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NOTIZIE RELATIVE AL TITOLO

il titolo FnM ha avuto un andamento positivo o di range trading  nel 2016, 

muovendosi da 0.4830 euro dell’ultimo giorno di negoziazione del 2015, 

a 0.4942 euro dell’ultimo giorno del 2016, con un incremento del 2,32%. 

il massimo registrato è stato di 0.52 euro nel mese di maggio, il minimo 

a 0.34 euro nel mese di febbraio. tale andamento è superiore a quello 

dell’indice Ftse MiB di circa il 12%, al netto dello stacco dei dividendi.

il prezzo si è mosso in modo ricorrente nel range di cui sopra, e i volumi 

sono stati rilevanti ad ogni movimento in salita; si è registrata una media 

degli scambi di 160.000 azioni al giorno, con picchi ad ogni movimento si-

gnificativo al rialzo del prezzo, sino a punte di 750.000 a marzo e a maggio. 

Segmento di mercato standard (classe 1 del Mta)

Settore trasporti

Azioni ordinarie 434.902.568

Azionisti rilevanti al 31 dicembre 2016  n. azioni %
(ex art. 123-bis, comma 1, lettera c), TUF) 

regione lombardia 250.390.250 57,574%

Ferrovie dello stato 64.109.831 14,741%
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Importi in migliaia di euro 2016 2015 Variazione Variazione %

Valore della produzione 65.784 63.522 2.262 3,6%

Risultato operativo 
(al lordo di operazioni non ricorrenti) 15.207 15.106 101 0,7%

Utile netto 17.574 15.175 2.399 15,8%

Patrimonio netto (A) 332.739 321.344 11.395 3,5%

(Posizione finanziaria netta)/
Indebitamento finanziario netto (B) * 56.109 (16.887) 72.996 -432,3%

Capitale investito netto (A+B) 388.848 304.457 84.391 27,7%

ROS 23,12% 23,78%  

ROI 3,91% 4,96%  

ROE 5,28% 4,72%  

Liquidità primaria  1,10   1,38   

Margine di tesoreria 16.977 60.301 (43.324) -71,8%

* La composizione di tale voce è dettagliata nella nota 13 al bilancio separato

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Variazione Variazione % 

Valore della produzione 195.436 197.489 (2.053) -1,0% 

Risultato operativo 
(al lordo di operazioni non ricorrenti) 24.752 24.190 562 2,3% 

Utile netto 26.261 20.143 6.118 30,4%

Patrimonio netto (A) 367.794 349.735 18.059 5,2%

(Posizione finanziaria netta)/
Indebitamento finanziario netto (B) * (28.846) (92.921) 64.075 -69,0% 

Capitale investito netto (A+B) 338.948 256.814 82.134 32,0% 

ROS 12,67% 12,25%   

ROI 7,30% 9,42%   

ROE 7,14% 5,76%   

Liquidità primaria  1,28   1,42    

Margine di tesoreria 59.579 102.304 (42.725) -41,8% 

* La composizione di tale voce è dettagliata nella nota 19 al bilancio consolidato

INDICATORI SINTETICI DI RISULTATO FNM S.p.A.

INDICATORI SINTETICI DI RISULTATO CONSOLIDATO GRUPPO FNM
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signori azionisti,

Vi presentiamo per l’approvazione il bilancio separato al 31 dicembre 2016 di FnM s.p.a. (di seguito anche “FnM” 
o la “società” o la “capogruppo”), che chiude con un utile di euro 17.574.130, in aumento di euro 2.399.313 rispetto 
al risultato di euro 15.174.817 conseguito nell’esercizio 2015, principalmente determinato dall’incremento, pari ad 
euro 2.307.562, del risultato della gestione finanziaria. al riguardo, oltre all’aumento dei dividendi percepiti da 
partecipate (euro 4.879.802 rispetto ad euro 4.331.670 del 2015), si registra il decremento degli oneri finanziari 
(euro 1.927.350 rispetto ad euro 3.144.511 del 2015). in particolare nell’esercizio 2016 si è registrato un onere 
finanziario non ricorrente di euro 916.531, relativo al recesso esercitato da trenord dal contratto di locazione di 
8 locomotive 640, determinato quale differenza tra il credito finanziario iscritto in bilancio e la penale stabilita 
contrattualmente in euro 2.215.989. nell’esercizio comparativo 2015 era stato rilevato un onere finanziario non 
ricorrente di euro 2.562.298, al fine di recepire gli effetti economici dell’atto transattivo con trenord s.r.l. ad esito 
del quale la partecipata ha restituito a FnM 3 locomotive tipo 660, non funzionali, a fronte della corresponsione 
di una penale di euro 924.688, inferiore rispetto al credito finanziario iscritto in bilancio (pari ad euro 3.486.986).

il valore della produzione (rappresentato da ricavi delle vendite e delle prestazioni, contributi ed altri proventi), 
passa da 63,522 a 65,784 milioni di euro, con un incremento del 3,6%.

i costi operativi subiscono un incremento del 4,5%, passando da 48,416 a 50,577 milioni di euro.

di conseguenza il risultato operativo passa da 15,106 a 15,207 milioni di euro, registrando un incremento di 101 
migliaia di euro.

il risultato della gestione finanziaria ammonta a 5,469 milioni di euro rispetto ai 3,162 milioni di euro del 2015, con 
un incremento di 2,307 milioni di euro determinato dalle summenzionate variazioni.

il risultato ante imposte passa da 18,268 milioni di euro a 20,676 milioni di euro.

le imposte sul reddito, pari a 3,102 milioni di euro, sono sostanzialmente invariate rispetto ai 3,093 milioni di euro 
dell’esercizio 2015.

il patrimonio netto passa da 321.343.939 a 332.738.959 euro; si segnala che, su proposta del consiglio di am-
ministrazione tenutosi in data 22 marzo 2016, l’assemblea degli azionisti, in data 29 aprile 2016, ha approvato la 
proposta di bilancio separato della società e i risultati consolidati per l’esercizio 2015 e ha deliberato di destinare 
l’utile di esercizio come segue:
• euro 758.741 a riserva legale;
• euro 6.088.636 a dividendo ordinario agli azionisti, in misura tale da assicurare una remunerazione di euro 0,014 

per ciascuna azione ordinaria in circolazione;
• euro 8.327.440 a riserva straordinaria.
il dividendo è stato messo in pagamento il 15 giugno 2016, con data stacco della cedola il 13 giugno 2016 e record 
date il 14 giugno 2016.

per un’analisi di dettaglio dell’attività svolta dalla società nel 2016 si rinvia al successivo paragrafo 8. “andamento 
economico e finanziario di FnM s.p.a.” della presente relazione.

il bilancio consolidato al 31 dicembre 2016 del Gruppo FnM (di seguito anche il “Gruppo”) chiude con un utile di 
26,261 milioni di euro rispetto ai 20,143 milioni di euro del 2015, con un incremento di 6,118 milioni di euro; in 
particolare il “risultato netto delle società valutate con il metodo del patrimonio netto” ammonta a 11,062 milio-
ni di euro rispetto ai 6,971 milioni di euro del 2015, per il migliore risultato conseguito dalle partecipate trenord 
(4,337 milioni di euro rispetto ai 2,335 milioni di euro del 2015) e dB cargo italia (1,134 milioni di euro rispetto alla 
perdita di 1,630 milioni di euro del 2015), mentre il risultato della gestione finanziaria migliora di 2,058 milioni di 
euro principalmente quale effetto dei sopra citati oneri finanziari non ricorrenti. 

RELAZIONE SULLA GESTIONE
DELL’ESERCIZIO 2016



RELAZIONE SULLA GESTIONE dELL’ESERcIZIO 
2016

12

nel presente esercizio si sono rilevati costi non ricorrenti pari a 4,824 milioni di euro: oltre al soprammenzionato 
onere finanziario non ricorrente di 917 migliaia di euro, sono stati rilevati 3,907 milioni di euro, quali risultanti da 
svalutazioni di costi sostenuti per l’effettuazione di interventi di ammodernamento dell’infrastruttura, eccedenti 
rispetto al contributo stanziato da regione lombardia. nell’esercizio comparativo 2015 erano stati rilevati oneri 
non ricorrenti pari a 6,550 milioni di euro; oltre all’onere finanziario non ricorrente di 2,562 milioni di euro, già 
precedentemente commentato con riferimento al bilancio separato, erano stati rilevati 2,609 milioni di euro quale 
accantonamento a fondo rischi operato per tenere conto dei potenziali esiti della controversia con l’agenzia delle 
dogane, descritta nel successivo paragrafo 5.1 “trasporto pubblico locale - FerroVienord s.p.a.”, nonché 1,379 
milioni di euro, quali risultanti da svalutazioni di costi sostenuti per l’effettuazione di interventi di ammodernamento 
dell’infrastruttura, eccedenti rispetto al contributo stanziato da regione lombardia.

i ricavi del Gruppo, al netto dei “contributi per investimenti finanziati”, passano da 197,489 a 195,436 milioni di euro, 
con un decremento dell’1,0%; i costi del gruppo, al netto dei “costi per investimenti finanziati”, passano da 177,287 
a 174,591 milioni di euro con un decremento dell’1,5%. il risultato operativo passa da 20,202 a 20,845 milioni di 
euro, con un incremento di 643 migliaia di euro; peraltro, al netto delle componenti reddituali non ricorrenti sopra 
commentate, il risultato operativo 2015 sarebbe stato di 24,190 e quello 2016 di 24,752 milioni di euro, con un 
incremento di 562 migliaia di euro.

il risultato prima delle imposte è di 32,410 milioni di euro rispetto ai 25,618 milioni di euro dell’esercizio 2015. le 
imposte sul reddito aumentano di 674 migliaia di euro, attestandosi a 6,149 milioni di euro rispetto ai 5,475 milioni 
di euro del 2015.

l’utile da operazioni in continuità risulta pari a 26,261 milioni di euro rispetto ai 20,143 del precedente esercizio, 
mentre l’utile netto da operazioni discontinue risulta pari a zero come nel 2015.

il patrimonio netto consolidato passa da 349,735 milioni di euro a 367,794 milioni di euro.

Gli investimenti passano da 154,8 a 146,2 milioni di euro, di cui 77,7 milioni di euro finanziati con mezzi propri (52,8 
milioni di euro nel 2015) e 68,5 milioni di euro derivanti da finanziamenti pubblici (102,0 milioni di euro nel 2015).

per un dettagliato commento dei risultati e delle variazioni rispetto al 2015 si rinvia al successivo paragrafo 10. 
“andamento economico e finanziario consolidato” della presente relazione.
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PRINCIPI CONTABILI, CRITERI GENERALI DI REDAZIONE 
E AREA DI CONSOLIDAMENTO

il bilancio separato 2016 della Vostra società, il bilancio 
consolidato e le altre informazioni periodiche sono stati 
predisposti nel rispetto dell’art. 154-ter del tUF così 
come innovato dal d. lgs. 6 novembre 2007, n. 195, 
recante attuazione della direttiva 2004/109/ce (anche 
definita “direttiva transparency”). essi sono stati altresì 
predisposti conformandosi ai principi contabili inter-
nazionali ias/iFrs, secondo quanto previsto dall’art. 3, 
comma 1 del d. lgs. 38/2005. a riguardo, si precisa che 
le altre società consolidate del Gruppo hanno redatto le 
loro situazioni contabili conformandosi ai principi con-
tabili italiani ed alla normativa del codice civile (artt. 
2423 e seguenti). 
l’area di consolidamento include il bilancio al 31 dicem-
bre 2016 di FnM s.p.a., delle sue controllate, delle so-
cietà sulle quali viene esercitato un controllo congiunto 
e di quelle società sulle quali si esercita un’influenza 
notevole. 
sono considerate controllate le società sulle quali il 
Gruppo possiede contemporaneamente i seguenti 
tre elementi: (a) potere sull’impresa; (b) esposizione, 
o diritti, a rendimenti variabili derivanti dal coinvolgi-
mento con la stessa; (c) capacità di utilizzare il potere 
per influenzare l’ammontare di tali rendimenti variabili; 
mentre si considerano a controllo congiunto (joint ven-
ture) le società per le quali il Gruppo esercita il controllo 
congiuntamente con un altro investitore. le società a 
controllo congiunto operano in settori differenti dai 

segmenti operativi del Gruppo e le loro attività sono 
sviluppate con un partner specializzato con il quale ne 
sono condivise le decisioni sulle attività rilevanti, anche 
con il supporto di patti parasociali che rendono pari-
tetico il controllo delle partecipate.
il consolidamento delle società controllate è stato 
effettuato attraverso il metodo del consolidamento 
integrale.
per quanto concerne la modalità di consolidamento 
delle società a controllo congiunto, si ricorda che FnM 
valuta le partecipate a controllo congiunto trenord s.r.l. 
(e la sua partecipata tilo s.a.), nordcom s.p.a., nord 
enerGia s.p.a. (e la sua controllata cMc Mesta s.a.), 
seMs s.r.l in liquidazione ed omnibus partecipazioni 
s.r.l. con il “metodo del patrimonio netto” già a partire 
dalle rendicontazioni trimestrali 2011.
le società collegate dB cargo italia s.r.l. e asF autoli-
nee s.r.l. sono state parimenti consolidate applicando 
il “metodo del patrimonio netto”.
i risultati economici delle società a controllo congiunto 
o collegate sono pertanto recepiti nel conto economi-
co consolidato alla voce “risultato netto delle società 
valutate con il metodo del patrimonio netto”, mentre 
un’analisi sintetica della natura dei costi e ricavi che 
concorrono alla formazione del risultato delle parteci-
pate a controllo congiunto, oltre che le ulteriori infor-
mazioni richieste dall’iFrs 12, è esposta alla nota 38 
delle note al bilancio consolidato. 

STRUTTURA E SETTORI DI ATTIVITà DEL GRUPPO AL 31 DICEMBRE 2016

il Gruppo FnM è il secondo operatore ferroviario italiano, 
con società operanti nei settori del trasporto pubblico, 
su rotaia e su gomma, dell’ingegneria ferroviaria, dei 
servizi e importanti diversificazioni nei settori dell’in-
formatica, dell’energia e della mobilità sostenibile.
l’attuale assetto organizzativo del Gruppo distingue 
competenze e attività tra le diverse società, affinché 
ciascuna sia focalizzata su uno specifico settore di at-
tività. 
si ricorda che, ad esito della costituzione di trenord 
s.r.l. e del successivo conferimento della partecipazio-
ne totalitaria detenuta dalla capogruppo in lenord 
s.r.l., operazione avvenuta nell’esercizio 2011, FnM ha 
rafforzato il proprio ruolo di holding di partecipazioni; 
peraltro, pur svolgendo il ruolo di holding di partecipa-
zioni, FnM svolge anche un ruolo significativo di hol-
ding operativa, attraverso la locazione di asset utiliz-
zati dalle partecipate operanti nei settori del trasporto 
pubblico locale e del trasporto merci, l’erogazione di 
servizi amministrativi alle partecipate e la gestione del 
proprio patrimonio immobiliare.

TRASPORTO PUBBLICO LOCALE
il core business del Gruppo è rappresentato dal tra-
sporto pubblico locale (di seguito anche t.p.l.).
le società operanti in tale settore di attività sono:
• FerroVienord s.p.a. (di seguito anche “Ferro-

Vienord”) - alla quale è affidata la gestione dell’in-
frastruttura ferroviaria sulla base della concessione 
con scadenza 31 ottobre 2060;

• nord_inG s.r.l. (di seguito anche “nord_inG”) - alla 
quale è affidata l’attività di progettazione, nonché il 
supporto tecnico e amministrativo per gli investimenti 
sulla rete ferroviaria gestita da FerroVienord;

• trenord s.r.l. (di seguito anche “trenord”) (controllata 
al 50% con trenitalia s.p.a.) - gestore dei servizi di 
trasporto su ferrovia in regione lombardia, nonché 
gestore dei servizi ferroviari sul “Brennero” in colla-
borazione con deutsche Bahn e Österreische Bundes 
Bahn;

• Ferrovie nord Milano autoservizi s.p.a. (di seguito 
anche “Ferrovie nord Milano autoservizi” o “FnM 
autoservizi”) - concessionaria di quote dei servizi di 
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trasporto pubblico su gomma nelle province di Varese 
e Brescia e titolare in a.t.i. con asF autolinee s.r.l. di 
contratto di servizio per quelli in provincia di como, 
e operatore di supporto a trenord s.r.l. per l’attività 
“sostitutive treno”;

• omnibus partecipazioni s.r.l. (di seguito anche “om-
nibus partecipazioni”) - società che detiene il 49% 
delle quote in asF autolinee s.r.l. ed è partecipata 
pariteticamente con il Gruppo arriva italia.

si segnala che il contributo di trenord s.r.l. (e della 
collegata tilo s.a., detenuta da trenord al 50%) ed 
omnibus partecipazioni s.r.l. al bilancio consolidato al 
31 dicembre 2016 si sostanzia, come già anticipato, ef-
fettuando la valutazione delle citate partecipazioni con 
il “metodo del patrimonio netto” senza impatto sulle 
singole voci della situazione patrimoniale e finanzia-
ria consolidata e del conto economico consolidato con 
eccezione rispettivamente delle voci “partecipazioni” 
e “risultato netto delle società valutate con il metodo 
del patrimonio netto”.
l’analisi per natura dei ricavi e costi, proventi ed oneri, 
afferenti trenord s.r.l. ed omnibus partecipazioni s.r.l. 
(che consente al lettore di fruire dello stesso contenuto 
informativo che sarebbe stato fornito con l’utilizzo del 
metodo di consolidamento proporzionale) è illustrata 
nella nota 38 delle note al bilancio consolidato.

QUADRO NORmATIVO TPL
la legge 11 dicembre 2016, n. 232 recante “Bilancio 
di previsione dello stato per l’anno finanziario 2017 e il 
bilancio pluriennale 2017 - 2019”, contiene alcune novità 
che interessano direttamente il settore del trasporto 
pubblico.
Piano strategico nazionale della mobilità sostenibile
l’art.1 comma 613 stabilisce che il Fondo, finalizzato 
all’acquisto, alla riqualificazione elettrica o al noleggio 
dei mezzi adibiti al trasporto pubblico locale e regionale, 
istituito dalla legge di stabilità 2016, venga alimentato 
con risorse aggiuntive: 200 milioni di euro per l’anno 
2019 e 250 milioni di euro annui per ciascuno degli anni 
dal 2020 al 2033. il Fondo sarà destinato anche al finan-
ziamento delle infrastrutture tecnologiche di supporto 
ad autobus ad alimentazione alternativa. parallelamen-
te, al fine di indirizzare le imprese produttrici di beni e 
servizi nella filiera dei mezzi di trasporto pubblico locale 
su gomma e dei sistemi intelligenti per il trasporto verso 
una “produzione più moderna e sostenibile”, l’attuale 
comma 613 dell’articolo 1 autorizza una spesa di 2 mi-
lioni di euro per l’anno 2017 e 50 milioni di euro per 
ciascuno degli anni 2018 e 2019.
Fondo nazionale trasporti
per l’anno 2017, il Fondo nazionale trasporti avrà una 
dotazione ridotta di circa 65 milioni di euro rispetto 
all’annualità 2016. la riduzione della dotazione tota-
le è dovuta al naturale andamento di un Fondo la cui 
fonte di alimentazione è l’accisa sui carburanti (gasolio 
e benzina). a tal riguardo, le regioni hanno richiesto al 

Ministero delle infrastrutture e dei trasporti, nell’ambito 
del decreto legislativo sui servizi pubblici locali, di sta-
bilizzare il Fondo, slegandolo dall’accisa, e di garantire, 
a partire dal 2019, gli incrementi legati all’inflazione. 
inoltre, per quanto riguarda le annualità 2018 e 2019, 
la dotazione del Fondo è pari per ciascun anno a 5.032 
milioni di euro (+108 milioni rispetto al 2016).

si segnala che, per effetto del decreto del Ministro del-
le infrastrutture e dei trasporti del 5 agosto 2016 - che 
ha individuato le reti ferroviarie rientranti nell’ambito di 
applicazione del decreto legislativo 15 luglio 2015, n. 112 
(“attuazione della direttiva 2012/34/Ue del parlamento 
europeo e del consiglio, del 21 novembre 2012, che isti-
tuisce uno spazio ferroviario europeo unico (rifusione)”) 
- a far data dal 15 settembre 2016 (data di pubblicazione 
del d.M. sulla GUri) si applica alla rete FerroVienord 
(ramo Milano: tratte Milano - saronno; Milano Bovisa - 
erba - asso; saronno - como; saronno - Varese - laveno; 
saronno - novara; saronno - seregno; seveso - camna-
go; Busto arsizio/Vanzaghello - Malpensa aeroporto/
terminal 2) il decreto legislativo 10 agosto 2007, n. 162 
“attuazione delle direttive 2004/49/ce e 2004/51/ce 
relative alla sicurezza e allo sviluppo delle ferrovie comuni-
tarie” e pertanto  FerroVienord è soggetta all’agenzia 
nazionale per la sicurezza delle Ferrovie (ansF), cessando 
ogni competenza in materia di sicurezza ferroviaria del 
Ministero delle infrastrutture e dei trasporti.
FerroVienord ha provveduto allo sviluppo di un pro-
prio sistema di gestione della sicurezza secondo quanto 
disciplinato dalle normative in vigore e dalle disposizioni 
emanate da ansF, attuando quanto previsto in materia 
nel decreto legislativo 10 agosto 2007, n. 162 ed alla 
presentazione - in data 15 marzo 2017 - ad ansF dell’i-
stanza per il rilascio dell’autorizzazione di sicurezza, in-
clusiva della valutazione dei rischi della propria parte di 
sistema ferroviario in conformità al regolamento (Ue) n. 
402/2013, dei piani di adeguamento tecnico per rendere 
compatibili i livelli tecnologici della propria rete a quelli 
della rete nazionale e delle misure mitigative conseguen-
temente messe in atto per il tempo di attuazione dei 
piani medesimi.

infine, si evidenzia che in data 8 settembre 2016 è stato 
pubblicato in Gazzetta Ufficiale n. 210 il decreto legi-
slativo n. 175/2016 recante “testo unico in materia di 
società a partecipazione pubblica”; il decreto è in vigore 
dal 23 settembre 2016. il decreto costituisce un testo 
Unico delle disposizioni in materia di società a partecipa-
zione pubblica, prevedendo sia norme meramente rico-
gnitive di disposizioni esistenti sia disposizioni novative. 
peraltro, per le società quotate e per quelle da queste 
partecipate le disposizioni del decreto trovano applica-
zione solo se “espressamente previste”. le società del 
Gruppo FnM sono quindi escluse dall’applicazione di 
disposizioni che potrebbero costituire un ostacolo alla 
loro capacità di confrontarsi con il mercato.
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ALTRI SETTORI DI ATTIVITà
FnM s.p.a., società capogruppo, in coerenza con le 
proprie finalità statutarie, esercita, come già anticipato, 
il duplice ruolo di holding di partecipazioni e di holding 
operativa, svolgendo sotto questa veste l’attività (i) di 
locazione di materiale rotabile alle partecipate operanti 
nel settore del tpl e del trasporto merci, (ii) di provider 
di servizi amministrativi alle proprie controllate ed, in-
fine, (iii) di gestore del proprio patrimonio immobiliare.
il Gruppo FnM, attraverso le partecipate, estende le 
proprie articolazioni operative anche in altri settori di-
versi da quelli menzionati. e’ infatti presente nel setto-
re dell’Information & Communication Technology con 
nordcom s.p.a., che opera sia a beneficio del Gruppo 
FnM che per terzi; è altresì presente nel settore spe-
cialistico del vettoriamento di energia elettrica (tramite 
le società partecipate nord enerGia s.p.a. e cMc 
Mesta s.a.), della mobilità sostenibile (tramite le par-
tecipate Fn Mobilità sostenibile s.r.l. e seMs s.r.l. in li-

quidazione) e nel settore del trasporto merci su rotaia 
(esercitato dalla collegata dB cargo italia s.r.l,).
come meglio descritto alla nota 3 delle note al bilancio 
consolidato, per effetto del consolidamento delle par-
tecipazioni in joint venture di nord enerGia s.p.a., 
nordcom s.p.a. e seMs s.r.l. in liquidazione con il “me-
todo del patrimonio netto” (così come previsto dai prin-
cipi iFrs 11 ed iFrs 12) e della collegata dB cargo italia 
s.r.l. con il medesimo “metodo del patrimonio netto”, gli 
“altri settori di attività” concorrono al risultato netto 
consolidato dell’esercizio alla voce “risultato netto delle 
società valutate con il metodo del patrimonio netto”.
l’analisi per natura dei ricavi e costi, proventi ed oneri, 
afferenti nord enerGia, nordcom, seMs e dB car-
go italia (che consente al lettore di fruire dello stesso 
contenuto informativo che sarebbe stato fornito con 
l’utilizzo del metodo di consolidamento proporzionale) è 
esposta nella nota 38 delle note al bilancio consolidato.

in data 7 giugno 2016 è stata costituita la società Fn 
Mobilità sostenibile s.r.l., partecipata totalitariamente 
da FerroVienord s.p.a.; con successivo atto del 28 

luglio 2016, avente efficacia dall’1 agosto 2016, la società 
ha acquisito da seMs s.r.l. i rami d’azienda “Car Sharing” e 
“Mobility”, come dettagliato nel successivo paragrafo 5.5. 

1. MAPPA DEL GRUPPO AL 31 DICEMBRE 2016

la mappa del Gruppo FnM al 31 dicembre 2016 è la seguente:

FNM S.p.A.

NordCom SpA

TILO SA

CMC MESTA SA ASF Autolinee Srl

FN Mobilità 
Sostenibile Srl

NORD 
ENERGIA SpA

Eurocombi Srl 
(in liquidazione)

DB Cargo Italia Srl

Omnibus 
Partecipazioni Srl

FERROVIENORD 
SpA

NORD_ING Srl

100%50%

50%

58%

60%

76%

40%

50%

100%

20%

49%

100%80%

100%

68,5%

FNM Autoservizi SpA SeMS Srl
(in liquidazione)

Trenord Srl
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2. RISULTATI DELLE SOCIETà PARTECIPATE

i risultati civilistici al 31 dicembre 2016, redatti per FnM s.p.a. secondo i principi contabili internazionali ias/iFrs 
e per le altre società partecipate ai sensi degli artt. 2423 e successivi del codice civile, sono i seguenti:

in fase di consolidamento ai bilanci d’esercizio delle 
società partecipate sono state operate le rettifiche 

di allineamento ai principi contabili internazionali ias/
iFrs adottati da FnM s.p.a.

Importi in migliaia di euro      

Denominazione Risultato 2016 Risultato 2015 Differenza % di possesso 

FNM S.p.A. - Bilancio separato 17.574 15.175 2.399

FERROVIENORD S.p.A. 1.378 1.003 375 100%

Trenord S.r.l. 8.062 3.815 4.247 50%

FNM Autoservizi S.p.A. 974 935 39 100%

NordCom S.p.A. 1.128 1.264 (136) 58%

NORD_ING S.r.l. 23 36 (13) 100%

NORD ENERGIA S.p.A. / CMC MeSta S.A. 6.463 7.544 (1.080) 60%

FN Mobilità Sostenibile S.r.l. 13 n/a n/a 100%

SeMS S.r.l. in liquidazione 170 206 (36) 68,5%

Omnibus Partecipazioni S.r.l. 1.444 1.425 19 50%

DB Cargo Italia S.r.l. 2.718 (361) 3.079 40%

Eurocombi S.r.l. in liquidazione (1) 2 (3) 76%
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3. ANDAMENTO DELLA GESTIONE NEI SETTORI DI ATTIVITA’ IN CUI FNM S.P.A. 
OPERA DIRETTAMENTE

i settori di attività dell’esercizio 2016 ed i relativi ricavi 
sono stati i seguenti:

3.1 SERVIZI AmmINISTRATIVI
riguardano la gestione mediante contratti di service 
con le società partecipate delle seguenti attività cen-
tralizzate: organizzazione ed erogazione dei servizi di 
contabilità, amministrazione del personale, servizi ge-
nerali, supporto allo sviluppo dei progetti e delle ini-
ziative straordinarie da parte delle società controllate, 
coordinamento delle funzioni di segreteria societaria, 
attività e consulenza legale, tesoreria, pianificazione 
e controllo, ict (Information & Communication Tech-
nology), acquisti, gare e appalti, gestione delle risorse 
umane e organizzazione, comunicazione.
i ricavi di competenza, integralmente attribuibili a rap-
porti infragruppo, sono stati pari a 19,198 milioni di 
euro contro i 20,534 milioni di euro dell’esercizio 2015.

3.2 LOCAZIONE mATERIALE ROTAbILE
per effetto dell’applicazione dello ias 17 in ambito iFrs, 
i proventi relativi a questa voce risultano disaggrega-
ti in canoni attivi (ricavi) per le locazioni operative e 
interessi attivi (proventi finanziari) per le locazioni fi-
nanziarie.
i canoni attivi per 38,005 milioni di euro contro i 35,990 
milioni di euro nel 2015, si riferiscono al seguente ma-
teriale rotabile:
• n. 26 taF locati a trenord s.r.l.
• n. 2 tsr locati a trenord s.r.l.
• n. 8 csa locati a trenord s.r.l. 
• n. 10 convogli coradia a 5 casse locati a trenord s.r.l. 

(di cui 2 consegnati nel 2016)
• n. 6 moduli di espansione 6^ cassa ai convogli coradia 

locati a trenord s.r.l, consegnati nel corso del 2016
• n. 6 tsr a 6 casse locati a trenord s.r.l., consegnati 

nel corso del 2016
• n. 11 locomotive 483 locate a dB cargo italia s.r.l.
• n. 1 locomotiva es64 F4 locata a dB cargo italia s.r.l.
le locazioni finanziarie per 1,064 milioni di euro contro 
1,306 milioni di euro nel 2015, interamente attribuibili 
a rapporti infragruppo, si riferiscono al seguente ma-
teriale rotabile:
• n. 14 locomotive 520 locate a trenord s.r.l.
• n. 8 locomotive 640 locate a trenord s.r.l.
la locazione finanziaria a trenord s.r.l. di n. 3 locomotive 
660 è cessata a fine anno 2015.

3.3 GESTIONE ImmObILIARE
in questa voce confluiscono i canoni di locazione degli 
immobili di proprietà, quali il palazzo di piazzale cador-
na, i locali commerciali dell’atrio della stazione di Milano 
cadorna, i fabbricati di iseo, l’area parcheggio di nova-
te ed il deposito di solbiate comasco. Fatta eccezione 

per le locazioni della stazione di Milano cadorna, gli altri 
contratti sono intercorrenti con le società del Gruppo.
i ricavi di competenza sono stati pari a 1,245 milioni 
di euro rispetto agli 1,283 milioni di euro dell’esercizio 
comparativo 2015.

VALORIZZAZIONE AREE
per quanto riguarda le iniziative per la valorizzazione 
delle aree in prossimità di alcune stazioni ferroviarie 
di proprietà di FnM e di FerroVienord e dei diritti 
edificatori correlati, si fornisce di seguito l’informativa 
connessa agli aggiornamenti dell’esercizio, precisando 
che, per quanto attiene le iniziative afferenti le aree 
di Milano Bovisa, Varese e cremona, non sono inter-
venute novità rispetto all’informativa contenuta nella 
relazione sulla gestione del bilancio 2015, cui si rimanda.

mILANO AFFORI
l’iniziativa rappresenta il primo esempio di progetta-
zione edilizia coordinata con un nodo di trasporto, ossia 
la nuova stazione ferroviaria di interscambio tra FnM 
e la M3 di Milano affori.
le aree interessate dal progetto sono di ca. 54.000 
mq. di cui il 53% di proprietà FnM e il 47% di proprietà 
FerroVienord.
il programma integrato di intervento (pii) approvato 
prevedeva di realizzare - sulle aree di proprietà situate 
su entrambi i lati della nuova stazione - una superficie 
lorda di pavimento complessiva di 27.700 mq di cui 
24.700 mq ricettivo e terziario, 3.000 mq commerciale 
e altre funzioni compatibili.
la procedura di selezione di un operatore interessato 
alla realizzazione del programma integrato si è concre-
tizzata con la proposta irrevocabile di acquisto del 7 
ottobre 2010 della società GdF Group s.p.a. - Gruppo 
della Frera, con la quale, in data 25 novembre 2010, è 
stato sottoscritto il contratto preliminare di compra-
vendita immobiliare per complessivi 14 milioni di euro. 
in data 18 aprile 2011 è stato stipulato, a rogito notaio 
lainati - Milano n. rep. 42546 n. racc. 18380, il con-
tratto di compravendita con la società GdF sYsteM 
s.r.l., società controllata al 99% da GdF GroUp s.p.a. 
e all’1% dal cav. della Frera, amministratore unico della 
stessa. in considerazione dei termini di pagamento ori-
ginariamente previsti, dilazionati fino al 18 aprile 2017 
(successivamente posticipati al 18 aprile 2018), la com-
pravendita è stata effettuata con riserva di proprietà 
a favore di FnM e FerroVienord. restano a carico 
di FnM e FerroVienord le opere di bonifica di cui 
all’art. 10.9 della convenzione attuativa, lo spostamen-
to della cte (centrale trazione elettrica) e la realizza-
zione delle opere di urbanizzazione a scomputo oneri 
sull’area liberata, oltre alla realizzazione del parcheggio 
di interscambio. in merito a quest’ultimo, FnM e Fer-
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roVienord, con scrittura privata del 19 luglio 2011, si 
sono impegnate ad anticiparne la realizzazione, a fronte 
di un anticipato pagamento di 5 milioni di euro, oltre ad 
1 milione di euro già versato alla stipula del contratto, 
da parte di GdF sYsteM s.r.l.
in data 6 luglio 2011 GdF sYsteM s.r.l. ha presentato 
istanza di variante al pii, comprensiva di un testo di 
convenzione in variante, concordato con il comune di 
Milano, siglato anche da FnM in quanto contempla la 
realizzazione del parcheggio di interscambio in corpo 
autonomo e separato rispetto agli edifici del pii, sotto-
stante le aree di proprietà FnM. nel mese di novembre 
2012 l’iter approvativo ha finalmente preso avvio e in 
data 15 febbraio 2013 la Giunta comunale ha adottato 
la Variante alla normativa tecnica di attuazione ed il 
planivolumetrico dell’Unità di intervento nord del pii 
aFFori, sulla base dello schema di atto ricognitivo e 
specificativo siglato. la Variante normativa tecnica 
al pii è stata quindi definitivamente approvata dalla 
Giunta comunale nella seduta del 31 maggio 2013 ed il 
correlato atto ricognitivo e specificativo degli impegni 
relativi alla “Unità di intervento nord” sottoscritto dalle 
parti in data 26 giugno 2014 con atto a cura del notaio 
lainati n. 22222 di rep. e n. 14193 di racc.
all’interno di tale atto ed a seguito della riunione in-
tersettoriale del 25 marzo 2014, con nota del 16 apri-
le 2014, il settore Bonifiche del comune di Milano, 
preventivamente alla cessione delle aree, ha chiesto 
la verifica di compatibilità dei suoli mediante la pre-
sentazione di un piano della caratterizzazione. tale 
piano, redatto da GdF sYsteM s.r.l. anche per FnM 
e FerroVienord e riguardante l’intera Unità di in-
tervento nord, ad eccezione dell’area impegnata dalla 
sede della squadra di manutenzione trazione elettrica 
che sarà indagata a seguito della sua dismissione, è 
stato presentato in data 25 giugno 2014, integrato in 
data 8 agosto 2014 e successivamente approvato con 
la conferenza di servizi del 27 agosto 2014.
nel corso del dicembre 2014, GdF sYsteM s.r.l. ha dato 
seguito all’esecuzione del piano di caratterizzazione 
approvato, che ha confermato i dati delle precedenti 
indagini svolte da FnM tra il 2004 ed il 2009. a tal 
fine, in sede di conferenza dei servizi del 25 maggio 
2015, gli enti di controllo hanno svincolato i lotti a ovest 
della linea ferroviaria, tra cui anche il lotto impegnato 
dalla edificazione del parcheggio di interscambio di 
competenza FerroVienord, in quanto conformi alle 
destinazioni d’uso previste in progetto.
causa i tempi lunghissimi di approvazione di tale va-
riante, che hanno impedito a GdF sYsteM s.r.l. di ini-
ziare la realizzazione del pii, la stessa acquirente ha 
richiesto, e FnM ha acconsentito (atto notaio lainati 
del 9 aprile 2013), una dilazione di un anno dei termi-
ni di pagamento (dal 18 aprile 2017 al 18 aprile 2018), 
stabilendo, inoltre, per il 2013 e 2014 una rata di 500 
migliaia di euro contro 1 milione di euro precedente-
mente previsto per entrambi gli anni. con lettera dell’11 

novembre 2014 GdF sYsteM s.r.l. ha richiesto una 
proroga nel pagamento del rateo scaduto da aprile a 
dicembre 2014, motivandola con l’assunzione a pro-
prio carico della quota relativa alla redazione dell’in-
tegrazione del piano della caratterizzazione afferente 
alle aree di proprietà del Gruppo FnM, pari a circa 22 
migliaia di euro. con successiva lettera del 10 febbraio 
2015 GdF sYsteM s.r.l. si è impegnata a provvedere 
al pagamento del rateo dovuto a dicembre 2014 en-
tro il 28 febbraio 2015, pagamento che è pervenuto 
in data 21 aprile 2015. tuttavia analoga situazione si 
è riscontrata per il pagamento del successivo rateo 
di euro 1.000.000 dovuto per l’anno 2015. a tal fine, 
con lettera dell’11 febbraio 2016, FnM ha invitato GdF 
a provvedere al pagamento della somma dovuta per 
l’anno 2015, entro 30 giorni dal ricevimento della nota 
stessa; il pagamento, da parte di GdF, è intervenuto in 
data 1 aprile 2016. il rateo di corrispettivo 2016, pari ad 
euro 2.000.000, con scadenza 18 aprile 2016, è stato 
pagato in data 24 maggio 2016. 
in data 26 ottobre 2016, con scrittura privata n. 
16276/6a, FnM, FerroVienord e GdF sYsteM han-
no quindi sottoscritto un definitivo accordo transattivo 
al fine di evitare qualsivoglia contenzioso e chiarire i 
reciproci diritti e doveri su alcune controverse questioni 
interpretative degli obblighi nascenti dall’atto di vendi-
ta e dai successivi atti modificativi ed in particolare re-
lativamente al pagamento dei costi derivanti dalla bo-
nifica delle aree, alla cancellazione del patto di riservato 
dominio sul lotto di residenza convenzionata B, alla 
modalità dei pagamenti successivi a tale svincolo, alla 
realizzazione del parcheggio di interscambio interrato, 
al detensionamento dei tiranti provvisori della stazione 
metropolitana ed infine allo spostamento della sede 
cte e dei relativi obblighi convenzionali connessi.
in particolare, per quanto attiene le questioni ambien-
tali, FnM si è impegnata a farsi carico degli interventi 
di risoluzione delle passività passate, presenti e future 
fino ad un importo massimo di euro 819 migliaia. con 
la sottoscrizione, avvenuta sempre in data 26 ottobre 
2016, dell’atto notarile di assenso alla cancellazione 
parziale del vincolo di riservato dominio relativo al lot-
to di residenza convenzionata B, GdF ha corrisposto a 
FnM e FerroVienord l’importo complessivo di euro 
3.270.928 (oltre iVa).
infine, con la sottoscrizione dell’atto transattivo di cui 
sopra, FnM, FerroVienord e GdF hanno concor-
dato di attivarsi nei confronti del comune di Milano 
per la modifica dell’art. 6 dell’atto ricognitivo, al fine di 
prevedere l’affidamento da parte di FerroVienord 
a GdF, in qualità di general contractor, ai sensi dell’art. 
20 del nuovo codice degli appalti, della realizzazione 
del parcheggio di interscambio, con l’integrale sostitu-
zione di GdF a FerroVienord in relazione ai relativi 
obblighi convenzionali verso il comune stesso.
le note ai bilanci separato e consolidato danno conto 
delle modalità di contabilizzazione della citata ope-
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razione che - in considerazione della specificità degli 
accordi contrattuali che non determinano un imme-
diato trasferimento dei rischi e benefici della cessione 
delle aree all’acquirente (per effetto della persistenza 
di una riserva di proprietà a favore del Gruppo sino ad 
avvenuto integrale incasso del corrispettivo di vendita) 
- prevedono il riconoscimento dilazionato del proven-
to da cessione in funzione degli incassi dilazionati del 
corrispettivo contrattuale.

GARbAGNATE 
le aree interessate dal progetto sono di ca. 26.000 
mq di cui il 79% di proprietà FnM e il 21% di proprietà 
della parrocchia dei santi eusebio e Maccabei.
il programma integrato di intervento (pii) prevede di 
realizzare, complessivamente, un volume edificabile di 
31.000 mc da destinare a utilizzo residenziale (di cui il 
20% a edilizia convenzionata), una superficie lorda di 
pavimento di 1.350 mq da destinare a utilizzo com-
merciale ed una di 150 mq per servizi e standard in 
cessione.
il pii è stato adottato dal comune di Garbagnate con 
deliberazione del c.c. n. 41 del 4 luglio 2011 ed appro-
vato definitivamente con successiva deliberazione del 
c.c. n. 65 del 1° dicembre 2011.
in data 2 maggio 2012, con atto n. 5621 di rep. FnM 
e la parrocchia dei santi eusebio e Maccabei, hanno 
quindi sottoscritto con il comune di Garbagnate la 
convenzione di attuazione del programma integrato 
di intervento “serenella - parco delle Groane”.
poiché non si è realizzata la vendita delle aree, in data 
27 giugno 2013 è stata richiesta al comune di Garba-
gnate la proroga dei tempi di realizzazione del pii. con 
deliberazione della Giunta comunale n. 101 del 31 luglio 
2014, avente ad oggetto “ricognizione convenzioni di 
lottizzazione e convenzioni di pianificazione integrata” 
a cui si applicano i termini previsti dall’art. 30 comma 3 
bis del “decreto del Fare”, i termini di validità, nonché 
di inizio e fine lavori, degli accordi stipulati sino al 31 
dicembre 2012, tra cui anche la convenzione attuati-
va del pii di serenella - parco delle Groane, sono stati 
prorogati di tre anni.
nel contempo, per consentire l’indipendenza dei lotti 
funzionali e semplificare le modalità di attuazione del 
pii, FnM e la parrocchia dei santi eusebio e Maccabei 
hanno sottoscritto apposito atto di identificazione di 
confini, n. rep. 58530 e n. racc. 24046 a cura del notaio 
lainati, in modo che la proprietà di ciascun soggetto 
attuatore coincida con le aree sulle quali il piano pre-
vede l’edificazione delle quote di competenza.
a tal fine, in data 15 settembre 2014 FnM e la parroc-
chia dei santi eusebio e Maccabei hanno sottoscritto 
una scrittura privata al fine di definire i rispettivi obbli-
ghi per l’attuazione del pii, con particolare riferimento 
alla realizzazione delle opere di urbanizzazione.
tuttavia, a seguito del protrarsi della crisi del mercato 
immobiliare che ha reso difficoltoso l’avvio di tratta-

tive per la vendita delle aree, FnM e la parrocchia dei 
santi eusebio e Maccabei, con nota congiunta prot. n. 
2053 del 27 ottobre 2016, hanno chiesto al comune 
di Garbagnate Milanese la proroga per un periodo mi-
nimo di due anni di tutti i termini di cui all’art. 3 della 
convenzione attuativa del pii.
ad oggi il comune di Garbagnate Milanese non si è 
ancora espresso in merito alla richiesta di cui sopra.

NOVARA
l’attivazione della nuova stazione FerroVienord 
di novara interconnessa con la rete dell’alta Velocità 
ha liberato un’area ferroviaria di ca. 40.000 mq della 
vecchia stazione.
con nota del 6 marzo 2009, il comune di novara ha 
modificato le modalità di intervento precedentemen-
te stabilite, prevedendo che gli interventi potessero 
essere effettuati anche attraverso l’approvazione di 
strumenti Urbanistici esecutivi (sUe) di iniziativa pri-
vata indipendente.
con delibera c.c. n. 3 del 31 gennaio 2011, il comune 
di novara aveva adottato un piano particolareggiato 
esecutivo (ppe) di iniziativa pubblica, rientrante nel 
programma di riqualificazione Urbana per alloggi a 
canone sostenibile di cui al decreto Ministero delle 
infrastrutture e assetto del territorio del 26 marzo 
2008 - contratti di Quartiere iii, che prevedeva come 
soggetto attuatore l’agenzia territoriale della casa 
(atc) della provincia di novara, sulle aree di proprietà 
di FerroVienord.
in data 5 novembre 2012, in seguito alla rinuncia all’i-
niziativa comunicata dall’atc, il comune di novara ha 
chiesto formalmente a FerroVienord di esprimere il 
proprio interesse ad aderire in qualità di partner al ppe 
in questione, in quanto proprietaria delle aree.
È stato quindi intrapreso un percorso condiviso tra 
FerroVienord ed il comune di novara volto al 
perseguimento degli obiettivi di entrambi i soggetti, 
ed in particolare, per il comune di novara, la possibilità 
di acquisire una porzione di area per la realizzazione del 
parco Urbano e di edifici destinati a edilizia residenziale 
pubblica (erp), garantendo a FerroVienord la 
proprietà di un comparto per la realizzazione di 6.650 
mq di sUl (superficie Utile lorda) per edilizia libera e 
convenzionata, oltre al mantenimento dell’ex fabbricato 
viaggiatori di novara con funzioni commerciali e di 
pubblico esercizio.
il concretizzarsi dell’intesa fra comune di novara e Fer-
roVienord si è manifestato, quindi, con l’approvazio-
ne da parte della Giunta comunale, con deliberazione 
n. 24 del 29 gennaio 2014, del piano particolareggiato 
esecutivo (ppe) e con l’approvazione, con deliberazione 
n. 36 del 12 febbraio 2014, dello schema di accordo ex 
art. 11 legge 241/90 e smi tra il comune di novara e 
FerroVienord.
l’accordo di cui sopra, è stato quindi sottoscritto dalle 
parti in data 13 maggio 2014, con atto a rep. n. 17898, 
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e prevede per FerroVienord, a fronte dei ricavi de-
rivanti dalla vendita delle aree al comune e dei diritti 
volumetrici, l’onere della preventiva pulizia, caratteriz-
zazione ed eventuale bonifica delle aree che verranno 
cedute al comune stesso.
come stabilito dall’atto, in data 9 luglio 2014, il comu-
ne di novara ha consegnato la perizia di valutazione 
delle aree oggetto di compravendita, redatta da par-
te dell’Ufficio provinciale di novara dell’agenzia delle 
entrate, che stima il più probabile valore di mercato 
dell’immobile in 1,426 milioni di euro con un’alea esti-
mativa di circa ± 15%, derivante dalla particolare tipo-
logia delle opere che vi saranno realizzate. 
con lettera prot. n. 7859 del 23 ottobre 2014 Ferro-
Vienord ha formalizzato la fissazione del prezzo di 
cessione in 1,437 milioni di euro; detto importo corri-
sponde al prezzo della cessione indicato dal comune 
stesso nella relazione di approvazione del ppe ed è 
superiore al valore stimato dall’agenzia delle entrate, 
pur rimanendo all’interno dell’alea prevista.
nel contempo sono state avviate le attività propedeu-
tiche al ripristino ambientale del sito, volte a garantire 
la compatibilità delle aree con le destinazioni funzionali 
individuate dal ppe. in particolare, con lettera prot. n. 
6043 del 4 agosto 2014 è stato trasmesso il piano del-
la caratterizzazione successivamente approvato nella 
conferenza di servizi del 9 settembre 2014.
in data 20 novembre 2015 FerroVienord ha tra-
smesso il report relativo ai risultati delle indagini ese-
guite, i cui esiti hanno evidenziato la necessità di dover 
procedere con la realizzazione di attività di bonifica 
per la rimozione e smaltimento di n. 7 hot spot in cui 
sono stati riscontrati valori di concentrazione, di alcuni 
parametri, superiori alle csc (concentrazioni soglia di 
contaminazione) per le aree ad uso verde/residenziale.
a seguito della conferenza dei servizi del 19 gennaio 
2016, il comune di novara, con determina ambiente 
e protezione civile/0000001 del 28 gennaio 2016, ha 
approvato il progetto operativo di Bonifica, trasmesso 
da FerroVienord il 17 dicembre 2015, prescrivendo 
l’esecuzione, nel corso del 2016, di una campagna di 
monitoraggio con cadenza trimestrale delle acque di 
falda per tutti i piezometri installati nel sito.
le attività di rimozione e smaltimento dei terreni previ-
ste nel progetto operativo di bonifica approvato dagli 
enti hanno avuto inizio il 5 settembre 2016 e si sono 
concluse in data 28 settembre 2016, in concomitanza 
con i prelievi di collaudo ambientale, eseguiti in con-
tradditorio con arpa.
non avendo, ad oggi, ancora ricevuto i risultati analitici 
da parte di arpa, ma avendo riscontrato dalle proprie 
analisi di collaudo valori di contaminazione inferiori ai 
limiti di cui alle concentrazioni soglia di contaminazione 
per le aree ad uso verde/residenziale, come concordato 
con il comune di novara, FerroVienord sta predi-
sponendo la relazione finale di collaudo delle aree da 
inviare alla provincia di novara per il rilascio del certi-

ficato di avvenuta bonifica.
nel contempo, in data 27 febbraio 2017, si è concretiz-
zata, con atto del notaio ciro de Vivo, la compraven-
dita, con la riserva di proprietà, tra FerroVienord 
ed il comune di novara delle aree relative ai comparti 
1 e 2 del piano particolareggiato esecutivo (ppe) deno-
minato “area ex Ferrovie nord Milano” per un importo 
complessivo di euro 1.437.000 che il comune di novara 
verserà in tre rate, entro il 30 giugno 2017, il 30 agosto 
2017 ed il 15 novembre 2017.

SARONNO
Già da qualche anno risulta definito il lay-out proget-
tuale per la riorganizzazione e lo spostamento delle 
officine e degli impianti FerroVienord dalle aree 
adiacenti la stazione di saronno centro alle aree FnM 
di saronno sud; detto spostamento è la condizione 
necessaria per poter identificare in maniera definitiva 
le aree a disposizione per la presentazione di un’even-
tuale proposta di riqualificazione urbanistica. nel corso 
del 2012 si erano tenuti diversi incontri con il comune 
di saronno, unitamente ai proprietari delle aree del 
comparto B6.2, finalizzati alla formalizzazione di una 
proposta di accordo di programma per la definizione di 
un disegno unitario dell’assetto delle aree di trasforma-
zione, tra le quali anche le aree limitrofe alle due stazioni 
FerroVienord. Questi incontri erano sfociati nella 
richiesta di promozione di un accordo di programma di 
interesse regionale formulata dal comune di saronno 
alla regione lombardia in data 13 aprile 2012.
nel mese di luglio 2012 il comune aveva dato avvio 
alla procedura di Valutazione ambientale strategica 
(Vas) del pGt depositando la proposta di documento 
di piano e FerroVienord aveva prodotto, in data 
24 settembre 2012, le proprie osservazioni, alle quali il 
comune non aveva contro-dedotto.
in data 20 dicembre 2012, con deliberazione del c.c. n. 
82, il comune aveva poi adottato il pGt, senza tenere 
minimamente in conto le osservazioni di FerroVie-
nord e dei proprietari del comparto B6.2.
Ulteriori osservazioni sono state quindi prodotte nei 
confronti del pGt adottato, in modo da cercare di equi-
librare il bilancio economico degli ambiti di trasforma-
zione di cui le proprietà del Gruppo FnM fanno parte, 
gravati di un importante carico di opere di urbanizza-
zione e vincoli prescrittivi inseriti dall’amministrazione 
comunale.
il pGt è stato quindi definitivamente approvato con 
deliberazione del consiglio comunale n. 27 del 15 giu-
gno 2013, senza peraltro recepire, se non marginal-
mente, le osservazioni prodotte e rendendo di fatto 
non perseguibile l’attivazione della procedura di accor-
do di programma secondo le linee guida e gli indirizzi 
programmatici che le proprietà e lo stesso comune 
avevano tentato faticosamente di portare avanti per 
il recupero e la riqualificazione delle aree.
con due successive note del 25 febbraio e del 23 aprile 
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2015, indirizzate a regione lombardia, l’amministra-
zione comunale uscente ha richiesto e quindi sollecitato 
nuovamente la promozione di uno specifico accordo 
di programma di interesse regionale per la “riqualifica-
zione delle stazioni FNM in Comune di Saronno e delle 
Aree Dismesse ubicate fra via Milano e via Varese”. 
detta iniziativa non ha tuttavia ricevuto alcun riscontro 
da parte dell’amministrazione regionale.
nel corso del 2016 sono ripresi i contatti con la nuo-
va amministrazione comunale, al fine di verificare la 
possibilità di dare anticipata attuazione alla riqualifi-
cazione dell’area dell’ex edificio B. luini, unitamente 
ad interventi di urbanizzazione volti al miglioramento 
ed incremento delle potenzialità di accessibilità e di 
interscambio della stazione ferroviaria di saronno.

in tale contesto FerroVienord sta inoltre valutando 
il possibile sviluppo di un progetto più ampio per il rias-
setto e la razionalizzazione delle proprie strutture dire-
zionali e operative presso l’area di deposito di saronno.

3.4 GESTIONE SPAZI PUbbLICITARI
in questa voce confluiscono i proventi derivanti dalla 
vendita di spazi pubblicitari sulla rete Digital Signa-
ge, nonché attraverso i canali tradizionali, quali gli im-
pianti espositori siti presso le stazioni, per complessivi 
1,416 milioni di euro rispetto ai 1,916 milioni di euro del 
2015, principalmente a seguito della rideterminazione 
del corrispettivo per la vendita degli spazi pubblicitari 
sulla rete Digital Signage.

4. PERSONALE DIPENDENTE: NUMERI, COSTI E FORMAZIONE

4.1 NUmERI E COSTI
il dato medio relativo ai dipendenti in forza alle società 
del Gruppo nell’anno 2016, riferito alle società FnM, 
FerroVienord, FnM autoservizi e nord_inG, si 
attesta a 1.235 unità, in diminuzione rispetto al dato 
medio di 1.251 fatto registrare nell’anno 2015. anche 
sul piano dei costi globali a livello di Gruppo si registra 
un decremento in misura pari a 1,1 milioni di euro.
tale dinamica è certamente influenzata in misura ri-
levante dalla società FerroVienord, nella quale la 
contrazione nel numero di dipendenti si attesta ad un 
valore medio di 15 unità, con una riduzione di costi pari 
a 1,3 milioni di euro, cui si aggiunge una contrazione del 
costo medio per addetto pari a circa 1.600 euro annui.

4.2 RELAZIONI INDUSTRIALI
Rinnovo del CCNL ed accordo aziendale 
sulla flessibilità oraria degli impiegati FNM 
e FERROVIENORD
in data 28 novembre 2015 era stato sottoscritto l’ac-
cordo di rinnovo del ccnl, ponendo fine ad un lungo 
periodo di vacanza contrattuale (il precedente accordo 
risaliva al mese di aprile 2009). nell’accordo nazionale 
erano stati previsti incrementi retributivi a partire dal 
mese di novembre 2015. l’entrata in vigore di questi 
incrementi veniva prevista con tre differenti decorrenze 
(importi riferiti al parametro 175): 35 euro da novem-
bre 2015, 35 euro da luglio 2016, 30 euro da ottobre 
2017, raggiungendo quindi a regime la quota di 100 
euro. in data 11 dicembre 2015 era stato stipulato un 
accordo aziendale con il quale l’azienda aveva previsto 
di applicare quanto disposto dal ccnl a decorrere da 
gennaio 2016. nel 2016 sono quindi entrati in vigore i 
primi due aumenti previsti dal ccnl, 35 euro con de-
correnza gennaio 2016 e 35 euro da luglio 2016. per la 
sola società FnM autoservizi, sulla base dell’accordo 
aziendale stipulato in data 28 gennaio 2016, è sta-

ta erogata una somma una tantum pari a 350 euro 
(a parametro medio 175), a copertura del periodo di 
vacanza contrattuale. l’applicazione di quanto previ-
sto dal ccnl in tema di incrementi retributivi risulta 
comunque inferiore rispetto a quanto le società del 
Gruppo avevano negli anni accantonato in previsione 
del rinnovo del contratto.
in data 7 giugno 2016 è stato sottoscritto un accor-
do aziendale finalizzato prioritariamente a disciplinare 
l’attività degli impiegati delle società FnM e Ferro-
Vienord. il significato centrale di tale accordo è il ri-
conoscimento di una maggiore flessibilità oraria per 
gli impiegati delle due società a fronte di una riduzione 
dei costi legati al ricorso alle ore di lavoro straordinario. 
l’accordo prevede inoltre una riduzione delle diarie ri-
conosciute al personale impiegatizio, attribuendo allo 
stesso, quale residenza di servizio, l’intera rete socia-
le. l’accordo, divenuto operativo dal 1° luglio 2016, ha 
permesso, nei suoi primi sei mesi di applicazione, di 
generare una sensibile riduzione delle ore di lavoro 
straordinario per le figure professionali interessate. 
per la società FnM si può registrare nel semestre di 
applicazione una contrazione di circa il 53% delle ore 
di lavoro straordinario rispetto al medesimo semestre 
del 2015, mentre per gli impiegati di FerroVienord 
la contrazione di cui sopra risulta pari a circa il 40%.
ad integrazione di quanto sopra descritto, in data 19 
ottobre 2016 è stato sottoscritto un accordo che pre-
vede una ridefinizione di alcuni istituti contrattuali per il 
personale impiegatizio che, a fronte della soppressione 
di istituti quali la massa vestiario e il premio mensile, 
introduce un nuovo premio di produttività mensile, la 
cui erogazione è vincolata al raggiungimento di deter-
minati obiettivi previsti dall’accordo stesso, tra cui la 
riduzione del ricorso al lavoro straordinario, la riduzione 
delle diarie, il risparmio energetico e la dematerializza-
zione attraverso la riduzione della modulistica cartacea.
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Fondo CCNL
in relazione al rinnovo del ccnl sopra citato, è presente 
il fondo accantonato negli anni in previsione di tale rin-
novo, che ammonta complessivamente per le società 
FnM, FerroVienord e FnM autoservizi ad oltre 1,3 
milioni di euro. si ritiene opportuno, in via prudenziale, 
mantenerlo accantonato per le dinamiche contrattuali 
aziendali dell’anno 2017, che potrebbero essere age-
volate da erogazioni una tantum al fine di contenere 
eventuali incrementi di costo a regime nell’ambito di 
interventi finalizzati ad incrementare l’efficienza or-
ganizzativa.

4.3 FORmAZIONE
FNM
le attività di formazione hanno coinvolto 121 dipen-
denti di FnM che hanno avuto accesso a 105 corsi di 
formazione esterna ed interna specialistica, per un to-

tale di 477 giornate; tra gli interventi che hanno mag-
giormente coinvolto il personale, quelli delle specifiche 
aree aziendali (giuridica, risorse umane, acquisti e logi-
stica, finanza e controllo) e formazione su moduli sap.
FERROVIENORD
nel 2016 si sono realizzati 165 corsi, che hanno coinvol-
to complessivamente 671 dipendenti per un totale di 
3.134 giornate; significativa la formazione tecnico-o-
perativa e quella per la sicurezza.
FNM Autoservizi
Gli interventi formativi del 2016 per FnM autoservizi 
hanno riguardato corsi di sicurezza, per un totale di 
17 corsi cui hanno partecipato 204 dipendenti per un 
totale di 343 giornate.
NORD_ING
la formazione di nord_inG ha riguardato corsi tecnici 
e di aggiornamento professionale: 14 dipendenti hanno 
partecipato a 16 corsi per un totale di 47 giornate.

5. ANDAMENTO DELLA GESTIONE NELLE AREE DI ATTIVITà IN CUI OPERANO 
LE SOCIETà PARTECIPATE

5.1 TRASPORTO PUbbLICO LOCALE

FERROVIENORD S.p.A.
Sintesi dei dati economici
il bilancio al 31 dicembre 2016, predisposto come sopramenzionato sulla base dei principi contabili italiani, evidenzia 
un utile di euro 1.377.528 rispetto a quello dell’esercizio precedente di euro 1.003.070.
nella seguente tabella sono riportati i principali dati economici dell’esercizio, confrontati con quelli del 2015

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza

Valore della produzione 118.278 124.008 (5.730)

Costi esterni operativi (50.933) (56.795) 5.862 

VALORE AGGIUNTO 67.345 67.213 132 

Costi del personale (47.985) (49.304) 1.319 

mARGINE OPERATIVO LORDO 19.360 17.909 1.451 

Ammortamenti e accantonamenti (13.884) (10.949) (2.935)

RISULTATO OPERATIVO 5.476 6.960 (1.484)

Risultato della gestione finanziaria 224 (62) 286 

RISULTATO ANTE ImPOSTE 5.700 6.898 (1.198)

Imposte sul reddito (4.322) (5.895) 1.573 

UTILE D’ESERCIZIO 1.378 1.003 375
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il valore della produzione diminuisce di 5,730 milioni di 
euro, passando da 124,008 a 118,278 milioni di euro.
le principali variazioni sono le seguenti:
•	 il corrispettivo del nuovo contratto di servizio risulta 

diminuito di 3,853 milioni di euro a seguito dell’esclu-
sione del corrispettivo per gli interventi di manuten-
zione straordinaria finanziati nell’ambito del nuovo 
contratto di programma, parzialmente compensato 
dall’inclusione del contributo a copertura del servizio 
di car sharing ecologico, effettuato da seMs s.r.l. per 
il periodo dal 18 marzo 2016 al 31 luglio 2016 e da Fn 
Mobilità sostenibile s.r.l. per  il periodo dal 1 agosto 
2016 al 31 dicembre 2016;

• i proventi per il noleggio del materiale rotabile dimi-
nuiscono di 1,231 milioni di euro per minori riaddebiti 
di prestazioni manutentive, a seguito della cessazio-
ne del contratto con alstom per la manutenzione di 
rotabili coradia;

• è stato rilevato un decremento del recupero di costi 
fatturati a regione lombardia per spese generali su 
investimenti finanziati, pari a 413 mila euro.

i costi esterni operativi sono pari a 50,933 milioni di 
euro, in diminuzione di 5,862 milioni di euro rispetto ai 
56,795 milioni di euro del 2015, con le seguenti prin-
cipali variazioni:
•	 i costi per consumi di materiali e manutenzioni ester-

nalizzate all’infrastruttura diminuiscono di 4,043 mi-
lioni di euro;

•	 i costi per le manutenzioni al materiale rotabile di-
minuiscono di 1,900 milioni di euro in relazione alla 
citata cessazione del contratto con alstom per la 
manutenzione dei rotabili coradia;

•	 si registra una diminuzione dei costi riferiti ai servizi 
di pulizia e vigilanza sugli impianti per complessive 
885 migliaia di euro;

•	 l’esternalizzazione a seMs s.r.l. per il periodo dal 18 
marzo 2016 al 31 luglio 2016 e Fn Mobilità sosteni-
bile s.r.l. per il periodo dal 1 agosto 2016 al 31 dicem-
bre 2016 del servizio car sharing ha determinato la 
rilevazione di un costo pari a 1,8 milioni di euro.

i costi del personale diminuiscono di 1,319 milioni di 
euro principalmente in relazione al minor numero me-
dio di dipendenti (831 rispetto agli 846 del 2015).
Gli ammortamenti e accantonamenti aumentano di 2,9 
milioni di euro, passando da 10,9 a 13,9 milioni di euro; 
la principale variazione è relativa alla svalutazione per 
3,9 milioni di euro di costi sostenuti per l’effettuazione 
di interventi di ammodernamento dell’infrastruttura, 
eccedenti rispetto al contributo stanziato da regione 
lombardia (1,4 milioni di euro nel 2015).
il risultato operativo risulta quindi, a seguito degli ef-
fetti combinati dell’andamento dei ricavi e costi sopra 
descritti, pari a 5,476 milioni di euro rispetto ai 6,960 
del 2015.
il risultato della gestione finanziaria, positivo per 224 
mila euro, risulta in miglioramento di 286 mila euro 
rispetto al 2015, nel quale la partecipata aveva avuto 

una giacenza media di liquidità negativa determinata 
dalle tempistiche di pagamento di stati avanzamento 
lavori non coerenti con i tempi di incasso dei finanzia-
menti regionali correlati.
le imposte sul reddito diminuiscono di 1,573 milioni di 
euro rispetto al 2015, nel quale era stato rilevato un 
onere pari a 2,609 milioni di euro relativo all’accan-
tonamento a fondo rischi ed oneri, operato a seguito 
del contenzioso con l’agenzia delle dogane di como, 
successivamente meglio analizzato.
il personale in servizio al 31 dicembre 2016 è pari a 810 
unità oltre a 14 dirigenti, contro le 823 unità oltre a 12 
dirigenti del 31 dicembre 2015.
Concessione
FerroVienord s.p.a. ha svolto nel 2016 l’attività di 
gestore delle infrastrutture ferroviarie, rami Milano e 
iseo, sulla base della concessione rinnovata fino al 31 
ottobre 2060, come meglio di seguito dettagliato.
complessivamente FerroVienord s.p.a. gestisce 
Km. 319 di rete ferroviaria di cui Km. 211 del ramo di 
Milano e Km. 108 del ramo d’iseo.
con delibera della Giunta regionale n. X/4823 del 15 
febbraio 2016, regione lombardia ha disposto il rin-
novo della concessione a FerroVienord s.p.a. per la 
realizzazione, l’esercizio e la gestione della rete Ferro-
viaria regionale dal 18 marzo 2016 al 31 ottobre 2060.
l’atto di concessione include attività di realizzazione, 
gestione, manutenzione infrastruttura ferroviaria, il 
potenziamento e l’ammodernamento della rete, la ge-
stione della circolazione, l’allocazione della capacità. al 
concessionario spettano inoltre i compiti di acquisizio-
ne e gestione in via non esclusiva della flotta neces-
saria a svolgere i servizi ferroviari, la valorizzazione del 
patrimonio ferroviario incluso quello di valenza storica. 
al concessionario sono altresì assegnati i compiti re-
golamentati da contratto di programma investimenti, 
contratto di servizio o altro provvedimento ammini-
strativo.
Contratto di Servizio 
per la gestione dell’infrastruttura
con delibera di Giunta n. X/4824 del 15 febbraio 2016 
la regione ha approvato il testo del nuovo contratto 
di servizio, con durata a decorrere dal 18 marzo 2016 
fino al 31 dicembre 2022; il medesimo testo è stato 
altresì approvato dal consiglio di amministrazione 
di FerroVienord s.p.a., dopo idonea valutazione 
dell’interesse del concessionario alla relativa stipula 
nonché della correttezza sostanziale e convenienza 
delle relative condizioni, in data 25 febbraio 2016. 
ai sensi del nuovo contratto di servizio, il concessio-
nario si impegna a gestire e manutenere le infrastrut-
ture ferroviarie e di stazione oggetto della concessio-
ne, nonché la gestione della flotta di treni acquistati 
dal concessionario mettendoli a disposizione dell’im-
presa Ferroviaria titolare del contratto di servizio per 
il trasporto regionale (trenord s.r.l.). in particolare, il 
concessionario è tenuto a garantire:
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(i) la disponibilità dell’infrastruttura e l’assegnazio-
ne della capacità disponibile, coerentemente con 
quella necessaria per l’implementazione del mo-
dello di esercizio previsto dalla programmazione 
regionale;

(ii) la conservazione, la manutenzione ordinaria e 
l’efficienza dell’infrastruttura stessa;

(iii) la gestione in sicurezza (“safety”);
(iv) la progettazione dello sviluppo dell’infrastrut-

tura, in coerenza con il contratto di programma; 
(v) il monitoraggio della circolazione e la fornitura 

dei relativi dati;
(vi) la gestione delle stazioni, dell’informazione al 

pubblico e dei servizi di accessibilità al sistema 
ferroviario sulle infrastrutture date in gestione 
al concessionario;

(vii) la gestione e valorizzazione del patrimonio sto-
rico;

(viii) la gestione e valorizzazione degli spazi di stazione 
e degli edifici non direttamente funzionali all’at-
tività di circolazione ferroviaria e ai viaggiatori;

(ix) la sicurezza personale e patrimoniale dei viaggia-
tori (“security”) e degli ambienti a loro accessibili;

(x) le attività riguardanti l’acquisto, il finanziamento 
e la gestione del materiale rotabile, destinato al 
servizio ferroviario regionale; e

(xi) la gestione e lo sviluppo dei servizi di mobilità 
sostenibile (car sharing). 

a tal proposito si precisa che, tra le attività richieste al 
concessionario, il nuovo contratto di servizio non men-
ziona, a differenza del contratto precedente, le attività 
e gli obblighi di manutenzione straordinaria.
rispetto al contratto di servizio precedentemente in 
vigore con corrispettivo unico a forfait, nel nuovo con-
tratto di servizio il corrispettivo si differenzia ed è cal-
colato su diverse voci di un “catalogo”, il quale articola 
le prestazioni del concessionario nei seguenti ambiti:
Servizi alle imprese ferroviarie:
•	 circolazione
•	 Manutenzione ordinaria dell’infrastruttura
Servizi ai cittadini:
•	 servizi di stazione e di accessibilità al sistema
•	 Valorizzazione del patrimonio storico
Servizi all’ente concedente:
•	 acquisto e gestione della flotta regionale
Servizi interni:
•	 ingegneria e sviluppo infrastruttura, patrimonio
•	 Funzioni specifiche del Gestore dell’infrastruttura 

ferroviaria
•	 Funzioni generali e amministrative
il contratto di servizio definisce altresì le voci per le 
quali si prevede un adeguamento del corrispettivo sulla 
base dell’inflazione e quelle soggette ad un prefissato 
tasso di efficientamento percentuale annuo. in parti-
colare, le voci soggette ad efficientamento (stabilito in 
misura pari al 2% annuo) sono le seguenti:
•	 Manutenzione ordinaria dell’infrastruttura

•	 servizi di stazione e di accessibilità al sistema
•	 ingegneria e sviluppo infrastruttura, patrimonio
•	 Funzioni generali e amministrative 
per quanto riguarda le voci “circolazione”, “Valorizza-
zione del patrimonio storico”, “acquisto e gestione del-
la flotta regionale” e “Funzioni specifiche del Gestore 
dell’infrastruttura ferroviaria” il corrispettivo rimarrà 
invariato per l’arco di durata contrattuale, senza per-
tanto la previsione di meccanismi di efficientamento.
per quanto riguarda gli aspetti economici, il corrispet-
tivo base (calcolato al netto del corrispettivo massimo 
annuale per le attività di car sharing pari a euro 1,8 
milioni, iVa esclusa) del contratto di servizio, pari a 
circa 90,9 milioni di euro (oltre iVa) per l’esercizio 2016, 
di cui circa euro 71,8 milioni (oltre iVa) per il periodo di 
vigenza effettiva del nuovo contratto di servizio (18 
marzo - 31 dicembre 2016), si ridurrà, in relazione al 
tasso di efficientamento annuo del 2%, a circa euro 
83,7 milioni (oltre iVa) per l’esercizio 2022.
peraltro, nell’ambito del contratto di servizio, le par-
ti, riconoscendo il valore strategico del programma di 
manutenzione straordinaria per la qualità del servizio 
ferroviario che - come concordato dalle parti in sede di 
contratto di servizio - costituisce oggetto del contrat-
to di programma, intendono destinare al programma 
di manutenzione straordinaria le risorse recuperate 
dall’efficientamento delle attività di manutenzione or-
dinaria (queste oggetto del contratto di servizio), sia 
per le attività effettuate direttamente sia per quelle 
appaltate a terzi.
al riguardo si evidenzia che il consiglio di amministra-
zione di FerroVienord s.p.a. ha valutato positiva-
mente la correttezza sostanziale e la convenienza rela-
tiva ai termini e condizioni del contratto di servizio, ivi 
inclusa la congruità dei corrispettivi previsti a favore del 
concessionario, tanto da un punto di vista di valoriz-
zazione economica degli stessi, quanto da un punto di 
vista di valenza strategica per FerroVienord s.p.a., 
anche alla luce dell’avvenuto rinnovo della concessione 
per un periodo temporale (pari a 44 anni) molto supe-
riore rispetto all’ultimo precedente rinnovo, intervenu-
to nell’esercizio 2000, per un periodo pari a 16 anni.
il consiglio di amministrazione di FerroVienord 
s.p.a., in particolare, ha valutato che i corrispettivi 
fissati all’interno del nuovo contratto di servizio ga-
rantiscono a FerroVienord s.p.a. il mantenimento 
di condizioni di economicità per l’intera durata del con-
tratto medesimo.
si segnala che, tenuto conto della prevista durata della 
concessione (31 ottobre 2060) e della inclusione tra le 
attività oggetto del contratto di servizio di servizi di 
mobilità sostenibile, l’assemblea straordinaria di Fer-
roVienord s.p.a., tenutasi, in sede totalitaria, in data 
25 febbraio 2016, ha approvato una modifica dello sta-
tuto al fine di (i) estendere la durata del concessionario 
(prevista fino al 31 dicembre 2040) fino alla data del 
31 dicembre 2070 al fine di renderla compatibile con la 
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scadenza del nuovo atto di concessione prevista per il 
31 ottobre 2060 e (ii) includere i servizi di mobilità so-
stenibile nell’oggetto sociale di FerroVienord s.p.a.
Giova rilevare che, con riferimento all’approvazione, da 
parte di FerroVienord s.p.a., società interamen-
te controllata da FnM, del contratto di servizio con 
regione lombardia, azionista di controllo di FnM, la 
società ha pubblicato in data 2 marzo 2016 documento 
informativo redatto ai sensi dell’articolo 5 del rego-
lamento operazioni con parti correlate adottato dalla 
consob con delibera 17221 del 12 marzo 2010 (come 
successivamente modificato ed integrato).
infine si segnala che il nuovo contratto di servizio è 
stato sottoscritto dalle parti in data 16 marzo 2016.
Contratto di programma per gli investimenti 
sulla rete in concessione
con delibera di Giunta n. X/5476 del 25 luglio 2016 
la regione ha approvato il testo del nuovo contratto 
di programma, con durata a decorrere dalla data di 
sottoscrizione fino al 31 dicembre 2022; il medesimo 
testo è stato altresì approvato dal consiglio di am-
ministrazione di FerroVienord s.p.a., dopo idonea 
valutazione dell’interesse del concessionario alla re-
lativa stipula nonché della correttezza sostanziale e 
convenienza delle relative condizioni, in data 26 luglio 
2016. il nuovo contratto di programma è stato sotto-
scritto dalle parti in data 28 luglio 2016.
il nuovo contratto di programma sostituisce il 
precedente testo, sottoscritto in data 3 dicembre 
2009, da ultimo aggiornato con deliberazione della 
Giunta regionale n° X/4423 del 30 novembre 2015 
(la “dGr 4423/2015”) - con la quale la regione ave-
va approvato “l’aggiornamento della programma-
zione degli interventi per gli investimenti sulla Rete 
in concessione” - e scaduto in data 17 marzo 2016. 
con riferimento al periodo decorrente tra la so-
praindicata data di scadenza del contratto di pro-
gramma 2009 e la data di efficacia del “nuovo” con-
tratto di programma, regione, con lettera in data 
15 marzo 2016, aveva confermato che gli interventi 
previsti nel testo del contratto di programma 2009 
e già avviati alla data del 15 marzo 2016 sarebbero 
proseguiti in regime di continuità amministrativa.
ai sensi del contratto di programma, il conces-
sionario è chiamato allo svolgimento dei seguenti 
compiti: (i) progettazione e realizzazione sulla rete 
delle opere necessarie allo sviluppo, al potenzia-
mento e alla regolarizzazione del servizio ferrovia-
rio regionale nonché al miglioramento dei livelli di 
sicurezza dell’esercizio ferroviario, anche in ottem-
peranza a disposizioni normative o in relazione alle 
innovazioni tecnologiche (le “attività di sviluppo 
e ammodernamento”) e (ii) svolgimento delle at-
tività di manutenzione straordinaria necessarie al 
mantenimento in esercizio in condizioni di sicurezza 
e affidabilità della rete secondo un piano esteso 
alla durata del contratto di programma, che sarà 

dettagliato di volta in volta in un programma di 
durata triennale (le “attività di Manutenzione stra-
ordinaria”).
con riferimento alle attività di sviluppo e ammo-
dernamento, si precisa che il contratto di program-
ma conferma in larga parte il quadro delle opere 
e degli interventi previsti nel testo del contratto 
di programma 2009, come aggiornato dalla dGr 
4423/2015. 
in particolare, il concessionario dovrà:
(a)  per quanto attiene le attività di sviluppo e am-

modernamento, porre in essere:
(i) Attività di ammodernamento e potenzia-

mento infrastrutturale: queste includono in-
terventi di potenziamento consistenti nella 
realizzazione di nuovi tratti di binari (di linea 
o di stazione) della rete nonché di adegua-
mento tecnologico degli impianti facenti 
parte la rete;

(ii) Attività di ammodernamento e accessibi-
lità stazioni: queste includono interventi di 
riqualificazione delle stazioni esistenti non-
ché nuove aree di interscambio connesse alle 
stazioni della rete e funzionali ai fruitori del 
servizio ferroviario;

(iii) Attività di eliminazione passaggi a livello: 
queste includono opere che consentano l’e-
liminazione dei passaggi a livello più critici;

(iv) Altri interventi connessi: per tali si intendo-
no gli interventi ulteriori per la risoluzione di 
problematiche puntuali, non ricadenti nelle 
precedenti categorie.

(b) per quanto attiene le attività di Manutenzione 
straordinaria, porre in essere interventi relativi 
alle seguenti categorie:

(i) Armamento: interventi di sostituzione e rin-
novo linee;

(ii) Sottostazioni elettriche di conversione: in-
terventi di rinnovo delle apparecchiature 
afferenti le sottostazioni elettriche di con-
versione e le linee aeree di contatto;

(iii) Apparati di segnalamento: interventi di so-
stituzione di apparati di segnalamento e di 
elementi e revisioni tecniche;

(iv) Sede e manufatti di linea: interventi su ponti 
e gallerie, opere di protezione e stabilizza-
zione dei versanti;

(v) Fabbricati: interventi su fabbricati per le co-
perture delle facciate di stazione;

(vi) Scale mobili e ascensori: interventi di sosti-
tuzione elementi e revisioni tecniche;

(vii) Tecnologie e linee aeree e di contatto: inter-
venti su sistemi di informazione al pubblico 
e supervisione del traffico e delle stazioni e 
interventi di rinnovo delle apparecchiature. 
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con specifico riferimento alle attività di sviluppo e 
ammodernamento oggetto del contratto di pro-
gramma, queste vengono poi divise sulla base del 
relativo grado di avanzamento e relativa copertura 
finanziaria. in particolare, il contratto di program-
ma distingue tra: (a) interventi finanziati e in corso 
di realizzazione (gli “interventi Finanziati”), (b) gli 
interventi programmati dotati di totale o parziale 
copertura finanziaria (gli “interventi programmati”) 
e (c) gli interventi al momento privi di copertura 
finanziaria e per i quali è stata indicata soltanto 
una stima dei costi, da realizzarsi solo in caso di 
reperimento delle necessarie risorse (gli “interventi 
potenziali in caso di copertura Finanziaria”).
il contratto di programma prevede inoltre un pro-
gramma di aggiornamento della programmazione 
degli interventi. in particolare, per le attività di svi-
luppo e ammodernamento, l’aggiornamento degli 
interventi dovrà essere effettuato: (i) obbligatoria-
mente con una periodicità almeno quinquennale ai 
sensi della concessione, (ii) ogniqualvolta regione, 
in accordo con FerroVienord, ravvisi la neces-
sità di modificare il programma degli interventi 
riconosciuti necessari ovvero in conseguenza alla 
disponibilità di nuove risorse finanziarie che renda 
possibile l’attivazione di interventi precedentemen-
te non finanziati, (iii) in seguito a sopravvenute di-
sposizioni normative in materia, ove fosse richiesto 
e (iv) con cadenza annuale, entro il 31 dicembre di 
ogni anno, limitatamente agli interventi Finanziati e 
agli interventi programmati, per tutte le variazioni 
che mostrino le evoluzioni e i passaggi di fase tra 
progettazione e attuazione dei singoli interventi. 
l’aggiornamento della programmazione delle at-
tività di Manutenzione straordinaria, invece, do-
vrà essere effettuato obbligatoriamente con una 
periodicità triennale ovvero ogni qualvolta sia 
necessario, inter alia, in caso di mancato avvio o 
completamento dei lavori già previsti ovvero per il 
verificarsi di eventi di forza maggiore che determi-
nino un danno o l’indisponibilità dell’infrastruttura. 
il contratto di programma prevede, in ogni caso, 
una più generale possibilità di aggiornare i contenu-
ti dello stesso, su richiesta di una delle parti, anche 
limitatamente ad ambiti specifici e per i quali se ne 
ravvisi la necessità.
la copertura finanziaria delle attività oggetto del 
contratto di programma deriva in massima parte da 
risorse erogate da regione e di provenienza comuni-
taria, statale e regionale. le ulteriori risorse derivano 
da altre amministrazioni pubbliche e locali. 
il contratto di programma prevede che il trasferi-
mento di risorse a favore del concessionario avven-
ga mediante (i) il rimborso dei costi a stato avanza-
mento lavori e (ii) il rimborso forfettario delle spese 
connesse alla gestione degli interventi.
in particolare, con riferimento al primo profilo ed 

in coerenza con quanto previsto dal contratto di 
programma 2009, regione, a seguito dell’appro-
vazione del Quadro economico relativo a ciascuna 
opera, eroga le risorse volte alla copertura e al rim-
borso dei costi relativi agli interventi da parte del 
concessionario, coerentemente con l’avanzamento 
delle attività e sulla base della verifica degli stati di 
avanzamento dei lavori e dei certificati di pagamen-
to relativi agli appalti affidati nonché degli altri titoli 
di spesa presentati da parte di FerroVienord. 
inoltre, sempre nell’ambito dei Quadri economici 
relativi alle diverse opere oggetto del contratto 
di programma, regione si impegna a riconoscere, 
a titolo di rimborso forfetario, le seguenti spese 
connesse alla gestione degli interventi secondo le 
seguenti modalità (le “spese”):
(a) Attività di Sviluppo e Ammodernamento:

(i) Spese Tecniche: relative a indagini, studi, at-
tività di progettazione, attività di direzione 
lavori e adempimenti relativi agli espropri, 
nella misura forfettaria del 10% del valore 
delle opere, incrementabile, per motivate 
circostanze adeguatamente documentate 
da FerroVienord, di un ulteriore 3%. inol-
tre, ulteriori spese per la tutela della salute 
e della sicurezza nei luoghi di lavoro (ex d.l-
gs. 81/2008) sono riconosciute nella misura 
dell’1% del valore delle opere. 

 tali somme saranno liquidate, per quanto 
riguarda le spese relative alle attività di pro-
gettazione, a fronte dell’approvazione del 
progetto da parte di regione e, per quanto 
riguarda le altre spese intervenute nella fase 
di realizzazione, contestualmente alla pre-
sentazione degli stati di avanzamento dei 
lavori.

(ii) Spese Generali: spese connesse alla gestione 
degli interventi (attività di consulenza, spese 
per le procedure di gara, spese legali, etc.) 
nella misura forfettaria del 2% dell’importo 
dei lavori a base d’asta. tali somme saranno 
liquidate contestualmente alla presentazio-
ne degli stati di avanzamento dei lavori re-
lativi a tali interventi. 

(b) Attività di Manutenzione Straordinaria:
(i) Spese Tecniche e ogni altra Spesa Generale: 

spese connesse alla gestione degli interventi, 
nella misura forfettaria del 6% dell’importo 
dei lavori a base d’asta. tali somme saranno 
liquidate contestualmente alla presentazio-
ne degli stati di avanzamento dei lavori.

con specifico riferimento alle spese per le attività 
di sviluppo ed ammodernamento, rispetto a quan-
to previsto dal contratto di programma 2009, il 
contratto di programma prevede (i) per le Spese 
Tecniche l’introduzione del sopradescritto mec-
canismo forfetario che sostituisce il meccanismo 
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basato sull’applicazione delle tariffe professionali 
con lo sconto del 20% per opere pubbliche e (ii) per 
le Spese Generali, una riduzione della misura for-
fetaria del rimborso al 2% rispetto alla precedente 
percentuale pari al 3-3,5% e riferita al valore dei 
lavori a base d’asta.
con riferimento alle spese relative alle attività di 
Manutenzione straordinaria queste erano com-
prese nel corrispettivo del precedente contratto 
di servizio. 
ciò premesso, per lo svolgimento delle attività di 
sviluppo e ammodernamento, con riferimento agli 
interventi Finanziati e agli interventi programmati, 
come indicato nella dGr 4423/2015 e confermato 
dal contratto di programma, è previsto un inve-
stimento complessivo stimato (comprensivo delle 
Spese Tecniche e delle Spese Generali) pari a circa 
massimi euro 726.328.000. inoltre, come previsto 
nella dGr 4423/2015 e confermato dal contratto 
di programma, è stato individuato un programma 
di interventi potenziali in caso di copertura Finan-
ziaria per un valore stimato pari a circa massimi euro 
321.200.000 (comprensivo delle Spese Tecniche e 
delle Spese Generali). tali ultimi interventi potranno 
essere attivati esclusivamente nel caso in cui ven-
gano individuate le relative coperture finanziarie.
il programma relativo alle attività di Manutenzio-
ne straordinaria, per il periodo 2016-2022, preve-
de, invece, un importo stimato (comprensivo delle 
Spese Tecniche e di ogni altra Spesa Generale) in 
circa massimi euro 70.000.000, di cui circa euro 
23.500.000 derivanti dai meccanismi di efficien-
tamento previsti in sede di contratto di servizio. 
in particolare, il contratto di programma prevede 
che le risorse derivanti dai meccanismi di efficien-
tamento previsti in sede di contratto di servizio 
siano computate alla fine di ciascun anno di vigenza 
di tale contratto, a partire dall’esercizio 2017, e de-
stinate alle attività di Manutenzione straordina-
ria previste dal contratto di programma a partire 
dall’anno successivo. 
a tale importo si aggiungono euro 20.000.000 
(comprensivi delle relative Spese Tecniche e di ogni 
altra Spesa Generale) relativi ad “interventi diffusi 
di rinnovo armamento” che costituiscono attività 
di manutenzione straordinaria, che erano già stati 
autorizzati dalla dGr 4423/2015. 
Giova rilevare che, con riferimento all’approvazione, da 
parte di FerroVienord s.p.a., del contratto di pro-
gramma con regione lombardia, azionista di controllo 
di FnM, la società ha pubblicato in data 29 luglio 2016 
documento informativo redatto ai sensi dell’articolo 5 
del regolamento operazioni con parti correlate adot-
tato dalla consob con delibera 17221 del 12 marzo 2010 
(come successivamente modificato ed integrato).
il totale degli investimenti sulla rete nell’esercizio 2016 
è stato di 47,5 milioni di euro e ha riguardato principal-

mente i seguenti interventi:
•	 collegamento terminal 1 - terminal 2 aeroporto Mal-

pensa (con attivazione il 18 dicembre 2016);
•	 realizzazione della stazione di cormano - cusano Mi-

lanino;
•	 rinnovo armamento nella tratta pisogne - artogne 

- Breno;
•	 rinnovo dei deviatoi degli impianti di Milano Bovisa 

e saronno;
•	 rinnovo dell’armamento e degli impianti di trazione 

elettrica nel deposito di novate Milanese.
Fornitura materiale rotabile
si ricorda che FerroVienord s.p.a., nella sua veste di 
concessionario, sta provvedendo alle forniture di nuovo 
materiale sulla base della “Convenzione per acquisto 
e gestione di materiale rotabile per i servizi ferroviari 
regionali”, sottoscritta in data 18 gennaio 2007, che ha 
definito il quadro delle risorse finanziarie disponibili per 
il programma di rinnovo.
tale attività è stata inoltre recepita dal nuovo contrat-
to di servizio del 16 marzo 2016.
con delibera della Giunta regionale della lombardia 
del 20 dicembre 2013 n. 1117 è stato finanziato l’acqui-
sto di altri n. 3 tsr (treno per servizio regionale) - di 
cui uno a 4 casse e due a 6 casse - con un importo 
massimo previsto di euro 39.300.000. 
la relativa fornitura è stata effettuata sul contratto n. 
15504/3 del 27 gennaio 2014 con la consegna ultimata 
nel mese di febbraio 2016.
con deliberazione X/903 dell’8 novembre 2013, re-
cante il programma di acquisto di materiale rotabile 
per il servizio ferroviario regionale anni 2013 - 2015, la 
Giunta della regione lombardia ha richiesto a Fer-
roVienord di provvedere all’acquisto, gestione, 
manutenzione e custodia di n. 5 elettrotreni a com-
posizione bloccata stadler tipo GtW a 4 casse, me-
diante esercizio dell’opzione di cui al contratto n. 16007.  
l’importo complessivo della fornitura ammonta a euro 
33.000.077 e la consegna dei rotabili e la messa in ser-
vizio si è completata all’inizio del 2016.
a seguito della delibera di Giunta regione lombardia 
n. X/4177 del 16 ottobre 2015 è stato assegnato un 
finanziamento complessivo di euro 68.254.560 per le 
seguenti forniture:
•	 n. 4 elettrotreni a composizione bloccata stadler 

tipo GtW a 4 casse, affidata con contratto n. 16007/3 
del 17 novembre 2015 e con consegna prevista entro 
la fine del primo semestre 2017; 

•	 n. 4 treni a trazione elettrica per linee ad alta fre-
quentazione individuate per i treni tipo ViValto (20 
carrozze intermedie e 4 carrozze semipilota), affidata 
con atto n. 4600006929 del 6 dicembre 2016 tra 
FerroVienord, trenitalia e HitacHi rail italY 
per la cessione pro quota del contratto di fornitura 
di carrozze doppio piano per il trasporto regionale 
da parte di trenitalia in favore di FerroVienord e 
con consegne previste entro aprile 2017.



RELAZIONE SULLA GESTIONE dELL’ESERcIZIO 
2016

28

Gli stati di avanzamento fornitura complessivamente 
maturati nell’esercizio ammontano a 21,0 milioni di euro 
e si riferiscono principalmente ad acconti per l’acqui-
sto di convogli bidirezionali da utilizzare sulla linee non 
elettrificate e di nuovi convogli regionali tipo tsr.
Accessi e verifiche fiscali
con riferimento al contenzioso instaurato con l’agen-
zia delle dogane, ampiamente illustrato nella relazio-
ne sulla gestione del bilancio 2015, in data 20 aprile 
2016 la commissione tributaria provinciale di como 
ha depositato la sentenza con la quale ha accolto i ri-
corsi predisposti da FerroVienord avverso l’avviso 
di accertamento suppletivo e rettifica e l’atto di irro-
gazione sanzioni, condannando altresì l’agenzia delle 

dogane alla rifusione delle spese di lite, liquidate in 
euro 30.000. 
in data 24 novembre 2016 l’agenzia delle dogane ha 
impugnato la sentenza, notificando l’atto di appello alla 
società, che il 20 gennaio 2017 ha depositato presso la 
commissione tributaria regionale di Milano le proprie 
controdeduzioni difensive; si è quindi in attesa della 
fissazione dell’udienza.
tenuto conto dell’incertezza connessa ai successivi 
gradi di giudizio, gli amministratori della partecipata 
hanno ritenuto opportuno mantenere iscritto in bilan-
cio il fondo rischi stanziato nei precedenti esercizi, pari 
a 3,694 milioni di euro.

NORD_ING S.r.l.

il personale dipendente al 31 dicembre 2016 è di n. 31 
unità, oltre a n. 1 dirigente, rispetto alle 33 unità, oltre 3 
dirigenti, dell’esercizio precedente.
la società è controllata al 20% da FnM e all’80% da 
FerroVienord.
nel corso del periodo nord_inG ha continuato la sua 

attività di progettazione fornendo al contempo un sup-
porto tecnico e amministrativo per gli investimenti sulla 
rete, così come previsti dal “contratto di programma per 
gli investimenti sulla rete ferroviaria regionale in conces-
sione a FerroVienord s.p.a.”.

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza 

Valore della produzione 3.528 3.964 (436)

Costi della produzione (3.475) (3.892) 417

RISULTATO OPERATIVO 53 72 (19)

Risultato gestione finanziaria - - -

RISULTATO ANTE ImPOSTE 53 72 (19)

Imposte sul reddito (30) (36) 6

UTILE D’ESERCIZIO 23 36 (13)

il bilancio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2016, pre-
disposto come sopramenzionato sulla base dei principi 

contabili italiani, si chiude con un utile di euro 22.797 
rispetto ad un utile di euro 35.541 del 2015.

nella seguente tabella sono riportati i principali dati economici dell’esercizio, confrontati con quelli del 2015:



RELAZIONE SULLA GESTIONE dELL’ESERcIZIO
2016

29

TRENORD S.r.l.
Sintesi dei dati economici
il bilancio al 31 dicembre 2016, predisposto come so-

pramenzionato sulla base dei principi contabili italiani, 
evidenzia un utile di euro 8.061.582 rispetto a quello 
dell’esercizio 2015, pari ad euro 3.814.562. 

il valore della produzione evidenzia un decremento di 
3,613 milioni di euro, passando da 784,497 milioni di euro 
del 2015 a 780,884 milioni di euro del 2016. 
i ricavi da traffico ferroviario sono risultati pari a 305,9 
milioni di euro con una riduzione di 4,6 milioni di euro ri-
spetto all’esercizio precedente; in particolare, a fronte del 
venir meno degli introiti derivanti dai servizi straordinari 
effettuati nel 2015 per eXpo, si sono rilevati maggiori ri-
cavi derivanti dall’incremento complessivo della doman-
da (con una focalizzazione dei viaggiatori nell’utilizzo dei 
titoli integrati iVol/iVop), nonché  dagli effetti positivi 
della migliore qualità del servizio, soprattutto in termini di 
puntualità, che si è tradotta in minori bonus alla clientela.
i ricavi da contratto di servizio sono pari a 422,9 milioni 
di euro, in lieve aumento per effetto delle minori penali 
rispetto al 2015 (-2,0 milioni di euro) grazie alla migliore 
qualità del servizio erogato.
i costi della produzione, pari a 764,465 milioni di euro, 
presentano un decremento di 10,589 milioni di euro ri-
spetto ai 775,054 milioni di euro del 2015.

in particolare si evidenzia la riduzione del costo del per-
sonale, pari a 243,3 milioni di euro (248,3 milioni di euro 
nel 2015) determinata dalle minori prestazioni, che nel 
2015 risentivano dell’effetto eXpo. 
Gli altri costi operativi si riducono di 11,5 milioni di euro 
rispetto all’esercizio precedente e si attestano a 462,4 
milioni di euro; le riduzioni principali riguardano l’energia 
di trazione (-3,1 milioni di euro), la manutenzione di im-
pianti e macchinari (-3,2 milioni di euro), la vigilanza (-2,8 
milioni di euro), ed i services amministrativi (-2,1 milioni 
di euro). 
Gli ammortamenti delle immobilizzazioni sono pari a 51,6 
milioni di euro (47,2 milioni di euro nel 2015) e riguardano 
principalmente gli ammortamenti della manutenzione 
ciclica sui materiali conferiti e noleggiati. inoltre, per il 
2016, sono stati capitalizzati costi interni per 10,1 mi-
lioni di euro (5,5 milioni di euro nel 2015): l’incremento è 
legato, soprattutto, al piano della manutenzione ciclica 
della flotta tsr. 

nella seguente tabella sono riportati i principali dati economici dell’esercizio, confrontati con quelli del 2015:

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza  

Valore della produzione 780.884 784.497 (3.613)   

Costi della produzione (764.465) (775.054) 10.589   

RISULTATO OPERATIVO 16.419 9.443 6.976   

Risultato gestione finanziaria 277 (381) 658   

RISULTATO ANTE ImPOSTE 16.696 9.062 7.634   

Imposte sul reddito (8.634) (5.247) (3.387)   

UTILE D’ESERCIZIO 8.062 3.815 4.247 
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il risultato della gestione finanziaria registra un valore 
positivo di circa 0,3 milioni di euro e si riferisce, princi-
palmente, agli interessi attivi sul rimborso iVa 2014 e 

sulle temporanee eccedenze di cassa (0,5 milioni di euro), 
compensati dagli interessi passivi corrisposti per finan-
ziamenti a breve termine (0,2 milioni di euro).

il capitale circolante netto è pari a 25 milioni di euro con 
un decremento di 6,9 milioni di euro rispetto al valore 
al 31 dicembre 2015. la variazione è sostanzialmente 
riferibile alla somma algebrica dei seguenti fattori: 
•	 la riduzione dei crediti commerciali (- 46,7 milioni di 

euro); in particolare si segnala per 40,6 milioni di euro 
la riduzione dei crediti commerciali verso la control-
lante trenitalia e per 10,1 milioni di euro la riduzione 
dei crediti verso la regione lombardia relativi al cor-
rispettivo da contratto di servizio; 

•	 la diminuzione delle rimanenze (- 12,2 milioni di euro);
•	 l’aumento dei debiti commerciali (+ 14,3 milioni di euro) 

quale risultante dell’aumento dei debiti verso fornitori 
(+ 9,5 milioni di euro), dei debiti verso le consociate 
FnM autoservizi e Busitalia per il servizio di bus sosti-
tutivi treno (+ 6,4 milioni di euro rispetto al valore del 
2015) e di altri debiti verso consociate (+6,6 milioni di 
euro), parzialmente compensato dalla diminuzione dei 
debiti commerciali verso le controllanti (-11,2 milioni 
di euro);

•	 l’aumento delle altre attività nette (+66,3 milioni di 
euro), sostanzialmente dovuto all’accumulo dei cre-
diti iVa in seguito all’entrata in vigore della legge 23 
dicembre 2014, n.190 (legge di stabilità 2015), che ha 
comportato l’attivazione del meccanismo dello “split 
payment” con la conseguenza, per la società, di un 
sostanziale incremento nell’anno 2016 del credito 
accumulato. il credito iVa chiesto a rimborso, pari a 
135,3 milioni di euro, si riferisce all’esercizio 2016 (62 

milioni di euro), all’esercizio 2015 (50 milioni di euro) 
e all’esercizio 2014 (23 milioni di euro): quest’ultimo 
importo è stato incassato nel corso del mese di gen-
naio 2017.

il capitale immobilizzato netto, che si riduce di 15,7 mi-
lioni di euro rispetto al 31 dicembre 2015, ammonta a 
170,8 milioni di euro e si riferisce per 99,6 milioni di euro 
alle immobilizzazioni immateriali, per 70,1 milioni di euro 
alle immobilizzazioni materiali e per 1,1 milioni di euro al 
valore delle partecipazioni.
le immobilizzazioni materiali riguardano principalmente 
il materiale rotabile; gli investimenti del periodo, preva-
lentemente connessi alla manutenzione ciclica sul ma-
teriale rotabile di proprietà, sono stati pari a 6 milioni 
di euro, gli ammortamenti, principalmente riferibili al 
medesimo materiale rotabile, sono stati pari a 16,1 mi-
lioni di euro. 
le immobilizzazioni immateriali riguardano in preva-
lenza migliorie su beni di terzi. i costi capitalizzati del 
periodo sono risultati pari a 36,3 milioni di euro, princi-
palmente riferibili agli interventi di manutenzione cicli-
ca sui rotabili noleggiati, mentre gli ammortamenti del 
periodo sono risultati pari a 34,7 milioni di euro.
nel complesso l’indebitamento finanziario netto am-
monta a 24 milioni di euro, con una riduzione di 25,6 
milioni di euro rispetto al 2015. il ricorso ai finanziamenti 
a breve si rende comunque necessario anche per neu-
tralizzare parte degli effetti dell’entrata in vigore della 
succitata legge sullo split payment e le temporanee 

nella tabella che segue viene riportato lo stato patrimoniale riclassificato al 31 dicembre 2016, predisposto come 
sopramenzionato sulla base dei principi contabili italiani, confrontato con i medesimi valori al 31 dicembre 2015:

Importi in migliaia di euro 2016 2015  

Rimanenze 86.245 98.477  

Crediti commerciali 94.662 141.410  

Debiti commerciali (259.389) (245.090)  

Altre attività nette 103.454 37.135  

Capitale circolante netto 24.972 31.932  

Capitale immobilizzato netto 170.831 186.474  

Altri fondi (78.845) (83.883)  

CAPITALE INVESTITO NETTO 116.958 134.523  

mezzi propri 92.981 84.920  

(Posizione finanziaria netta)/Indebitamento finanziario netto 23.977 49.603 

TOTALE FONTI 116.958 134.523
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necessità di cassa nei periodi intercorrenti tra le rate 
di incasso - mensili - del contratto di servizio.
per completezza di informativa, in merito all’indebita-
mento finanziario netto, all’autonomia finanziaria della 
partecipata ed agli eventuali impegni contrattualmen-
te previsti a carico dei soci per il finanziamento della 
stessa, si evidenzia quanto segue:
•	 l’indebitamento finanziario netto (“debiti verso 

banche del passivo patrimoniale”) della partecipa-
ta trenord s.r.l. al 31 dicembre 2016 è pari ad euro 
100.002.420, mentre le disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti ammontano ad euro 74.737.346.

•	 la partecipata al 31 dicembre 2016 aveva disponibi-
lità di linee di fido con istituti di credito di euro 219 
milioni di cui euro 100 milioni utilizzati alla data di 
riferimento. 

i soci non hanno impegni contrattuali di finanziamento 
della partecipata.
Andamento del servizio
nel corso del 2016 sono proseguite le attività, iniziate a 
partire dal dicembre 2014, finalizzate a riportare il ser-
vizio erogato agli utenti ai livelli previsti dal contratto di 
servizio con un approccio di “miglioramento continuo”. 
anche il 2016 ha confermato il costante miglioramento 
sull’andamento del principale obiettivo di breve perio-
do: il recupero della puntualità. 
le azioni messe in campo dalla task force “migliora-
mento continuo” - con un allargamento del campo d’a-
zione focalizzato sulle linee a maggiore criticità e fre-
quentazione - hanno consentito di passare dall’83,9% 
dei treni con ritardo inferiore ai 5 minuti medio del 2015 
all’85,6% medio del 2016. 
sul tema delle soppressioni, la percentuale dei treni 
soppressi sul totale degli “eventi treno” del periodo è 
rimasta in linea con il valore del 2015.
complessivamente nel corso del 2016 è stato man-
tenuto lo stesso volume di produzione del 2015 con 
eXpo (43,1 milioni di treni-km rispetto ai 43 del 2015), 
consolidando il servizio sulla linea s11 e aggiungendo 
6 treni sulla linea s8 Milano - lecco, 4 treni sulla linea 
s12 Melegnano - Milano - Bovisa, 3 nuove coppie di 
treni Milano - seveso sulla linea s2-s4, 3 treni sulla 
linea Milano - asso e prolungando 4 treni da Voghera 
ad alessandria sulla linea Milano - alessandria.
anche per il 2016 il servizio Malpensa express è stato 
potenziato - nella tratta da/per Milano centrale - con 
17 nuove corse al giorno, con le fermate di Milano porta 
Garibaldi, Milano Bovisa politecnico, saronno e Busto 

arsizio. inoltre, per il collegamento Malpensa - Milano 
cadorna è stato previsto, per quasi tutti i treni, un ser-
vizio con le fermate di Bovisa e saronno. 
nel mese di dicembre 2016, a seguito del prolunga-
mento della linea e dell’attivazione della nuova sta-
zione ferroviaria Malpensa terminal 2, tutte le corse 
del servizio aeroportuale (Malpensa express e luino 
- Gallarate - Malpensa) sono state prolungate fino al 
nuovo terminal. 
Altre informazioni
l’assemblea dei soci, in data 15 aprile 2016, ha nomi-
nato la dr.ssa Barbara Morgante presidente del con-
siglio di amministrazione della società, in sostituzione 
dell’ing. Vincenzo soprano, che aveva rassegnato le 
dimissioni dall’incarico con efficacia 1° febbraio 2016, 
nonché consiglieri di amministrazione il dr. enrico Bel-
lavita ed il dr. Umberto Benezzoli.

come noto, in relazione alle conseguenze dei disser-
vizi di dicembre 2012, le associazioni dei consumatori 
hanno citato in giudizio trenord dinanzi al tribunale 
di Milano in tre distinte azioni giudiziarie, attivate ai 
sensi dell’art. 140 bis del codice del consumo di cui 
al d. lgs. 206/2005 (c.d. class action) oggi riunite in 
un’unica causa. 
il 26 gennaio 2016 il tribunale di Milano ha emesso 
ordinanza con cui ha respinto le class action. in partico-
lare, l’ordinanza ha motivato il rigetto delle class action 
sottolineando che gli indennizzi, previsti dalle condi-
zioni generali di trasporto di trenord, sono conformi 
alla disciplina comunitaria di cui al regolamento ce n. 
1371/2007 e quindi esaustivi rispetto a danni omogenei 
subiti dai viaggiatori.
con atti notificati rispettivamente in data 19 e 25 feb-
braio 2016, l’associazione codici onlus e il codacons 
hanno impugnato la citata ordinanza dinanzi alla cor-
te d’appello di Milano. nell’udienza del 20 luglio 2016 
gli appelli sono stati riuniti in un’unica causa ed all’u-
dienza del 16 novembre 2016 sono state precisate le 
conclusioni ed il collegio ha assegnato i termini per le 
comparse conclusionali depositate nei termini previsti.
il consiglio di amministrazione della partecipata, in 
data 20 marzo 2017, ha approvato il progetto di bi-
lancio dell’esercizio 2016, proponendo all’assemblea la 
distribuzione di un dividendo pari ad euro 3.800.000. 
la porzione di tale dividendo di spettanza di FnM am-
monta ad euro 1.900.000.
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il valore della produzione registra un decremento netto 
di 753 mila euro attestandosi a 21,290 milioni di euro 
rispetto ai 22,043 milioni di euro del 2015; in particolare 
si evidenziano le seguenti variazioni:
•	 i proventi per servizi sostitutivi treno ammontano a 

5,834 milioni di euro rispetto ai 5,250 milioni di euro 
dell’esercizio 2015, per la maggiore effettuazione di 
corse straordinarie;

•	 i ricavi da viaggiatori del trasporto pubblico loca-
le ammontano a 4,132 milioni di euro, con un de-
cremento di 53 migliaia di euro rispetto all’esercizio 
precedente determinato da minori introiti per abbo-
namenti settimanali;

•	 l’effettuazione del servizio di collegamento tra il ter-
minal 1, il terminal 2 e la struttura cargo city dell’ae-
roporto di Malpensa, svolto a favore di sea, ha avuto 
termine il 30 gennaio 2015: nell’esercizio comparativo 
2015 era stato pertanto rilevato il corrispettivo ma-
turato, pari a 72 migliaia di euro;

•	 il corrispettivo del contratto di servizio con la provin-
cia di como ha subito una riduzione di 51 migliaia di 
euro, passando da 2,718 milioni di euro a 2,667 milioni 
di euro, a seguito dei minori volumi di produzione 
effettuati;

•	 si sono rilevati minori proventi relativi al recupero 
delle accise sul gasolio di trazione per 216 mila euro, 
nonché minori plusvalenze da lease-back per 116 mila 
euro a seguito della cessazione del contratto di lea-

sing relativo all’immobile, ad uso deposito, magazzino 
ed uffici, di saronno;

•	 a seguito della sottoscrizione del ccnl autoferro-
tranvieri nel 2015 era stata rilasciata a conto eco-
nomico la quota parte del fondo oneri stanziato in 
esercizi precedenti, eccedente l’effettivo onere posto 
a carico della partecipata, pari a 674 mila euro.

i costi esterni operativi ammontano a 11,138 milioni 
di euro, rispetto agli 11,520 milioni di euro dell’eserci-
zio 2015 con un decremento di 382 migliaia di euro. in 
particolare si evidenziano:
•	 i costi per il gasolio di trazione passano da 2,679 mi-

lioni di euro a 2,410 milioni di euro a seguito della 
riduzione del costo medio euro/litro che passa da 
1,052 del 2015 a 0,970 del 2016, del miglioramento 
dei consumi medi (2,384 km/litro rispetto ai 2,335 
del 2015), nonché ad un decremento dei volumi di 
produzione;

•	 i costi di manutenzione ai fabbricati adibiti a depo-
sito autobus diminuiscono di 176 mila euro rispetto 
all’esercizio comparativo 2015;

•	 si sono rilevati minori costi per materiali di consumo 
utilizzati per la manutenzione del parco autobus per 
156 migliaia di euro, nonché minori premi assicurativi 
pagati per 153 mila euro;

•	 i costi per subaffido a terzi di corse sostitutive treno 
aumentano di 402 mila euro.

i costi del personale, pari a 8,6 milioni di euro, sono so-

FERROVIE NORD MILANO AUTOSERVIZI S.p.A.
Sintesi dei dati economici

il bilancio chiuso al 31 dicembre 2016, predisposto sulla 
base dei principi contabili italiani, evidenzia un utile di 

euro 973.669, rispetto all’utile di euro 935.108 regi-
strato nell’anno precedente.

i principali dati economici dell’esercizio, confrontati con quelli del 2015, sono illustrati nella seguente tabella:

2016 Valore di bilancio Contributo Differenza  

Valore della produzione 21.290 22.043 (753)

Costi esterni operativi (11.138) (11.520) 382

VALORE AGGIUNTO 10.152 10.523 (371)

Costi del personale (8.570) (8.690) 120

MARGINE OPERATIVO LORDO 1.582 1.833 (251)  

Ammortamenti e accantonamenti (1.809) (1.873) 64

RISULTATO OPERATIVO (227) (40) (187)

Proventi/Oneri Finanziari (14) (7) (7)

RISULTATO ANTE IMPOSTE (241) (47)  (194)

Imposte sul reddito 1.215 982 233

UTILE D’ESERCIZIO 974 935 39
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stanzialmente invariati rispetto all’esercizio precedente, 
come la voce ammortamenti e accantonamenti, pari a 
1,8 milioni di euro. 
i proventi da tassazione consolidata, conseguenti 
all’accordo con la società capogruppo FnM s.p.a., au-
mentano da euro 984.580 ad euro 1.214.912, concor-
rendo significativamente - come nello scorso esercizio 
- al risultato positivo della partecipata.
nel corso del presente esercizio la società ha esercitato 
l’opzione per il riscatto da Ubi leasing s.p.a. del fabbri-
cato di saronno, utilizzato quale deposito, magazzino e 
per uffici, per un corrispettivo pari a 1,611 milioni di euro.
il personale al 31 dicembre 2016 si attesta a 203 unità, 
contro i 199 dipendenti presenti al 31 dicembre 2015.
Attività svolte
la controllata gestisce il trasporto pubblico locale nel-
le province di Varese, Brescia e como; svolge, altresì, 
corse sostitutive di treno per trenord.
l’attività di tpl nelle province di Varese e Brescia è 
svolta in regime di concessione (la prima prorogata al 
30 giugno 2018 ovvero alla data di presa in carico del 
servizio da parte del nuovo gestore, la seconda al 31 
dicembre 2017), mentre quella in provincia di como è 
regolata da contratto di servizio, con durata fino al 30 
giugno 2018 ovvero alla data di presa in carico del ser-
vizio da parte del nuovo gestore.
nell’esercizio 2016 la produzione si è attestata ad un 
totale di 5,870 milioni bus/km così suddivisi: 4,820 mi-
lioni bus/km per tpl e 1,050 milioni bus/km sostitutive 
treni e charter. nell’esercizio 2015 la produzione com-
plessiva era stata di 5,982 milioni bus/km così suddivisi: 
4,824 milioni bus/km per tpl e 1,158 milioni bus/km 
sostitutive treni e charter.
si evidenzia che Ferrovie nord Milano autoservizi si tro-
va ad operare in un mercato il cui quadro di riferimento 
normativo, come descritto nel successivo paragrafo 6 
della presente relazione, è particolarmente incerto. pur 
nella situazione di incertezza sulla aggiudicazione dei 
rinnovi, peraltro, l’eventuale perdita dei servizi in con-
cessione, che avrebbe un impatto rilevante sul volume 
di affari dell’azienda, comporterebbe anche la riduzio-
ne proporzionale dei costi, in quanto, sulla base della 
legislazione vigente, l’azienda subentrante deve farsi 
carico di tutto il personale nonché dei mezzi dedicati al 
servizio, mentre i depositi di proprietà della controllata, 
rimarrebbero ovviamente in proprietà della medesima 
senza obblighi di trasferimento né vincoli di utilizzo in 
favore del subentrante. 
al riguardo si evidenzia che, nel corso dell’esercizio 
2016, in attuazione della normativa regionale, sono 
diventate operative le agenzie della Mobilità in tutti 
i bacini di regione lombardia.
i servizi svolti dalla partecipata rientrano nelle com-
petenze dell’agenzia di como - lecco - Varese, per 
quanto riguarda la concessione della sottorete sud 
della provincia di Varese e del contratto di servizio 
nell’ambito provinciale di como; mentre i servizi svolti 

in concessione in Valle camonica rientrano nelle com-
petenze dell’agenzia di Brescia.
all’agenzia di como - lecco - Varese e a quella di 
Brescia sono state trasferite nel corso del 2016 dalla 
regione lombardia, dalle province interessate e dai 
comuni capoluogo, la gestione dei contratti di servizio 
e delle concessioni attualmente in essere.
l’agenzia di como - lecco - Varese e quella di Brescia 
hanno proceduto rispettivamente in data 5 agosto 
2016 e in data 1 aprile 2016 alla pubblicazione sulla 
G.U.c.e. dell’avviso di pre-informazione ai sensi del 
regolamento Ue 1370/2007 per l’indizione delle gare 
relative all’assegnazione dei servizi di tpl nei bacini di 
Varese e como/lecco (agenzia di como - lecco - Va-
rese) e in quello di Brescia.
le agenzie hanno altresì proceduto, come già prece-
dentemente indicato, alla proroga delle concessioni/
contratti al 30 giugno 2018 ovvero alla data di presa 
in carico del servizio da parte del nuovo gestore (agen-
zia di como - lecco - Varese) e al 31 dicembre 2017 
(agenzia di Brescia).
Accessi e verifiche fiscali
in data 13 aprile 2012 si era concluso, con la conse-
gna del processo verbale di constatazione (pVc), un 
accesso ispettivo dell’agenzia delle entrate avviatosi 
il 29 febbraio 2012, avente ad oggetto un controllo 
finalizzato all’analisi delle imposte dirette ed indirette 
relativamente al periodo di imposta 2009, esteso, in 
corso di verifica, ai periodi di imposta 2008 e 2010.
i verificatori avevano eccepito la mancata fatturazione 
dei contributi erogati da regione lombardia a seguito 
della sottoscrizione del “patto per il tpl” nel periodo 
2008 - 2010, per complessivi 2,161 milioni di euro, cui 
corrisponde iVa in misura pari a 216 migliaia di euro.
per quanto riguarda le annualità 2008 e 2009, la com-
missione tributaria provinciale di Milano ha deposita-
to in data 9 giugno 2016 le sentenze con le quali ha 
accolto i ricorsi presentati da FnM autoservizi s.p.a. 
condannando l’agenzia delle entrate al pagamento 
delle spese di giudizio quantificate forfettariamente 
in euro 5.000 per annualità.
in seguito alla notifica degli atti di appello alle sentenze 
operati dall’agenzia delle entrate, la partecipata si è 
costituita in giudizio in data 14 ottobre 2016; l’udienza 
di trattazione di entrambi gli appelli si terrà in data 19 
aprile 2017 presso la commissione tributaria regionale 
di Milano.
per quanto concerne le successive annualità, si ricorda 
che in data 19 novembre 2015 l’agenzia delle entrate 
ha notificato gli avvisi di accertamento per i periodi 
d’imposta 2010 e 2011; gli importi accertati sono ri-
spettivamente di 110 mila euro e di 2 mila euro oltre 
sanzioni ed interessi.
a fronte degli atti impositivi, la controllata, in data 22 
dicembre 2015, ha presentato istanza di accertamento 
con adesione, instaurando il procedimento di definizio-
ne dell’accertamento ex art. 6 del d.lgs. n. 218/1997.
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poiché non è stato possibile definire in via stragiudiziale 
la pretesa impositiva, la partecipata ha proposto due 
separati ricorsi: il ricorso relativo all’anno 2010 è sta-
to notificato all’agenzia delle entrate in data 15 aprile 
2016; con riguardo all’annualità 2011, la partecipata, 
in data 18 aprile 2016, ha notificato all’agenzia delle 
entrate ricorso con istanza di reclamo ai sensi dell’art. 
17-bis del d.lgs. n. 546/1992, respinta in data 21 giu-
gno 2016; FnM autoservizi ha pertanto depositato la 
costituzione in giudizio anche per questa annualità in 
data 20 luglio 2016.
l’udienza di trattazione di entrambi gli appelli si terrà in 
data 26 giugno 2017 presso la commissione tributaria 
provinciale di Milano.
supportata dal parere dei propri consulenti fiscali, gli 
amministratori della controllata hanno ritenuto di non 
procedere ad accantonare alcun importo in relazione 
agli accertamenti descritti.
Altre informazioni
con riferimento all’acquisizione del 50% delle quote 
della società azienda trasporti Verona s.r.l., si rimanda 
all’informativa contenuta nel paragrafo 8.3 “investi-
menti”.

OMNIbuS PARTECIPAzIONI S.r.l. 
la società è partecipata pariteticamente al 50% tra 
FnM s.p.a. e arriva italia s.r.l. e detiene il 49% del ca-
pitale di asF autolinee s.r.l.
il bilancio al 31 dicembre 2016, predisposto come so-
pramenzionato sulla base dei principi contabili italiani, 
chiude con un utile di euro 1.444.033 rispetto all’utile 

di euro 1.425.163 dell’esercizio precedente. tale risul-
tato è determinato dal dividendo di euro 1.470.000 
(medesimo importo anche nel 2015), pari al 49% del 
dividendo complessivo di euro 3.000.000, la cui distri-
buzione è stata deliberata dall’assemblea dei soci della 
partecipata asF autolinee s.r.l. in data 23 marzo 2016. 
la partecipata non ha personale dipendente.
si evidenzia che l’assemblea dei soci di omnibus par-
tecipazioni s.r.l., tenutasi in data 24 marzo 2016, ha 
deliberato la distribuzione di un dividendo complessivo 
di euro 1.400.000. la porzione di tale dividendo di 
spettanza di FnM ammonta ad euro 700.000.
per completezza di informazione si riportano, di segui-
to, i dati essenziali di asF autolinee s.r.l. al 31 dicembre 
2016:
•	 utile di euro 4.830.877 rispetto a quello di euro 

4.544.473 dell’esercizio precedente;
•	 dividendi distribuiti: euro 4.000.000;
•	 personale dipendente: n. 502 unità di cui 1 dirigente.
similmente a quanto commentato con riferimento a 
Ferrovie nord Milano autoservizi s.p.a., l’operatività 
di asF autolinee s.r.l., concentrata nell’area comasca, 
risente dell’incertezza di quadro normativo di rinnovo 
del contratto di servizio, prorogato fino al 30 giugno 
2018 ovvero alla data di presa in carico del servizio 
da parte del nuovo gestore, per le stesse motivazioni 
addotte in precedenza, si ritiene però che nel breve 
termine non si verificheranno impatti sulla redditività 
della citata partecipata con conseguente presumibile 
invarianza del flusso di dividendi distribuito ad omni-
bus partecipazioni s.r.l.
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5.2 TRASPORTO FERROVIARIO mERCI
Db CARGO ITALIA S.r.l.
nel settore del trasporto ferroviario merci il Gruppo 
FnM è presente tramite la partecipazione detenuta da 
FnM s.p.a. in dB cargo italia s.r.l., con una quota pari 
al 40% del capitale sociale; il socio di maggioranza della 
società è dB cargo italy s.r.l., che detiene il 60% delle 

quote sociali.
la partecipata è soggetta a direzione e coordinamento 
di dB cargo aG, società di diritto tedesco.
il bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2016, pre-
disposto come sopramenzionato sulla base dei principi 
contabili italiani, evidenzia un utile di euro 2.717.733 ri-
spetto alla perdita di euro 361.003 conseguita nel 2015.

la produzione nel 2016 ha segnato un incremento dei 
volumi rispetto all’anno precedente, sia in termini di 
treni effettuati (+6%), che di tonnellate trasportate 
(+6%), mentre i treni/kilometri hanno registrato una 
diminuzione del 3%.
la voce valore della produzione si incrementa di 7 mi-
lioni di euro, passando da 43,6 milioni di euro dell’e-
sercizio 2015 a 50,6 milioni di euro per l’esercizio 2016. 
tale incremento è dovuto all’incremento dei ricavi per 
traffici e manovre nei confronti di dB cargo aG di circa 
4,5 milioni di euro, nonché all’incremento degli “altri 
ricavi e proventi” per circa 2,5 milioni di euro principal-
mente dovuto a sopravvenienze attive per la parziale 
definizione di una vertenza con rete Ferroviaria italiana 
s.p.a. relativa all’applicazione di uno sconto sulle tariffe 
di accesso alla rete ferroviaria nazionale.
la voce costi della produzione presenta un incremento 
meno che proporzionale rispetto ai ricavi, passando da 

43,4 milioni di euro a 46,1 milioni di euro. tale variazione 
è dovuta all’incremento dei costi di manutenzione delle 
locomotive (pari a 1,3 milioni di euro) e dei costi del 
personale per 1,0 milioni di euro a seguito dell’assun-
zione del personale di esercizio per produrre i maggiori 
traffici: il personale mediamente impiegato è stato pari 
a 312 unità rispetto alle 295 del 2015.
Altre informazioni
con delibera dell’assemblea dei soci, tenutasi in data 
7 marzo 2016, la denominazione sociale è stata modi-
ficata, con efficacia dal 1° aprile 2016, da dB schenker 
rail italia s.r.l. a dB cargo italia s.r.l.

EuROCOMbI S.r.l. in liquidazione
la società è in liquidazione dal 15 novembre 2005.
nell’esercizio 2016 la partecipata ha realizzato una 
perdita pari a 1 migliaio di euro, rispetto all’utile di 2 
migliaia di euro dell’esercizio 2015.

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza   

Valore della produzione 50.662 43.623 7.039   

Costi della produzione (46.091) (43.411) (2.680)   

RISULTATO OPERATIVO 4.571 212 4.359   

Risultato gestione finanziaria 21 (9) 30   

RISULTATO ANTE ImPOSTE 4.592 203 4.389   

Imposte sul reddito (1.874) (564) (1.310)   

UTILE D’ESERCIZIO 2.718 (361) 3.079  

nella seguente tabella sono riportati i principali dati economici dell’esercizio, confrontati con quelli del 2015:
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5.3 INFORmATION & COmmUNICATION
TECHNOLOGY / TELECOmUNICAZIONI
NORDCOM S.p.A.
la società è una joint venture con telecom italia; è in-
fatti posseduta per il 58% da FnM e per il 42% da 

telecom italia s.p.a. 
il bilancio chiuso al 31 dicembre 2016, predisposto come 
sopramenzionato sulla base dei principi contabili italia-
ni, presenta un utile di euro 1.127.854, in diminuzione 
rispetto al risultato 2015 pari ad euro 1.263.765.

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza   

Valore della produzione 27.896 29.145 (1.249)   

Costi della produzione (26.211) (27.176) 965   

RISULTATO OPERATIVO 1.685 1.969 (284)   

Risultato gestione finanziaria 2 3 (1)   

RISULTATO ANTE ImPOSTE 1.687 1.972 (285)   

Imposte sul reddito (559) (708) 149   

UTILE D’ESERCIZIO 1.128 1.264 (136)  

il decremento del valore della produzione (complessi-
vamente passato da 29,145 milioni di euro a 27,896 mi-
lioni di euro) determinato da una contrazione dei ricavi 
sul mercato captive (costituito dal Gruppo FnM e da 
trenord), con ricavi di 16,945 milioni di euro rispetto ai 
19,872 milioni di euro del 2015, parzialmente compen-
sato dall’aumento dei proventi verso il mercato esterno 
(10,952 milioni di euro contro 9,273 milioni di euro nel 
2015), per effetto essenzialmente dei maggiori servizi 
forniti alle strutture sanitarie ospedaliere (fleet mana-
gement).
l’attività resa per il Gruppo FnM e trenord è stata 
essenzialmente relativa ai contratti quadro di servizio 
(contratto quadro applicativi, contratto quadro per 
l’outsourcing dell’informatica distribuita e contratto 
quadro relativo al sistema gestionale erp/sap) 
nell’ambito dei quali nordcom fornisce servizi di 
application maintenance sulle piattaforme in uso.
Gli impegni progettuali hanno visto un consolidamen-
to delle piattaforme gestionali a supporto dell’attività 
di FnM attraverso la realizzazione di alcuni progetti di 
estensione delle funzionalità della piattaforma appli-
cativa sap e di estensione dei servizi a nuovi processi 
aziendali; altre importanti iniziative hanno interessato i 
sistemi di produzione ed i sistemi commerciali di trenord.
al riguardo si segnala che nel corso del 2016 la partecipa-
ta ha formalizzato con trenord due importanti contratti 
per le attività di supporto e sviluppo applicativo che han-
no sostanzialmente sostituito il precedente “contratto 
per la Gestione e Manutenzione in ambito it dei sistemi 
applicativi trenord” scaduto in data 31 dicembre 2015.
la riduzione dei volumi di attività sviluppati per il mercato 
captive ha determinato un decremento dei costi della 
produzione, passati da 27,176 milioni di euro a 26,211 
milioni di euro principalmente per minori prestazioni di 

servizi esternalizzate, parzialmente compensate da un 
incremento del costo per il personale di 1,1 milioni di euro, 
determinato essenzialmente dall’aumento del numero 
medio dei dipendenti (117 rispetto ai 91 del 2015). al 31 
dicembre 2016 il personale dipendente è di n. 119 unità, 
di cui 4 dirigenti, rispetto ai 101 inclusi 2 dirigenti, del 31 
dicembre 2015.
relativamente al contenzioso con l’inps sorto nel 2014, 
si segnala che in data 29 marzo 2016 sono state depo-
sitate le motivazioni della sentenza di primo grado, fa-
vorevole alla partecipata. avverso tale sentenza positiva 
l’inps ha presentato ricorso presso la corte d’appello di 
Milano; la data dell’udienza è fissata per il 14 novembre 
2018. al riguardo, in considerazione dell’alea connessa 
ai successivi gradi di giudizio, nordcom ha ritenuto op-
portuno mantenere il fondo rischi iscritto in bilancio nei 
precedenti esercizi per un importo pari a 800 migliaia 
di euro.
la partecipata ha operato investimenti per 4,325 milioni 
di euro (4,465 milioni di euro nel 2015) relativi essenzial-
mente ad hardware destinato a noleggio.
Altre informazioni
in conformità con la deliberazione del consiglio di am-
ministrazione del 21 dicembre 2016 la società ha avviato 
le attività esplorative propedeutiche alla cessione del 
ramo di azienda preposto ai servizi in ambito fleet ma-
nagement individuando un advisor che la assisterà nelle 
attività di valutazione, contrattuali e negoziali.
e’ previsto l’avvio delle attività di progettazione e gestio-
ne della migrazione dell’attuale sistema gestionale sap 
r/3 verso la nuova piattaforma s/4 Hana. le attività e 
i servizi relativi al progetto che il Gruppo FnM chiede a 
nordcom di implementare si riferiscono all’evoluzione 
degli ambienti erp e Bi sviluppati per il Gruppo FnM. 
il progetto si svilupperà in un’unica fase che avrà come 

i principali dati economici dell’esercizio, confrontati con quelli del 2015, sono illustrati nella seguente tabella:
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conclusione prevista il 30 giugno 2018 e nella quale sarà 
attuata la completa trasformazione dell’attuale siste-
ma erp di FnM, con l’adeguamento dei sistemi ad esso 
collegati, qualora si rendesse necessario. tale progetto 
costituisce sicuramente l’iniziativa di maggior valore e 
contenuto tecnologico che sarà realizzata per il mercato 
interno nel 2017.

5.4 ENERGIA 
NORD ENERGIA S.p.A. 
Sintesi dei dati economici
la società è controllata al 60% da FnM e per il rimanen-

te 40% da spe sa (società partecipazioni energetiche), 
società a sua volta controllata al 100% da aet. la so-
cietà è soggetta a direzione e coordinamento di FnM.
nord enerGia gestisce la merchant line Mendrisio - 
cagno, che costituisce la prima connessione commer-
ciale ad alta tensione tra italia e svizzera; la partecipata 
detiene gli assets italiani della merchant line a seguito 
della fusione per incorporazione della controllata cMc 
s.r.l. (operazione avvenuta nell’esercizio 2011), mentre gli 
assets siti in territorio svizzero sono di proprietà di cMc 
Mesta sa, società interamente posseduta da nord 
enerGia.

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza   

Valore della produzione 15.830 17.268 (1.438)   

Costi della produzione (6.204) (6.803) 599   

RISULTATO OPERATIVO 9.627 10.465 (839)   

Risultato gestione finanziaria (24) 412 (436)   

RISULTATO ANTE ImPOSTE 9.603 10.877 (1.275)   

Imposte sul reddito (3.139) (3.334) 195   

UTILE D’ESERCIZIO 6.463 7.544 (1.080)  

nel corso dell’esercizio 2016, la capacità della merchant 
line pari a 200 MWe (ad eccezione delle ore estive in cui 
tale capacità si riduce a 150 MWe), è stata commercia-
lizzata con le seguenti modalità:
•	 cessione di capacità a lungo termine (costituita dai 

120/90 MWe contrattualizzati con aet italia s.p.a.): 
l’importo fatturato nell’esercizio è stato quindi pari a 
9,010 milioni di euro, rispetto agli 8,642  milioni di euro 
del precedente esercizio;

•	 cessione della capacità a breve/medio termine: la ca-
pacità a breve/medio termine disponibile (pari a 80/60 
MWe) è stata ceduta a soggetti qualificati per 6,356 
milioni di euro rispetto agli 8,038 milioni di euro del 
2015, a causa di una riduzione dei prezzi riconosciuti 
dal mercato (mediamente pari al 20%).

il risultato è ottenuto al netto di uno stanziamento ai 
fondi per rischi ed oneri di 849 mila euro (1,021 milioni di 
euro nel 2015), che contribuisce allo stanziamento di un 
fondo rischi complessivo al 31 dicembre 2016 di 6,087 
milioni di euro e di un onere complessivo fiscale di 2,9 
milioni di euro (3,2 milioni di euro nel 2015).
lo stanziamento per rischi deriva principalmente dalla 
necessità di fare fronte a potenziali maggiori costi che il 
gestore della rete elettrica svizzera sWissGrid potreb-
be addebitare in relazione alla componente del prezzo 
di accesso alla rete, denominata flat rate, per la quale 
nord enerGia non ha la ragionevole certezza di poter 

addebitare e recuperare l’onere ai propri clienti.
al 31 dicembre 2016 nord enerGia ha 3 dipendenti, di 
cui 1 dirigente; cMc Mesta non ha dipendenti.
Attività svolte - merchant line
si ricorda che, al termine del procedimento di “nuova 
fissazione della capacità e proroga del regime di ecce-
zione” iniziato dall’autorità federale dell’energia elcom 
nel dicembre 2013, la stessa elcom ha emanato, in data 
11 dicembre 2014, la decisione parziale n.237-00009.
come noto tale pronunciamento di elcom contiene due 
elementi di criticità: la riduzione della capacità concessa 
in esenzione e la qualificazione giuridica di aet quale 
parte del procedimento con ciò di fatto andando a ledere 
diritti concessori che, sulla base della decisione elcom 
2009, spettano unicamente a nord enerGia.
avverso tale decisione, nord enerGia ha presentato, 
in data 2 febbraio 2015, ricorso avanti il tribunale am-
ministrativo Federale (taF).
pur in presenza del ricorso di cui sopra, gli amministratori 
della società ritengono possibile per il futuro uno scena-
rio che sconti (i) una riduzione della capacità concessa in 
esenzione ed (ii) il rischio di incorrere nell’addebito degli 
oneri di sistema (c.d. flat rate) da parte di aet senza pos-
sibilità di riaddebito ai clienti finali.
la direzione di nord enerGia, con riferimento al primo 
aspetto (i), ha pertanto debitamente tenuto conto di tale 
scenario nelle previsioni di business per il restante perio-

i risultati economici di seguito illustrati, determinati sulla base dei principi contabili italiani, derivano dall’aggregazione 
dei dati di nord enerGia e cMc Mesta, opportunamente rettificati per tener conto dei rapporti tra esse esistenti:
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do di esenzione e nella determinazione dei conseguenti 
flussi di cassa; con riferimento al secondo aspetto (ii), ha 
ritenuto di confermare l’approccio adottato in esercizi 
precedenti di costituzione del fondo per rischi ed oneri 
c.d. “flat rate”.
inoltre, il fatto che la società si sia opposta impugnando 
in data 2 febbraio 2015 la decisione avanti il tribunale 
amministrativo Federale (taF) ha, tra l’altro, impedito 
che crescesse in giudicato la decisione stessa e di con-
seguenza ha permesso a nord enerGia di operare 
fino ad oggi in prorogatio del regime regolatorio pre-
esistente la decisione di elcom dell’11 dicembre 2014, il 
che ha consentito alla partecipata di commercializzare 
l’intera capacità originariamente concessa in esenzione. 
nord enerGia - a titolo cautelativo - ha comunque 
commercializzato nel 2016 una quota parte della capacità 
disponibile tramite prodotti riducibili.
in data 10 febbraio 2017 il tribunale amministrativo Fe-
derale (taF) ha emesso un’ordinanza con la quale chiede 
alle ricorrenti e ad elcom di produrre documenti aggiun-
tivi al fine di permettere al tribunale di valutare ulteriori 
misure istruttorie o di statuire sulla qualità di parte di aet.
alcune considerazioni fatte dal giudice nell’ordinanza 
circa la legittimazione della ricorrente nord enerGia 
a beneficiare del regime di eccezione, essendo ritenute 
dalla società non corrette, gravemente lesive dei pro-
pri interessi e non pertinenti con la richiesta decisione 
sulla qualità di parte di aet saranno oggetto da parte 
di nord enerGia (i) dell’introduzione al taF di ulterio-
re documentazione a chiarimento e (ii) della richiesta di 
audizione avanti allo stesso taF al fine di ulteriormen-
te evidenziare al Giudice, prima dell’attesa decisione, lo 
scenario di riferimento, le tematiche di principio e quelle 
normative e regolamentari sottese alla merchant line sia 
a livello amministrativo che con riferimento agli accordi 
internazionali applicabili, sottoscritti dalle stesse auto-
rità/enti elvetici.
Attività svolte - Centrale Termoelettrica di Ceriano 
Laghetto
si ricorda che nord enerGia, oltre all’attività di ge-
stione dell’elettrodotto, è stata altresì impegnata nel 
progetto di realizzazione della centrale termoelettrica 
di ceriano laghetto.
come noto, l’amministrazione comunale di ceriano 
laghetto aveva bloccato in data 27 luglio 2009, con 
lo strumento amministrativo del “diniego” al rilascio del 
“permesso di costruire”, l’inizio dei lavori di realizzazione 
della centrale termoelettrica (cte).
dopo una complessa gestione del contenzioso, nel cor-
so del 2015 i partners dell’iniziativa hanno raggiunto un 
accordo con l’amministrazione comunale di ceriano la-
ghetto che prevede, a seguito della rinuncia dei partners 
al ricorso presentato avanti il tar lombardia, il rilascio da 
parte dell’amministrazione comunale di un “permesso 
di costruire convenzionato”.
nella seduta del 22 dicembre 2015 il consiglio comunale 
di ceriano laghetto ha deliberato di procedere alla sti-

pula dell’accordo transattivo e della convenzione.
in data 3 marzo 2016 il consiglio di amministrazione 
della società ha deliberato di approvare la proposta di 
accordo transattivo con l’amministrazione comunale e 
la sua sottoscrizione.
anche il consiglio di amministrazione della capogruppo 
FnM, in data 18 febbraio 2016, ha deliberato di appro-
vare la proposta di contratto transattivo con l’ammini-
strazione comunale e la sua sottoscrizione. 
successivamente, con nota del 6 ottobre 2016, nord 
enerGia ha comunicato al comune di ceriano laghetto 
e ai partners dell’iniziativa la volontà di abbandonare l’i-
niziativa e di non sottoscrivere la convenzione accessoria 
al “permesso di costruire convenzionato”.
FnM, insieme ai partners american Husky iii s.r.l. e Brac-
co imaging s.p.a., ha invece sottoscritto in data 7 ottobre 
2016 la convenzione accessoria al Permesso di costruire; 
in pari data l’amministrazione comunale di ceriano l. 
ha rilasciato il “permesso di costruire convenzionato”. 
entro un anno da tale data, termine che il comune, su 
richiesta delle controparti, ha l’obbligo di prorogare di 
un ulteriore anno, i partners dovranno comunicare l’inizio 
dei lavori; in assenza di tale comunicazione l’iniziativa si 
dovrà intendere abbandonata.
FnM sta conseguentemente svolgendo le analisi tec-
niche, normative ed economiche per verificare la sussi-
stenza dei vantaggi ottenibili con l’alimentazione della 
rete ferroviaria per il tramite della rete interna di utenza 
della centrale di ceriano. tali attività saranno presumi-
bilmente completate entro il sopraindicato termine di un 
anno decorrente dal 7 ottobre 2016.
al riguardo, si rammenta che il consiglio di ammini-
strazione di nord enerGia in data 21 novembre 2013 
- ritenendo comunque di interesse per il gruppo FnM 
l’investimento nella centrale termoelettrica - aveva dato 
mandato all’amministratore delegato di perfezionare la 
cessione del progetto a FnM. anche nel corso dell’eser-
cizio 2016 tale cessione non è stata perfezionata.
Altre informazioni
si evidenzia che l’assemblea degli azionisti di nord 
enerGia, tenutasi in data 14 aprile 2016, ha delibera-
to la distribuzione di un dividendo di complessivi euro 
5.824.670, di cui euro 3.494.802 di spettanza di FnM 
s.p.a. ed euro 2.329.868 di spe sa, pagato agli azionisti 
nel mese di giugno 2016. al riguardo giova rilevare che il 
consiglio di amministrazione della partecipata, in data 13 
marzo 2017, ha approvato il progetto di bilancio dell’eser-
cizio 2016, proponendo all’assemblea, convocata per il 19 
aprile 2017, la distribuzione di un dividendo pari ad euro 
5.288.340. la porzione di tale dividendo di spettanza di 
FnM ammonta ad euro 3.137.004.
la controllata cMc Mesta ha chiuso l’esercizio 2016 con 
un utile di 1.000.426 cHF, pari ad euro 931.582, rispetto 
all’utile di 1.486.409 cHF, pari ad euro 1.371.859, dell’e-
sercizio 2015. Gli amministratori della controllata hanno 
proposto all’assemblea la distribuzione di un dividendo 
pari a 4.000.000 cHF.
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5.5 SERVIZI PER LA mObILITà
SOSTENIbILE 
FN MObILITà SOSTENIbILE S.r.l.
la società è stata costituita in data 7 giugno 2016 ed 
è partecipata totalitariamente da FerroVienord 
s.p.a.; con atto del 28 luglio 2016, avente efficacia dal 
1° agosto 2016, la società ha acquisito da seMs s.r.l. i 
rami d’azienda “Car Sharing” e “Mobility”, come detta-

gliato nel successivo paragrafo.
pertanto, a decorrere dal 1° agosto 2016, Fn Mobi-
lità sostenibile s.r.l. gestisce i servizi di car sharing e 
mobility.
il bilancio al 31 dicembre 2016, predisposto come so-
pramenzionato sulla base dei principi contabili italiani, 
chiude con un utile pari ad euro 13.438.

Importi in migliaia di euro 2016

Valore della produzione 2.680

Costi della produzione (2.643)

RISULTATO OPERATIVO 37

Risultato gestione finanziaria -

RISULTATO ANTE ImPOSTE 37

Imposte sul reddito (24)

UTILE D’ESERCIZIO 13

Attività svolte
Car sharing
premesso che, nell’ambito dello schema di contratto 
di servizio tra regione lombardia e FerroVienord 
s.p.a., è previsto l’impegno di FerroVienord s.p.a. 
a fornire un servizio di car sharing “ecologico”, anche 
per il tramite di società terze, a fronte dell’erogazione, 
da parte di regione lombardia, di un corrispettivo fino 
ad un massimo di 1,8 milioni di euro annui, per l’intero 
periodo di vigenza del contratto (18 marzo 2016 - 31 
dicembre 2022), in data 1° agosto 2016 FerroVie-
nord e Fn Mobilità sostenibile s.r.l. hanno sottoscrit-
to il contratto che disciplina l’erogazione da parte di Fn 
Mobilità sostenibile s.r.l. in favore di FerroVienord 
del servizio di car sharing a partire dal 1° agosto 2016 
fino al 31 dicembre 2022 per un corrispettivo annuo 
fino ad un massimo di 1,8 milioni di euro.
al 31 dicembre 2016 la flotta è costituita da un totale 
di 95 veicoli, di cui 78 di proprietà della partecipata e 
totalmente elettrici, oltre 17 veicoli endotermici, presi 
a noleggio.
alla fine del 2016, i punti disponibili per il ritiro e la 
riconsegna dei veicoli sono 91, con 48 colonnine di ri-
carica installate in loco. la rete e-Vai si conferma quindi 
l’unica rete lombarda di car sharing elettrico fruibile e 
capillare. tra i punti principali si segnalano le stazioni 
di Milano cadorna, Bovisa, centrale, Garibaldi, Varese, 
como lago, pavia, Bergamo, rho Fiera, saronno, Gal-
larate, Mantova, rho, lecco, Brescia e gli aeroporti di 
Milano Malpensa, linate e orio al serio.
nei primi mesi del 2016, nell’ambito delle attività per 
lo sviluppo della domanda è stato effettuato un ben-

chmark a livello internazionale per individuare modelli 
innovativi e complementari all’attività di car sharing in 
corso sempre nell’ottica di un servizio che promuova 
l’intermodalità con i servizi di trasporto pubblico, in 
particolare il treno, e, contemporaneamente la mobilità 
elettrica.
prendendo spunto da un’esperienza austriaca è nato 
il progetto del modello e-Vai 3.0 che prevede che al 
pendolare, nell’ambito dei servizi intermodali atti a svi-
luppare una rete che colleghi i territori non adeguata-
mente serviti dal treno, venga assegnata un’auto elet-
trica per il percorso di andata e ritorno dalla stazione 
ferroviaria più vicina, per la gestione degli spostamenti 
casa - lavoro, da compiere preferibilmente insieme ad 
altri utilizzatori. la stessa auto elettrica verrà utilizzata 
durante il giorno da varie aziende pubbliche e private 
in modo da ottimizzarne l’utilizzo contribuendo inoltre 
a rendere più efficiente il parco auto delle stesse azien-
de e riducendo il numero (e le emissioni) delle auto in 
circolazione. 
si ottiene così un modello che miscela in modo vir-
tuoso il car sharing, il car pooling, la mobilità elettrica 
e la creazione di nuovi e innovativi servizi intermodali 
funzionali a rendere la stazione ferroviaria una vera e 
propria centrale di mobilità.
durante lo sviluppo del progetto 3.0, la partecipata ha 
contribuito a livello di contenuti e affiancato Ferro-
Vienord nella stesura della documentazione relativa a 
una manifestazione di interesse promossa da regione 
lombardia alla quale FerroVienord ha partecipato 
con il progetto “sistemi di ricarica per veicoli elettrici 
nelle stazioni ferroviarie lombarde per lo sviluppo della 

nella seguente tabella sono riportati i principali dati economici dell’esercizio:
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mobilità sostenibile”.
il progetto prevede l’installazione di colonnine per la 
ricarica di veicoli elettrici in 21 stazioni ferroviarie lom-
barde gestite da FerroVienord, propedeutica a un 
futuro sviluppo anche in ottica car sharing. 
nei mesi successivi, il modello e-Vai 3.0 è stato presen-
tato a enel, che avendone riconosciuto forti potenziali-
tà per lo sviluppo della mobilità elettrica, ha chiesto di 
approfondire e sviluppare con la partecipata il proget-
to. tale attività ha portato alla fine di dicembre 2016 
alla firma di un accordo di collaborazione che prevede 
l’attivazione nel 2017 di un progetto pilota come test 
per una futura implementazione su larga scala.
in tale ambito, si evidenzia, con riferimento allo sviluppo 
del nuovo modello di business, che il budget 2017 pre-
vede una perdita pari a 562 mila euro, in relazione alla 
quale il socio FerroVienord ha assunto l’impegno 
a sostenere finanziariamente la controllata.
Mobility Management
la linea di business Mobility Management ha avuto nel 
2016 un’importante variazione della natura del contratto 
stipulato con trenord. in luogo di un contratto di procac-
ciamento d’affari regolato da provvigioni, è stato sot-
toscritto un contratto che prevede la vendita diretta 
dell’abbonamento annuale alle aziende da parte della 
società con relativa gestione della distribuzione e dei 
pagamenti. 
Altre informazioni
in data 23 febbraio 2017 il consiglio di amministrazio-
ne della partecipata ha deliberato di dare mandato al 
presidente per convocare l’assemblea della società per 
procedere con la modifica della denominazione sociale 
da Fn Mobilità sostenibile s.r.l a e-Vai s.r.l. in data 8 
marzo 2017 l’assemblea dei soci ha deliberato la mo-
difica della denominazione sociale con decorrenza dal 
31 marzo 2017.

SEMS S.r.l. in liquidazione
si evidenzia che, con atto notaio Ferrari repertorio n. 

439/230 del 28 luglio 2016, avente efficacia dal 1° agosto 
2016, seMs s.r.l. ha ceduto a Fn Mobilità sostenibile 
s.r.l. i rami d’azienda “Car Sharing” e “Mobility” per un 
corrispettivo pari a 300 migliaia di euro, inclusivo di un 
importo pari a 105 migliaia di euro, relativo alla valoriz-
zazione economica del marchio “e-Vai”. come stabilito 
all’articolo 7 dell’atto di cessione, si è successivamente 
provveduto all’aggiornamento della situazione patrimo-
niale dei rami ceduti alla data del 1° agosto 2016, con ciò 
determinando un conguaglio a favore della cessionaria 
Fn Mobilità sostenibile s.r.l. di 80 migliaia di euro.
pertanto, a decorrere dal 1° agosto 2016 seMs s.r.l. 
svolge esclusivamente attività di noleggio a lungo ter-
mine; parimenti, a partire da tale data, la cessionaria Fn 
Mobilità sostenibile s.r.l. gestisce i servizi di car sharing 
e mobility.
al riguardo si evidenzia che tutti i dipendenti della par-
tecipata sono stati trasferiti a Fn Mobilità sostenibile 
s.r.l.; alla data del 31 dicembre 2016, pertanto, seMs 
non ha dipendenti.
successivamente, l’assemblea dei soci di seMs s.r.l., 
tenutasi in data 26 settembre 2016, ha deliberato:
•	 di distribuire ai soci un dividendo di euro 1.000.000, 

di cui euro 685.000 di spettanza di FnM; il dividendo 
è stato messo in pagamento in data 29 settembre 
2016;

•	 di ridurre il capitale sociale ai sensi dell’articolo 2482 
del codice civile da euro 1.000.000 ad euro 50.000, 
mediante rimborso ai soci di pari importo, con conse-
guente proporzionale riduzione delle partecipazioni 
dei soci;

•	 di sciogliere anticipatamente la società e di metterla 
in liquidazione.

il bilancio al 31 dicembre 2016, predisposto come so-
pramenzionato sulla base dei principi contabili italiani, 
chiude con un utile pari ad euro 169.753 rispetto ad 
euro 206.424 al 31 dicembre 2015.
al 31 dicembre 2016 la società risulta essere posseduta 
da FnM s.p.a. (68,5%) e da Galt s.r.l. (31,5%).

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza   

Valore della produzione 2.590 4.356 (1.766)   

Costi della produzione (2.295) (3.948) 1.653   

RISULTATO OPERATIVO 295 408 (113)   

Risultato gestione finanziaria 2 4 (2)   

RISULTATO ANTE ImPOSTE 297 412 (115)   

Imposte sul reddito (127) (206) 79   

UTILE D’ESERCIZIO 170 206 (36)

nella seguente tabella sono riportati i principali dati economici dell’esercizio, confrontati con quelli del 2015:
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Attività svolte
Noleggio a lungo termine
relativamente alla linea di business del noleggio tradi-
zionale, si segnala che i veicoli noleggiati al 31 dicembre 
2016 sono pari a 20 contro i 68 noleggiati al 31 dicembre 
2015. nel corso del 2016 sono stati collocati in totale sul 
mercato 54 veicoli usati (31 nel 2015).
i proventi derivanti dall’attività di noleggio nel corso 
dell’esercizio 2016 sono pari a 387 migliaia di euro ri-
spetto alle 671 migliaia di euro del periodo comparativo 
2015, a fronte del minore numero di veicoli noleggiati. 
nel periodo sono stati venduti 54 veicoli che hanno de-
terminato plusvalenze nette per 156 migliaia di euro.
come previsto dalla delibera dell’assemblea dei soci 
del 26 settembre 2016, i liquidatori stano gestendo in 
continuità tale ramo aziendale, con l’obiettivo di arrivare 
alla cessazione dell’attività entro la fine di gennaio 2018.
Car sharing
con riferimento all’attività di car sharing, ante cessione 
del ramo aziendale, come indicato nella relazione sul-
la gestione del bilancio 2015, l’assemblea dei soci, in 
data 4 dicembre 2015, ha deliberato la prosecuzione 
del servizio anche a far data dal 1° gennaio 2016, pur in 
assenza dello specifico contratto con trenord. 
si rammenta che, nell’ambito del contratto di servizio 
tra regione lombardia e FerroVienord s.p.a., è 
previsto l’impegno di FerroVienord s.p.a. a for-
nire un servizio di car sharing “ecologico”, anche per 
il tramite di società terze, a fronte dell’erogazione, da 
parte di regione lombardia, di un corrispettivo fino 
ad un massimo di 1,8 milioni di euro annui, per l’intero 
periodo di vigenza del contratto (18 marzo 2016 - 31 
dicembre 2022). pertanto, in data 1° luglio, FerroVie-
nord e seMs hanno sottoscritto il contratto che ha 
disciplinato l’erogazione da parte di seMs in favore di 
FerroVienord del servizio di car sharing con durata 
dal 18 marzo 2016 fino al 31 luglio 2016, con un corri-
spettivo annuo di 670 migliaia di euro. 
per quanto riguarda il periodo 1 gennaio - 17 marzo 
2016, nel quale la partecipata ha regolarmente garan-
tito l’esecuzione del servizio di car sharing, a segui-
to del mancato riconoscimento da parte di regione 
lombardia a trenord del corrispettivo per i servizi di 
mobilità sostenibile (di cui all’articolo 10 del contratto 
di servizio trenord - regione lombardia) prestati da 
seMs nel periodo citato, pari ad euro 380 mila, FnM 
si è impegnata a corrispondere a seMs il medesimo 
ammontare.
pertanto nel risultato economico dell’esercizio 2016 
sono stati rilevati ricavi pari a 1,050 milioni di euro, qua-
le quota parte (relativa ai sette mesi nei quali la società 
ha erogato il servizio di car sharing) del corrispettivo 
annuo sopra indicato.
Altre informazioni
nell’ambito del procedimento penale a carico di un 
consigliere, ampiamente illustrato nella relazione sulla 
gestione del bilancio 2015, il tribunale di Milano aveva 

disposto la citazione di seMs, in qualità di responsabile 
civile, a seguito di richiesta presentata dalla regione 
lombardia, la quale si era a sua volta costituita parte 
civile nel procedimento, per ottenere il risarcimento 
dei danni subiti. in data 25 marzo 2015 il tribunale di 
Milano aveva emesso una sentenza di incompetenza 
territoriale, a seguito di una richiesta avanzata durante 
l’udienza del 2 marzo 2015, disponendo la trasmissione 
degli atti alla procura della repubblica di Busto arsizio. 
il pubblico Ministero di Busto arsizio ha emesso una 
nuova richiesta di rinvio a giudizio; la partecipata ha 
mantenuto la qualifica di responsabile civile per i dan-
ni arrecati alle parti civili costituite ai sensi dell’art. 83 
c.p.p. ed art. 185 c.p.
nel corso dell’esercizio la società ha formulato a regio-
ne lombardia una proposta transattiva per l’importo 
di euro 40.000 finalizzata ad evitare l’instaurarsi del 
contenzioso. in data 12 dicembre 2016 la Giunta regio-
nale ha deliberato e approvato lo schema di testo della 
transazione e in data 23 dicembre 2016, come previsto 
dall’atto di transazione sottoscritto, la partecipata ha 
versato a regione lombardia euro 50.000.
conseguentemente, in data 23 gennaio 2017 la parte 
civile regione lombardia ha revocato la propria costi-
tuzione di parte civile nei confronti del consigliere con 
riferimento alla contestazione di cui al capo m) ed ha 
conseguentemente rinunciato alla citazione di seMs 
quale responsabile civile.
in data 10 e 11 febbraio 2016 la partecipata ha ricevuto 
un’ ispezione da parte della Guardia di Finanza, richie-
sta dal Garante per la protezione dei dati personali.
l’obiettivo dell’ispezione è stato la verifica delle mo-
dalità del trattamento dei dati personali nei confronti 
della propria clientela da parte di seMs, con particolare 
riferimento al trattamento dei dati volti a rilevare la 
posizione geografica di persone od oggetti mediante 
una rete di comunicazione elettronica e ai dati raccol-
ti attraverso l’utilizzo di siti web, nonché ad eventuali 
trattamenti di profilazione effettuati.
dall’ispezione è emerso che nel dicembre 2010, ad av-
vio del servizio di car sharing, non è stata presentata 
al Garante la notificazione in via telematica per il fatto 
che le auto siano geolocalizzate. in data 24 febbraio 
2016 è stata inviata tramite pec alla Guardia di Finanza 
e al Garante la conferma che tale notificazione non è 
stata mai presentata. 
in tale ambito la partecipata, supportata dal parere 
dei propri consulenti legali, ha accantonato a specifico 
fondo l’importo di euro 20.000, quale stima del rischio 
derivante dal contenzioso indicato.
sulla base degli attivi iscritti in bilancio, si ritiene che 
la liquidazione avverrà in bonis senza dover ricorrere 
a procedure alternative di liquidazione del patrimonio 
sociale.
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6.PRINCIPALI RISCHI E INCERTEZZE CUI FNM S.p.A. E IL GRUPPO SONO ESPOSTI

nello svolgimento delle proprie attività, la società ed 
il Gruppo sono esposti a rischi ed incertezze esterne, 
derivanti da fattori esogeni connessi al contesto ma-
croeconomico generale oltre a quelli specifici dei settori 
operativi in cui vengono sviluppate le operation, a cui 
si aggiungono i rischi derivanti da scelte strategiche e 
quelli interni di gestione.
FnM s.p.a. nel corso del 2014 ha predisposto ed adot-
tato, quale parte integrante del proprio sistema di 
controllo interno e di Gestione dei rischi, un processo 
di Risk Management finalizzato all’individuazione e alla 
gestione delle diverse tipologie di rischio alle quali la 
società ed il Gruppo risultano essere esposti sia in re-
lazione al contesto esterno di riferimento nonché alle 
specifiche caratteristiche tecnico-operative dei diversi 
settori in cui operano le società partecipate.
lo scopo principale del processo è quello di adottare 
un approccio sistematico all’individuazione dei rischi 
prioritari, a valutarne i potenziali effetti negativi e ad 
intraprendere le opportune azioni per mitigarli.  
a tal fine FnM s.p.a. si è dotata di un modello di rischio 
e di una metodologia di rilevazione che assegna un in-
dice di rilevanza al rischio in funzione della valutazione 
di impatto complessivo, probabilità di accadimento e 
livello di controllo.
con il coordinamento del Risk Committee i Process 
Owner identificati individuano e valutano i rischi di 
competenza attraverso un processo di Risk Self Asses-
sment e forniscono una prima indicazione delle azioni 
di mitigazioni ad essi associate. i risultati del processo 
sono successivamente consolidati a livello centrale in 
una mappatura, dove i rischi vengono prioritizzati in 
funzione dello scoring risultante e aggregati per favori-
re il coordinamento dei piani di mitigazione in un’ottica 
di gestione integrata dei rischi stessi.
i risultati delle attività sopra riportate sono oggetto 
di approvazione da parte del consiglio di amministra-
zione e tramessi per informativa al comitato controllo 
e rischi, alla funzione di internal audit ed ai Process 
Owner identificati.
nel corso del 2016 si è concluso il progetto di “ag-
giornamento dell’assessment dei rischi aziendali” del 
Gruppo FnM avviato nel 2015 con l’approvazione del 
consiglio di amministrazione, previa presentazione al 
comitato controllo e rischi ed approvazione del Risk 
Committee, inoltre si è avviato il follow up del Risk Re-
gister del Gruppo FnM con l’obiettivo di:
•	 garantire una migliore comprensione dei rischi a cui 

potrebbe essere esposto il Gruppo e, conseguente-
mente, della potenziale materialità degli stessi sui 
risultati della capogruppo;

•	 identificare le azioni di miglioramento da implemen-
tare sulle soluzioni di prevenzione e protezione in es-
sere;

•	 valutare eventuali margini di miglioramento degli at-

tuali programmi di copertura assicurativa in essere.
la metodologia di progetto seguita è in linea con 
quanto indicato dalla norma Uni iso 31000:2010.
si forniscono di seguito i principali scenari di rischio, 
identificando separatamente quelli comuni ai vari set-
tori operativi rispetto a quelli propri di ciascun settore. 
infine, con riferimento a specifici rischi finanziari ed a 
più dettagliate analisi sul rischio di credito e di liquidità, 
si rimanda alle note al bilancio separato (nota 34) e al 
bilancio consolidato (nota 42).

RISCHI COmUNI AI SETTORI OPERATIVI
Incertezza del quadro normativo e regolamentare
il Gruppo FnM opera prevalentemente nel settore del 
trasporto pubblico locale (tpl) su ferrovia e, in misura 
minore, automobilistico. tale settore è caratterizzato 
da una notevole complessità normativa e regolamen-
tare e, da oltre dieci anni, è oggetto di un processo di 
profonda e radicale trasformazione non sempre privo 
di incertezze interpretative ed applicative e, comunque, 
lungi dal considerarsi stabilizzato.
specificatamente, con riferimento al trasporto ferro-
viario, regione lombardia e trenord hanno sottoscritto 
in data 13 aprile 2015 il nuovo contratto di servizio per 
il trasporto pubblico ferroviario di interesse regionale e 
locale, per il periodo dal 1° gennaio 2015 al 31 dicembre 
2020.
in data 15 febbraio 2016 è intervenuto, invece, il rinnovo 
al 31 ottobre 2060 della concessione in capo a Ferro-
Vienord, in data 16 marzo 2016 è stato sottoscritto 
il nuovo contratto di servizio, con durata dal 18 marzo 
2016 al 31 dicembre 2022, in capo alla medesima so-
cietà, mentre in data 28 luglio 2016 è stato sottoscritto 
il nuovo contratto di programma, con durata dal 28 
luglio 2016 al 31 dicembre 2022, secondo quanto già 
descritto precedentemente al paragrafo 5.1 “trasporto 
pubblico locale - FerroVienord s.p.a.”.
con riferimento al trasporto su gomma e, conseguen-
temente, alle attività di tpl del Gruppo tramite FnM 
autoservizi s.p.a. e asF autolinee s.r.l., pur nell’incer-
tezza derivante dalla gestione in proroga delle conces-
sioni per le province di Brescia e Varese, rispettivamen-
te al 31 dicembre 2017 ed al 30 giugno 2018 ovvero alla 
data di presa in carico del servizio da parte del nuovo 
gestore (per la sola FnM autoservizi s.p.a.) e del con-
tratto di servizio per la provincia di como al 30 giugno 
2018 ovvero alla data di presa in carico del servizio da 
parte del nuovo gestore (per entrambe le società par-
tecipate), il rischio della mancata assegnazione/rinnovo 
è condiviso dalla totalità dei concorrenti in quanto, in 
tale ipotesi, i costi del Gruppo si ridurrebbero per ef-
fetto delle previsioni normative di subentro del nuovo 
operatore nella fruizione dei mezzi e del personale. 
Sicurezza del servizio e della rete
il rischio della sicurezza deve essere declinato nella spe-
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cifica problematica legata alla sicurezza della circola-
zione (safety) e delle persone e beni (security).
per entrambi gli ambiti, i settori operativi del Gruppo 
sono soggetti ad alta regolamentazione da un punto 
di vista della gestione delle operation nonché soggetti 
a numerosi controlli effettuati dai competenti organi 
di vigilanza.
il mancato adempimento delle regolamentazioni in es-
sere, oltre ad esporre il Gruppo al rischio di contenziosi, 
può determinare la perdita di reputazione dei confronti 
dei concedenti e dei clienti, con rischio di compromis-
sione dell’economicità dei contratti di servizio.
con riferimento specifico a FerroVienord, la pro-
gressiva installazione dei sistemi di Train Stop (scMt 
e ssc) su tutta la rete incrementerà notevolmente il 
livello di sicurezza garantito.
anche la progressiva disponibilità del nuovo materia-
le rotabile tecnologicamente più avanzato concorrerà 
all’ulteriore incremento della sicurezza della circolazione. 
le funzioni interne coadiuvate da consulenti in materie 
specialistiche, mantengono un costante aggiornamen-
to sulle evoluzioni normative per consentire il progres-
sivo adeguamento dei processi e delle procedure alle 
nuove esigenze, e lo sviluppo tempestivo del training 
al personale per rendere operativi gli adeguamenti; ri-
levante peso hanno poi le attività di controllo e di au-
diting interno per la verifica continuativa della qualità 
del servizio rispetto ai vincoli procedurali e di processo 
imposti dall’evoluzione normativa.
la sicurezza di persone e beni è monitorata costan-
temente con riferimento ad aggressioni e ad atti di 
vandalismo, ma anche considerando la percezione della 
sicurezza dei passeggeri e del personale dipendente.

mancato rispetto degli impegni con il Concedente
l’incapacità di rispettare gli impegni assunti con-
trattualmente o la compromissione dell’immagine 
del Gruppo per la riduzione della qualità del servizio 
prestato rappresentano un rischio significativo per il 
mantenimento dell’economicità dei contratti di servizio 
a causa del rischio di addebito di penali contrattuali. 
a fronte di tale rischio, il Gruppo opera continuamente 
nel monitoraggio della qualità del servizio prestato al 
concedente (con riferimento ai parametri quantitativi e 
qualitativi definiti nei contratti di servizio) ed al cliente 
(con riferimento al suo livello di soddisfazione percepita 
sulla qualità e sicurezza del servizio), sia tramite controlli 
continuativi sulle procedure e processi, effettuati dalle 
funzioni interne preposte e da enti esterni, che con at-
tività di training al personale per garantire alti standard 
di servizio, nonché tramite revisioni sistematiche delle 
procedure e processi operativi volti al mantenimento 
dell’efficienza ed efficacia del servizio prestato e della 
sicurezza del personale del Gruppo.

Rischi connessi a rapporti con dipendenti
il costo del lavoro rappresenta un fattore rilevante della 

produzione per i tre principali settori operativi. la ne-
cessità di mantenere i livelli di servizio coerenti con le 
aspettative del concedente e del cliente e la comples-
sità della regolamentazione giuslavoristica determina-
no una limitata flessibilità nella gestione della risorsa 
lavoro; incrementi significativi del costo unitario della 
risorsa potrebbero quindi incidere significativamente 
sulla redditività del Gruppo essendo limitata la possi-
bilità di ridurre l’impiego della forza lavoro a parità di 
qualità ed efficienza delle operation.
da questo punto di vista, il Gruppo ritiene priorita-
rio il mantenimento di un dialogo costruttivo con il 
personale e le organizzazioni sindacali per garantire il 
soddisfacimento degli obiettivi di efficienza ed effica-
cia dei processi produttivi con piena assunzione della 
responsabilità sociale, della sicurezza del lavoro e della 
garanzia dell’occupazione pur in periodi recessivi.

RISCHI TIPICI DEL SETTORE OPERATIVO
GESTIONE DELLA INFRASTRUTTURA
FERROVIARIA
la gestione della manutenzione della rete ferroviaria, 
gestita da FerroVienord sulla base di un contratto 
di servizio come più sopra richiamato, non presenta 
particolari aree di rischiosità in quanto risulta un ser-
vizio regolato da norme estremamente stringenti re-
lative alla sicurezza delle stazioni e della rete e da una 
programmazione puntuale degli interventi finanziati 
concertata con il concedente. 
si segnala tuttavia che, per quanto riguarda la pro-
grammazione di azioni migliorative sulla rete volte 
all’incremento dell’efficienza del servizio e dell’econo-
micità del rinnovo della rete stessa, il Gruppo affronta 
un rischio di poca visibilità dei finanziamenti a lungo 
termine e di dipendenza dalle disponibilità finanziarie 
dell’operatore pubblico, anch’esse influenzate anche da 
variabili esogene difficilmente controllabili.

RISCHI TIPICI DEL SETTORE OPERATIVO
TRASPORTO PASSEGGERI SU ROTAIA
Rischi legati alle politiche tariffarie
storicamente le aziende operanti nel tpl in italia hanno 
avuto una dinamica tariffaria che non ha consentito 
alcun progressivo avvicinamento a quelle praticate in 
altri stati europei con il risultato che le tariffe attual-
mente in vigore, riconosciute dai contratti di servizio, 
si attestano su valori notevolmente inferiori. 
Un contributo per la risoluzione di tale problematica 
è fornito dalla politica tariffaria prevista dal patto per 
il tpl siglato nel 2009 dalla regione lombardia con 
gli operatori del settore, che prevede incrementi non 
solo legati al recupero dell’inflazione, ma anche a un 
effettivo miglioramento della qualità del servizio. 
Una quota significativa dei ricavi del segmento opera-
tivo del trasporto passeggeri su rotaia è rappresentato 
da biglietti ed abbonamenti, pur nel panorama di un 
settore fortemente influenzato da esigenze di carat-
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tere sociale e dunque sostenuto da contributi pubblici. 
i ricavi che derivano dalle tariffe, infatti, coprono solo 
una parte dei costi di gestione del servizio.  il legisla-
tore nazionale ha definito come livello adeguato una 
copertura dei costi di gestione del trasporto con ricavi 
del traffico pari ad almeno il 35%. trenord garantisce, 
con ricavi da biglietti ed abbonamenti, una copertura 
dei costi operativi pari a circa il 44%. 
in tale contesto l’evoluzione normativa precedente-
mente descritta implicherà che la partecipata moni-
tori l’equilibrio economico in funzione degli obblighi di 
servizio assunti.

Rischio di evasione tariffaria
l’evasione tariffaria rappresenta per trenord un rischio 
di redditività rilevante che - in una situazione di crisi 
economica persistente - diventa ancor più significativo. 
per affrontare tale rischio, trenord ha effettuato an-
che nel corso del 2016 una serie di attività di controllo 
sia a bordo delle principali direttrici che a terra anche 
mediante la “chiusura” delle principali stazioni della rete 
con tornelli, attività collegata al sistema di Biglietta-
zione Magnetico elettronica (sBMe) e alla dotazione 
di palmari a tutto il personale viaggiante. sono state 
inoltre effettuate verifiche specifiche sulle tratte mag-
giormente a rischio con interventi mirati in specifiche 
fasce orarie oltre che sulle tratte caratterizzate da 
maggior affluenza. 
e’ poi proseguito per tutto il 2016 il progetto Stop & 
Go: tutto il management team, i dirigenti e i respon-
sabili di struttura, oltre ai quadri e ai volontari, hanno 
coadiuvato gli agenti dell’antievasione e i gestori scorta 
dedicati ad effettuare le operazioni di controlleria a ter-
ra, a bordo e nelle principali stazioni del nodo di Milano. 
a questo si è aggiunta dal 1° aprile 2016 come attività 
di ulteriore supporto quella di vigilanza a bordo treno 
sulle direttrici ritenute più critiche servite da trenord 
sul territorio della regione, con personale abilitato 
in ottica di assistenza, supporto sia al personale sia 
ai passeggeri, nonché prevenzione/dissuasione (per 
anomali comportamenti a bordo treno, atti vandalici, 
distruzione di suppellettili, imbrattamenti).

RISCHI TIPICI DEL SETTORE OPERATIVO
TRASPORTO PASSEGGERI AUTOmObILISTICO
Rischio di incremento del costo del carburante
la variabile “prezzo del gasolio per autotrazione” con-
diziona significativamente la redditività del traspor-
to automobilistico, come dimostrato dall’andamento 
negli esercizi delle partecipate FnM autoservizi e asF 
autolinee, in quanto il gasolio rappresenta un fattore 
produttivo fondamentale; nel contesto di incertezza 

presentato nel precedente paragrafo “rischi comuni 
ai settori operativi - incertezza del quadro normativo 
e regolamentare”, l’impossibilità di governare questa 
variabile esogena può essere contrastata esclusiva-
mente con proposte di revisione del servizio coerenti 
con le dinamiche dei costi del gasolio. 

RISCHI TIPICI DEL SETTORE OPERATIVO
TRASPORTO mERCI SU ROTAIA
Riduzione del flusso di traffico
Qualsiasi variabile esogena o endogena che determina 
una riduzione dei flussi di traffico merci ha un impat-
to sul settore operativo in esame. Fattori esogeni non 
controllabili che possono incidere sul flusso di traffico 
sono rappresentati dalla recessione, dall’andamento 
del prezzo del petrolio ed in generale del costo del tra-
sporto che incidono sulla propensione al movimento 
delle merci. l’impatto del rischio in esame è prevalen-
temente economico con riduzione delle vendite e della 
redditività.
il disimpegno del Gruppo da tale settore di trasporto, 
perfezionatosi nell’esercizio 2010 con la cessione del 
controllo di dB cargo italia a terzi, ha permesso di ri-
durre l’impatto potenziale di tale rischio sulla redditività 
del Gruppo.

RISCHI TIPICI DEGLI ALTRI SETTORI OPERATIVI
Rischio di peggioramento della congiuntura
macroeconomica e di tagli alla spesa pubblica
con riferimento alle attività di consulenza it sviluppa-
te dal Gruppo tramite nordcom, in relazione ai rischi 
operativi, è da rilevare come lo sviluppo dell’attività it 
con clienti terzi e pubblica amministrazione sia con-
dizionato da variabili esogene non controllabili quali 
la congiuntura macroeconomica e il potere di spesa 
della pubblica amministrazione stessa: a fronte della 
impossibilità di governare questa variabile, nordcom 
mantiene una struttura di costi flessibile in modo da 
potere ridurre eventuali impatti sulla redditività con-
nessi al calo dei ricavi sviluppati con tali controparti.

Rischio di prezzo
con riferimento all’attività di gestione della merchant 
line Mendrisio - cagno, il Gruppo è esposto al rischio 
derivante dalla incertezza sulla determinazione del co-
sto di accesso alla rete che potrebbe essere addebi-
tato dal gestore svizzero (flat rate) tramite conguagli 
che potrebbero essere difficilmente ribaltabili ai clienti 
qualora gli stessi siano definiti con ritardo rispetto alle 
tempistiche di fatturazione attiva ai clienti stessi. 
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7. CORPORATE GOVERNANCE DI FNM S.p.A.

il governo societario di FnM s.p.a. è fondato sul siste-
ma tradizionale: gli organi societari sono l’assemblea 
degli azionisti, il consiglio di amministrazione e il col-
legio sindacale e, quale organo esterno, la società di 
revisione.
FnM s.p.a. adotta un sistema di governo societario 
conforme a quanto previsto dalla legge e dalla norma-
tiva consoB in vigore, allineato ai contenuti del codice 
di autodisciplina delle società Quotate di Borsa italiana 
s.p.a. e alle best practice nazionali ed internazionali. 
FnM s.p.a. esercita in particolare attività di direzione 
e coordinamento nei confronti di alcune delle proprie 
società controllate, dirette e indirette, ai sensi di quan-
to previsto dalle disposizioni normative attualmente 
vigenti e dagli accordi societari con i partners (società 
soggette a direzione e coordinamento).
FnM s.p.a. detiene anche partecipazioni in società che 
garantiscono la presenza del Gruppo in attività coe-
renti con l’oggetto sociale e in settori complementari 
al proprio core business.
il sistema di governo societario adottato da FnM s.p.a. 
è orientato al rispetto della normativa vigente, alla 
massimizzazione del valore per gli azionisti, al controllo 
dei rischi di impresa, alla trasparenza nei confronti del 
mercato ed al contemperamento degli interessi di tutte 
le componenti dell’azionariato. si tratta di un sistema di 
regole fatte proprie e coerenti con i principi del codice 
etico del Gruppo FnM. 
Formano parte integrante le seguenti procedure già in 
adozione nel gruppo:
•	  linee di indirizzo del sistema di controllo interno e 

di Gestione dei rischi;
•	 procedura per la disciplina delle operazioni con parti 

correlate;
 •	regolamento Gestione delle informazioni privilegia-

te;
•	 codice di comportamento sull’Internal Dealing;
 •	codice etico e di comportamento;
•	 Modello di organizzazione, gestione e controllo ex 

d.lgs 231/2001;
•	  regolamento dirigente preposto alla redazione dei 

documenti contabili societari;
•	 regolamento assembleare.
in data 30 giugno 2016, il consiglio di amministrazio-
ne di FnM ha deliberato, previo parere favorevole del 
comitato controllo e rischi, la modifica delle linee di 
indirizzo del sistema di controllo interno e di Gestione 
dei rischi al fine di, inter alia, meglio adeguarle ai prin-
cipi del codice di autodisciplina delle società quotate, 
approvato nel luglio 2015 dal comitato per la Corporate 
Governance, e promosso da Borsa italiana, aBi, ania, 
assogestioni, assonime e confindustria, edizione luglio 
2015, e realizzare una razionalizzazione delle compe-
tenze e delle funzioni dei soggetti a vario titolo facenti 
parte del sistema di controllo interno della società.

il consiglio di amministrazione di FnM, in data 9 marzo 
2017, ha approvato modifiche al “regolamento del di-
rigente preposto alla redazione dei documenti contabili 
societari, finalizzate al recepimento di un modello di 
controllo 262 condiviso, diffuso e integrato nel gruppo 
FnM. le principali modifiche hanno riguardato:
1. recepimento all’interno del regolamento del ruolo 

e delle responsabilità, tra cui la gestione e il coor-
dinamento delle attività di compliance 262, di una 
specifica struttura, a riporto del dirigente preposto;

2. attribuzione formale alla funzione internal audit del-
le attività di monitoraggio del modello di controllo 
262 (Test of controls) e rilevazione e aggiornamento 
degli Entity Level Control;

3. decentramento delle responsabilità ai Process Ow-
ner, per gli ambiti di propria competenza, in merito:

	 •	all’integrità e alla correttezza dei flussi informativi 
forniti al dirigente preposto, ai fini della predispo-
sizione dell’informativa contabile annuale e infran-
nuale;

	 •	allo sviluppo e al monitoraggio del modello di con-
trollo 262, anche per il tramite dei Focal Point 262;

4. illustrazione del nuovo modello di controllo contabile 
e amministrativo sull’informativa finanziaria e delle 
attività previste;

5. introduzione di un paragrafo sugli IT General Control;
6. recepimento del nuovo processo di attestazioni 

interne verso il dirigente preposto (da parte delle 
strutture organizzative di FnM e degli organi am-
ministrativi delle società del Gruppo).

il consiglio di amministrazione della capogruppo, con-
testualmente all’approvazione del presente bilancio, ha 
approvato la relazione annuale sul governo societario, 
alla quale si fa in questa sede integrale rinvio per una 
dettagliata illustrazione del sistema di governance di 
FnM s.p.a. 
la relazione è consultabile sul sito della società all’in-
dirizzo www.fnmgroup.it (sezione trasparenza).
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8. ANDAMENTO ECONOMICO E FINANZIARIO DI FNM S.p.A.

8.1 SINTESI DEI DATI ECONOmICI
l’utile dell’esercizio ammonta ad euro 17.574.130, in au-
mento di euro 2.399.313 rispetto al risultato di euro 
15.174.817 conseguito nell’esercizio 2015, principalmen-
te determinato dal miglioramento del risultato della 
gestione finanziaria (euro 5.469.485 rispetto ad euro 

3.161.923 del 2015).
l’utile da operazioni in continuità risulta pari ad euro 
17.574.130 rispetto ad euro 15.174.817 dell’esercizio 
precedente.
l’utile netto da operazioni discontinue risulta pari a 
zero come nell’esercizio 2015.

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza Differenza % 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 60.680 59.769 911 1,52% 

Altri ricavi e proventi 5.104 3.753 1.351 36,00% 

VALORE DELLA PRODUZIONE 65.784 63.522 2.262 3,56% 

Costi esterni operativi (20.079) (20.793) 714 -3,43% 

VALORE AGGIUNTO 45.705 42.729 2.976 6,96% 

Costi del personale (11.467) (11.565) 98 -0,85% 

mARGINE OPERATIVO LORDO 34.238 31.164 3.074 9,86% 

Ammortamenti e accantonamenti (19.031) (16.058) (2.973) 18,51% 

RISULTATO OPERATIVO 15.207 15.106 101 0,67% 

Risultato della gestione finanziaria 6.386 5.724 662 11,57% 

Costi da operazioni non ricorrenti 
(svalutazione credito finanziario) (917) (2.562) 1.645 n/a 

RISULTATO ANTE ImPOSTE 20.676 18.268 2.408 13,18% 

Imposte sul reddito (3.102) (3.093) (9) 0,29% 

UTILE DA OPERAZIONI IN CONTINUITà 17.574 15.175 2.399 15,81% 

UTILE DA OPERAZIONI DISCONTINUE - - - 0,00% 

UTILE COMPLESSIVO 17.574 15.175 2.399 15,81% 

i ricavi delle vendite e delle prestazioni aumentano ri-
spetto al 2015 di 911 mila euro; le principali variazioni 
sono di seguito dettagliate:
•	 i ricavi per il noleggio di rotabili aumentano di 2,0 

milioni di euro in relazione al noleggio a trenord di 
rotabili coradia, di cui si è completata la fornitura 
nel periodo, e di rotabili tsr, entrati in servizio nel 
periodo;

•	 nell’esercizio sono stati rilevati maggiori proventi per 
il recupero dei costi di manutenzione ciclica verso il 
locatore di locomotive 483 e es64 F4, pari a 0,8 mi-
lioni di euro;

•	 i corrispettivi per prestazioni di service diminuiscono 
di 1,3 milioni di euro in relazione alla ridefinizione del 
contratto con la partecipata trenord;

•	 i proventi per la vendita di spazi pubblicitari dimi-

nuiscono di 0,3 milioni di euro in relazione alla ride-
terminazione del corrispettivo per l’utilizzo della rete 
Digital Signage.

Gli altri ricavi e proventi ammontano a 5,104 milioni 
di euro rispetto ai 3,753 milioni di euro del 2015. si 
evidenzia in particolare che nell’esercizio sono state 
incassate da GdF rate di corrispettivo per la cessio-
ne delle aree adiacenti la stazione di Milano affori per 
complessivi 3,3 milioni di euro (oltre iVa), con ciò deter-
minando la rilevazione di una plusvalenza pari a 1,103 
milioni di euro; nell’esercizio comparativo 2015 era stata 
incassata la rata 2014 per 265 migliaia di euro (oltre 
iVa) con conseguente contabilizzazione di una plusva-
lenza di 93 migliaia di euro.
i costi esterni operativi diminuiscono di 714 mila euro, 
passando da 20,793 milioni di euro a 20,079 milioni di 

si riporta di seguito il conto economico riclassificato dell’esercizio, raffrontato con quello dell’esercizio 2015, con 
indicazione degli scostamenti in valore assoluto ed in percentuale.
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euro, principalmente a seguito delle seguenti variazioni:
•	 le spese per la manutenzione di rotabili diminuiscono 

di 2,4 milioni di euro per la cessazione dei contratti di 
manutenzione sui rotabili coradia;

•	 le spese per consulenze aumentano di 0,7 milioni di 
euro principalmente in relazione ad incarichi connessi 
alla predisposizione del piano strategico e industriale 
2016 - 2020 del Gruppo FnM;

•	 è stato rilevato un costo pari a 0,4 milioni di euro per 
il servizio di car sharing ecologico prestato dalla con-
trollata seMs nel periodo 1 gennaio - 17 marzo 2016;

•	 si rileva un aumento delle spese legali (0,4 milioni di 
euro) e dei canoni per l’utilizzo di sap (0,2 milioni di 
euro).

i costi del personale ammontano a 11,467 milioni di euro, 
sostanzialmente allineati rispetto agli 11,565 milioni di 
euro del 2015; il numero medio di dipendenti è di 167 
unità rispetto alle 168 unità dell’esercizio comparativo 
2015.
Gli ammortamenti e accantonamenti aumentano di 

2,973 milioni di euro rispetto al 2015 principalmente in 
relazione all’ammortamento dei convogli coradia e 
tsr entrati in esercizio nel periodo.
il risultato operativo, determinato dall’effetto combi-
nato degli andamenti delle categorie di ricavo e costo 
precedentemente commentati, risulta pari a 15,207 mi-
lioni di euro rispetto ai 15,106 milioni di euro dell’esercizio 
2015, con un miglioramento di 101 migliaia di euro, pari 
allo 0,7%.
il risultato della gestione finanziaria ammonta a 6,386 
milioni di euro, in aumento di 662 migliaia di euro ri-
spetto ai 5,724 milioni di euro del 2015, principalmente 
a seguito della percezione di dividendi da partecipate 
per complessivi 4,880 milioni di euro (più precisamente: 
3,495 milioni di euro da parte di nord enerGia s.p.a., 
700 migliaia di euro da parte di omnibus partecipazioni 
s.r.l. e 685 migliaia di euro da seMs s.r.l. in liquidazione), 
rispetto ai 4,332 milioni di euro distribuiti nel 2015 da 
nord enerGia s.p.a. (3,632 milioni di euro) e omnibus 
partecipazioni s.r.l. (700 migliaia di euro). 

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza  

Dividendi 4.880 4.332 548  

Proventi ed oneri finanziari gestione liquidità 19 133 (114)  

Proventi da finanziamenti a partecipate - 13 (13)  

Proventi ed oneri finanziari leasing finanziari 1.014 1.250 (236)  

Proventi contratto gestione speciale tesoreria 1.299 437 862  

Interessi su prestito obbligazionario (820) (407) (413)  

Altri proventi ed oneri finanziari (6) (34) 28  

Risultato della gestione finanziaria 6.386 5.724 662

la società gestisce la liquidità delle altre società del 
Gruppo in cash pooling; pertanto, a fronte di dispo-
nibilità su depositi bancari pari a 30,7 milioni di euro, 
al netto dei debiti verso banche a breve termine pari 
a 40 milioni di euro, FnM ha crediti in c/c di corrispon-
denza per 4,641 milioni di euro (0,5 milioni di euro al 
31 dicembre 2015) e debiti in c/c di corrispondenza per 
80,2 milioni di euro (45,1 milioni di euro al 31 dicembre 
2015) di cui 60,7 milioni di euro verso FerroVienord, 
9,0 milioni di euro verso nord enerGia e 6,5 milioni 
di euro verso nordcom.
i proventi finanziari maturati su conti correnti bancari e 
depositi sono diminuiti rispetto all’esercizio preceden-
te di 114 migliaia di euro per la diminuzione del tasso 
medio di remunerazione del capitale (0,143% rispetto 
allo 0,452% del 2015) e per la minore liquidità media 
disponibile (14,7 milioni di euro rispetto ai 29,5 milioni 
di euro del 2015).

il risultato della gestione finanziaria include 820 miglia-
ia di euro di interessi passivi maturati sul prestito ob-
bligazionario “FnM s.p.a. 2015 - 2020”, nonché 1,299 
milioni di euro, quali proventi derivanti dal contratto di 
gestione della tesoreria, sottoscritto con Finlombarda.
come evidenziato nel rendiconto finanziario, cui si ri-
manda, le attività operative hanno generato liquidità 
per 20,0 milioni di euro, le attività d’investimento han-
no assorbito risorse finanziarie per 92,0 milioni di euro, 
mentre l’attività di finanziamento ha generato liquidità 
in misura pari a 32,2 milioni di euro.
nell’esercizio si è registrato un onere finanziario non 
ricorrente pari ad euro 916.531, relativo al recesso eser-
citato da trenord dal contratto di locazione di 8 loco-
motive 640, determinato quale differenza tra il credito 
finanziario iscritto in bilancio e la penale stabilita con-
trattualmente in euro 2.215.989; nell’esercizio compa-
rativo 2015 era stato rilevato un onere finanziario non 

nella seguente tabella sono dettagliate le voci che determinano il risultato della gestione finanziaria:
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ricorrente di euro 2.562.298, al fine di recepire gli effetti 
economici dell’atto transattivo con trenord s.r.l ad esito 
del quale la partecipata ha restituito a FnM 3 locomotive 
tipo 660, non funzionali, a fronte della corresponsione di 
una penale di euro 924.688, inferiore rispetto al credito 
finanziario iscritto in bilancio (pari ad euro 3.486.986). 

il risultato ante imposte risulta pari a 20,676 milioni di 
euro rispetto ai 18,268 dell’esercizio 2015.
le imposte sul reddito sono sostanzialmente invaria-
te rispetto all’esercizio precedente, passando da 3,093 
milioni di euro a 3,102 milioni di euro.

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza 

Crediti correnti 55.833 51.674 4.159 

Debiti correnti (44.697) (71.968) 27.271 

Capitale Circolante Netto 11.136 (20.294) 31.430 

Capitale immobilizzato netto 305.896 249.574 56.322 

Partecipazioni 68.576 68.576 - 

Crediti non correnti 21.710 28.823 (7.113) 

Fondi e debiti non correnti (18.470) (22.222) 3.752 

CAPITALE INVESTITO NETTO 388.848 304.457 84.391 

Mezzi propri 332.739 321.344 11.395 

(Posizione finanziaria netta)/
Indebitamento finanziario netto 

56.109 (16.887) 72.996 

TOTALE FONTI 388.848 304.457 84.391

nella seguente tabella vengono riportati alcuni indicatori sintetici di risultato

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Variazione Variazione %

Valore della produzione 65.784 63.522 2.262 3,6%

Risultato operativo 
(al lordo di operazioni non ricorrenti) 15.207 15.106 101 0,7%

Utile netto 17.574 15.175 2.399 15,8%

Patrimonio netto (A) 332.739 321.344 11.395 3,5%

(Posizione finanziaria netta)/
Indebitamento finanziario netto (B) * 56.109 (16.887) 72.996 -432,3%

Capitale investito netto (A+B) 388.848 304.457 84.391 27,7%

ROS 23,12% 23,78%  

ROI 3,91% 4,96%  

ROE 5,28% 4,72%  

Liquidità primaria  1,10   1,38   

Margine di tesoreria 16.977 60.301 (43.324) -71,8%

* La composizione di tale voce è dettagliata nella nota 13 al bilancio separato    

8.2 SITUAZIONE PATRImONIALE RICLASSIFICATA E INDICATORI SINTETICI DI RISULTATO
si riporta di seguito la situazione patrimoniale - finanziaria riclassificata dell’esercizio e di quello precedente:
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8.3 INVESTImENTI
Gli investimenti dell’esercizio ammontano globalmente 
a 75,352 milioni di euro rispetto ai 48,423 milioni di 
euro del 2015 e si riferiscono principalmente:
•	 38,637 milioni di euro alla fornitura di 7 rotabili tipo 

tsr a 6 casse, di cui 6 consegnati nel corso del 2016;
•	 20,438 milioni di euro ad acconti per la fornitura di 

10 rotabili tsr con composizione a 4 casse;
•	 9,249 milioni di euro ad acconti per l’operazione di 

“retrofit” (trasformazione da 5 a 6 casse) di 8 convogli 
coradia;

•	 5,660 milioni di euro alla fornitura di 2 convogli co-
radia, immessi in servizio nell’esercizio, già in con-
figurazione a 6 casse.

al riguardo si ricorda che nell’esercizio 2015 FnM, a 
servizio del piano di investimenti in materiale rotabile 
deliberato nel triennio 2012 - 2014, ha emesso un pre-
stito obbligazionario denominato “FnM s.p.a. 2015 - 
2020”, per complessivi 58 milioni di euro, avente data di 
rimborso 21 luglio 2020 e tasso variabile pari all’euribor 
semestrale con base 360, maggiorato di 150 b.p., con 
cedole semestrali.
il prestito obbligazionario è stato integralmente sot-
toscritto da Finlombarda s.p.a. 
si evidenzia che, dal momento che FnM aveva mani-
festato l’esigenza di fruire di un servizio di gestione 
delle eccedenze di cassa rappresentate dalle somme 
erogate da Finlombarda s.p.a. con la sottoscrizione 
del prestito e fino al loro utilizzo, con l’obiettivo di ot-
timizzare il rendimento di dette somme e coprire gli 
interessi passivi dovuti in base al prestito medesimo, 
in data 16 giugno 2015 era stato altresì sottoscritto tra 
le parti un “contratto di gestione speciale di tesoreria”.
con la sottoscrizione di tale contratto Finlombarda 
s.p.a si è impegnata a:
•	 riconoscere a FnM un rendimento minimo garantito 

pari al tasso di interesse sopra indicato;
•	 corrispondere gli interessi riconosciuti su base seme-

strale.
È stato altresì previsto che l’eventuale maggior 
rendimento della gestione venga riconosciuto a FnM 
in misura pari al 75% di quanto maturato, mentre la re-
stante quota dell’eventuale maggior rendimento della 
gestione, pari al 25%, rappresenta il corrispettivo di 
natura variabile riconosciuto a favore di Finlombarda 
s.p.a. per la gestione delle eccedenze di cassa derivanti 
dall’operazione. nel corso dell’esercizio la gestione della 
liquidità ha determinato un rendimento del 2,202%, 
con rilevazione di proventi finanziari pari a 1,299 mi-
lioni di euro; il tasso di interesse sul bond è stato pari 
all’1,444%, per la cedola semestrale relativa al perio-
do di godimento 21 gennaio 2016 - 21 luglio 2016, e 
all’1,311% per la cedola semestrale relativa al periodo 
di godimento 21 luglio 2016 - 21 gennaio 2017, deter-
minando oneri finanziari pari a 820 migliaia di euro.
infine si rammenta che il prestito prevede il rispetto di 
covenants, allineati alla prassi di mercato, quali il man-

tenimento del rapporto tra posizione finanziaria netta 
(pFn) su patrimonio netto non superiore a 1 e eBitda 
su oneri finanziari netti non inferiore a 6. in caso di 
mancato rispetto dei suddetti covenants le controparti 
potranno considerare la società decaduta dal benefi-
cio del termine, circostanza che potrebbe dare luogo 
al rimborso anticipato dell’intero prestito. alla data di 
chiusura del 31 dicembre 2016 tali covenants risultano 
rispettati.

si segnala che, su proposta del consiglio di ammini-
strazione tenutosi in data 22 marzo 2016, l’assemblea 
degli azionisti, in data 29 aprile 2016, ha approvato la 
proposta di bilancio separato della società e i risultati 
consolidati per l’esercizio 2015 e ha deliberato di de-
stinare l’utile di esercizio come segue:
•	 euro 758.741 a riserva legale;
•	 euro 6.088.636 a dividendo ordinario agli azionisti, in 

misura tale da assicurare una remunerazione di euro 
0,014 per ciascuna azione ordinaria in circolazione;

•	 euro 8.327.440 a riserva straordinaria.
il dividendo è stato messo in pagamento il 15 giugno 
2016, con data stacco della cedola il 13 giugno 2016 e 
record date il 14 giugno 2016.
l’assemblea ha inoltre nominato il dr. Fabrizio Favara 
consigliere di amministrazione, in sostituzione dell’ing. 
Vincenzo soprano, che aveva rassegnato le dimissioni 
dalla carica con efficacia 1° febbraio 2016.
il consiglio di amministrazione di FnM s.p.a., in data 
27 settembre 2016, ha approvato il piano strategico 
2016 - 2020 del Gruppo FnM. il piano prevede la fo-
calizzazione, il rafforzamento e l’espansione del grup-
po FnM nel settore della mobilità in lombardia e nel 
nord italia, attraverso il mantenimento del ruolo della 
capogruppo FnM quale holding operativa e di servizi 
a favore delle società del Gruppo e quale investitore in 
materiale rotabile per il servizio ferroviario regionale, 
la conferma della centralità del servizio di trasporto 
pubblico su ferro svolto dalla partecipata trenord s.r.l., 
lo sviluppo di un sistema di mobilità integrato, inno-
vativo e sostenibile che comprenda anche il trasporto 
nell’“ultimo miglio”, la gestione di piattaforme logisti-
che per potenziare il trasporto delle merci su ferro, la 
realizzazione e/o gestione di infrastrutture di trasporto 
collettivo, nonché il rinnovo della flotta di treni e bus.
in data 16 gennaio 2017 la partecipata FnM autoservizi 
è risultata aggiudicataria della procedura di asta pub-
blica avente ad oggetto la vendita delle quote di parte-
cipazione al capitale sociale della società azienda tra-
sporti Verona s.r.l. (atV), attualmente detenute dalla 
provincia di Verona, pari al 50% dello stesso. la parte-
cipata ha offerto un importo pari ad euro 21.001.000; 
FnM procederà a fornire alla propria controllata totali-
taria le risorse necessarie per l’acquisizione delle quote.
atV, in qualità di affidataria, svolge i servizi di traspor-
to pubblico su gomma urbano nei comuni di Verona e 
legnago ed extraurbano in tutta la relativa provincia.
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in conformità allo statuto sociale di atV, a.M.t. società 
interamente controllata dal comune di Verona, che de-
tiene il restante 50% del capitale di atV, ha comunicato 
in data 2 marzo 2017 di rinunciare all’esercizio del diritto 
di prelazione previsto dallo statuto sociale di atV. 
a seguito di tale rinuncia, è prevista la stipula dell’at-
to di compravendita della partecipazione sociale nei 
tempi tecnici necessari, ferma restando la facoltà della 
provincia di Verona di sospendere o revocare in ogni 
momento la procedura di aggiudicazione e/o di non 
procedere alla vendita, a suo insindacabile giudizio.
la futura governance di atV verrà regolata mediante la 
stipula di appositi patti parasociali tra FnM autoservizi 
e a.M.t., che prevedranno tra l’altro il diritto della par-
tecipata di nominare la maggioranza dei componenti 
del consiglio di amministrazione di atV (tra cui il presi-

dente) per il primo quinquennio, mentre per i successivi 
trienni tale diritto sarà attribuito a rotazione a ciascuno 
dei due soci, a cominciare dalla partecipata. al riguardo, 
al fine di assicurare e preservare la continuità gestio-
nale e operativa di atV, si precisa che è intenzione di 
FnMa di confermare l’attuale presidente di atV.
l’operazione è volta a migliorare il posizionamento 
competitivo e le sinergie operative del Gruppo FnM 
nel settore del trasporto pubblico su gomma e si in-
serisce nel più ampio obiettivo della trasformazione 
del gruppo FnM da operatore regionale del trasporto 
su ferro a “polo” in grado di gestire la mobilità in lom-
bardia e nel nord italia - in coerenza con i principi del 
piano strategico 2016-2020.

9. RAPPORTI DI FNM S.p.A. CON LE IMPRESE CONTROLLATE E COLLEGATE

di seguito vengono riepilogate le prestazioni rese e ricevute, a normali condizioni di mercato, a società partecipate:

9.1 ATTIVITà CHE HANNO PRODOTTO RICAVI

FERROVIENORD  
 Service amministrativo
 Service comunicazione 
 canone sap
 locazione locali e uffici fabbricato p.le cadorna
 locazione uffici ad iseo
 Vendita spazi pubblicitari

TRENORD
 Service amministrativo
 canone sap
 locazione locali a novate
 locazione uffici p.le cadorna
 locazioni uffici e aree iseo
 locazione materiale rotabile
 Vendita spazi pubblicitari

FNMA
 Service amministrativo
 Service comunicazione 
 canone sap
 locazione autobus
 locazione locali ad iseo
 locazione deposito solbiate c.

NORD_ING 
 Service amministrativo
 Service comunicazione 
 canone sap

NORDCOM
 Service amministrativo
 Service comunicazione 
 canone sap
 locazione locali fabbricato cadorna 

NORD ENERGIA
 Service amministrativo
 Service comunicazione
 canone sap

DbCI
 Service amministrativo
 locazione materiale rotabile

FNMS
 Service amministrativo
 Service comunicazione
 canone sap

SeMS
 Service amministrativo
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9.2 ATTIVITà CHE HANNO PRODOTTO COSTI

FERROVIENORD
 locazione uffici e spazi commerciali cadorna 
 Service sicurezza
 Utenze gestione Digital Signage
 Gestione spazi pubblicitari

NORDCOM
 servizi informatici
 locazione informatica distribuita

NORD_ING
 supporto tecnico amministrativo

10. ANDAMENTO ECONOMICO E FINANZIARIO CONSOLIDATO 

10.1 SINTESI DATI ECONOmICI
come già anticipato, l’utile complessivo dell’esercizio 
ammonta a 26,261 milioni di euro, rispetto ai 20,143 
milioni di euro dello scorso esercizio, cui avevano con-
corso costi non ricorrenti per 6,550 milioni di euro; nel 
presente esercizio, di contro, si sono rilevati costi non 

ricorrenti pari a 4,824 milioni di euro.
l’utile da operazioni in continuità risulta pari a 26,261 
milioni di euro rispetto ai 20,143 milioni di euro del 
precedente esercizio.
l’utile netto da operazioni discontinue risulta pari a 
zero, come nell’esercizio 2015.

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza Differenza % 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 167.892 166.952 940 0,56% 

Altri ricavi e proventi 27.544 30.537 (2.993) -9,80% 

VALORE DELLA PRODUZIONE 195.436 197.489 (2.053) -1,04% 

Costi esterni operativi (69.605) (76.799) 7.194 -9,37% 

VALORE AGGIUNTO 125.831 120.690 5.141 4,26% 

Costi del personale (70.118) (68.986) (1.132) 1,64% 

mARGINE OPERATIVO LORDO 55.713 51.704 4.009 7,75% 

Ammortamenti e accantonamenti (30.961) (27.514) (3.447) 12,53% 

RISULTATO OPERATIVO 24.752 24.190 562 2,32% 

Risultato della gestione finanziaria 1.420 1.007 413 41,01% 

Costi da operazioni non ricorrenti (4.824) (6.550) 1.726 -26,35% 

Risultato delle società valutate 
a Patrimonio Netto 11.062 6.971 4.091 58,69% 

RISULTATO ANTE ImPOSTE 32.410 25.618 6.792 26,51% 

Imposte sul reddito (6.149) (5.475) (674) 12,31% 

UTILE DA OPERAZIONI IN CONTINUITà 26.261 20.143 6.118 30,37% 

UTILE DA OPERAZIONI DISCONTINUE - - - 0,00% 

UTILE COMPLESSIVO 26.261 20.143 6.118 30,37%

si riporta di seguito il conto economico riclassificato dell’esercizio, raffrontato con quello dell’esercizio 2015, con 
indicazione degli scostamenti in valore assoluto ed in percentuale. per completezza informativa giova rilevare che 
il seguente conto economico non include le voci “costi per investimenti finanziati” e “contributi per investimenti 
finanziati”, nei quali, in applicazione dell’iFric 12, sono rilevati gli importi degli investimenti finanziati effettuati 
nell’esercizio e i contributi ad essi corrispondenti.
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i ricavi delle vendite e delle prestazioni aumentano di 
940 migliaia di euro a causa dei seguenti elementi:
•	 il corrispettivo base del contratto di servizio per la 

gestione dell’infrastruttura di FerroVienord risul-
ta diminuito di 1,3 milioni di euro per la riduzione del 
corrispettivo del nuovo contratto, pari a 3,9 milioni 
di euro, a seguito dell’esclusione del corrispettivo per 
gli interventi di manutenzione straordinaria finanziati 
nell’ambito del nuovo contratto di programma. tale 
effetto è parzialmente compensato dall’inclusione, in 
tale voce di corrispettivo base, della quota di contri-
buti erogati da regione lombardia a copertura dei 
maggiori costi derivanti dai rinnovi del ccnl auto-
ferrotranvieri;

•	 nel nuovo contratto di servizio di FerroVienord è 
previsto un corrispettivo per il servizio di car sharing 
erogato attraverso la consociata seMs per il periodo 
dal 18 marzo 2016 al 31 luglio 2016 (0,7 milioni di euro) 
e per il periodo dal 1 agosto 2016 al 31 dicembre 2016 
dalla controllata Fn Mobilità sostenibile (1,1 milioni 
di euro);

•	 i ricavi per locazioni operative presentano un incre-
mento netto di 0,8 milioni di euro dovuto principal-
mente al noleggio a trenord dei rotabili coradia, di 
cui si è completata la fornitura nel corso dell’esercizio, 
e di 6 rotabili tsr a 6 casse, entrati in servizio nel 
periodo. l’incremento è stato parzialmente compen-
sato da minori riaddebiti di prestazioni manutentive, 
a seguito della cessazione del contratto con alstom 
per la manutenzione di rotabili coradia (3,4 milioni 
di euro);

•	 nell’esercizio sono stati rilevati maggiori proventi per 
il recupero dei costi di manutenzione ciclica verso il 
locatore di locomotive 483 e es64 F4, pari a 0,7 mi-
lioni di euro;

•	 i corrispettivi per prestazioni di service diminuiscono 
di 1,3 milioni di euro in relazione alla ridefinizione del 
contratto con la partecipata trenord;

•	 i proventi per servizi sostitutivi treno aumentano di 
0,6 milioni di euro, per la maggiore effettuazione di 
corse straordinarie;

•	 i proventi per la vendita di spazi pubblicitari dimi-
nuiscono di 0,3 milioni di euro in relazione alla ride-
terminazione del corrispettivo per l’utilizzo della rete 
Digital Signage.

Gli altri ricavi e proventi diminuiscono di 2,993 milioni 
di euro; le variazioni più rilevanti sono le seguenti:
•	 la voce contributi diminuisce di 4,2 milioni di euro, a 

seguito dell’inclusione della quota di contributi ero-
gati da regione lombardia a copertura dei maggiori 
costi derivanti dai rinnovi del ccnl autoferrotranvieri 
per il personale FerroVienord, pari a 4.331 migliaia 
di euro, nella voce di corrispettivo base del nuovo 
contratto di servizio;

•	 nel corso dell’esercizio sono state incassate da GdF 
rate di corrispettivo per la cessione delle aree adia-
centi la stazione di Milano affori per complessivi 6,3 

milioni di euro (oltre iVa), con ciò determinando la 
rilevazione di una plusvalenza pari a 3,1 milioni di 
euro; nell’esercizio precedente era stata incassata 
la frazione di corrispettivo contrattualmente previ-
sta del rateo 2014 (euro 500 mila), con conseguente 
rilevazione di una plusvalenza pari a 250 migliaia di 
euro;

•	 si sono registrati minori proventi per importi fatturati 
a terzi per interventi di ammodernamento dell’infra-
struttura per 0,4 milioni di euro, nonché minori ven-
dite di materiali di magazzino obsoleti per 0,7 milioni 
di euro;

•	 la voce “sopravvenienze attive” diminuisce in quanto 
nel precedente esercizio erano stati riconosciuti da 
parte dell’inps i costi sostenuti per l’erogazione dei 
trattamenti di malattia a dipendenti riferiti all’eser-
cizio 2011, pari a 474 migliaia di euro.

i costi esterni operativi, pari a 69,605 milioni di euro, 
diminuiscono di 7,194 milioni di euro rispetto ai 76,390 
milioni di euro dell’esercizio precedente; le variazioni 
più significative sono le seguenti:
•	 le spese per la manutenzione di rotabili diminuiscono 

di 4,3 milioni di euro in relazione alla cessazione del 
contratto con alstom per la manutenzione dei rotabili 
coradia;

•	 i costi per consumi di materiali e manutenzioni ester-
nalizzate all’infrastruttura diminuiscono di 4,0 mi-
lioni di euro, in quanto le attività di manutenzione 
straordinaria non sono più finanziate nell’ambito del 
contratto di servizio, bensì nel nuovo contratto di 
programma;

•	 le spese per consulenze aumentano di 0,5 milioni di 
euro in relazione ad incarichi connessi alla predispo-
sizione del piano strategico e industriale 2016 - 2020 
del Gruppo FnM;

•	 si rileva un aumento delle spese legali connesse alla 
definizione di contenziosi con terzi, pari a 0,8 milioni 
di euro;

•	 i costi per il gasolio di trazione diminuiscono di 0,3 
milioni di euro a seguito della riduzione del costo me-
dio euro/litro che passa da 1,052 del 2015 a 0,970 del 
2016, del miglioramento dei consumi medi, nonché 
della contrazione dei volumi di produzione.

i costi per il personale evidenziano un aumento di 1,1 
milioni di euro. in tale ambito si ricorda che, a seguito 
della sottoscrizione, avvenuta in data 28 novembre 2015, 
dell’accordo per il rinnovo del ccnl autoferrotranvieri, 
nell’esercizio 2015 si era proceduto a rilasciare a conto 
economico la quota parte del fondo oneri stanziato in 
esercizi precedenti, eccedente l’effettivo onere posto a 
carico del Gruppo, pari a 2,8 milioni di euro. tale varia-
zione positiva era stata parzialmente compensata dal 
pagamento di retribuzioni connesse alla risoluzione con-
sensuale del rapporto con dipendenti per 1,4 milioni di 
euro. il numero medio di dipendenti dell’esercizio è di 
1.235 unità, rispetto alle 1.251 del 2015.
la voce ammortamenti e accantonamenti aumenta di 
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3,447 milioni di euro principalmente in relazione all’am-
mortamento dei rotabili coradia e tsr entrati in ser-
vizio nell’esercizio.
il risultato operativo, depurato dall’effetto delle opera-
zioni non ricorrenti commentate nel prosieguo, risulta 
pari a 24,752 milioni di euro rispetto ai 24,190 dell’e-

sercizio 2015, con un incremento di 562 migliaia di euro, 
pari al 2,3%.
il risultato della gestione finanziaria, anch’esso depu-
rato dall’effetto di operazioni non ricorrenti, risulta pari 
a 1,420 milioni di euro, in aumento rispetto agli 1,007 
milioni di euro del 2015. 

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza  

Proventi ed oneri finanziari gestione liquidità 85 146 (61)  

Proventi e oneri finanziari leasing finanziari 986 1.170 (184)  

Proventi contratto gestione speciale tesoreria 1.299 437 862  

Interessi su prestito obbligazionario (820) (407) (413)  

Oneri finanziari calcolo attuariale TFR (310) (275) (35)  

Altri proventi ed oneri finanziari 180 (64) 244  

Risultato della gestione finanziaria 1.420 1.007 413  

i proventi netti per la gestione della liquidità sono dimi-
nuiti di 61 migliaia di euro per la diminuzione del tasso 
medio di remunerazione (0,143% rispetto allo 0,452% 
del 2015).
il risultato della gestione finanziaria include 820 migliaia 
di euro di interessi passivi maturati sul prestito obbliga-
zionario “FnM s.p.a. 2015 - 2020”, nonché 1,299 milioni 
di euro, quali proventi derivanti dal contratto di gestione 
della tesoreria, sottoscritto con Finlombarda.
nel presente esercizio si sono rilevati costi non ricorrenti 
per complessivi 4,824 milioni di euro: oltre all’onere fi-
nanziario non ricorrente, pari a 917 migliaia di euro, com-
mentato con riferimento al bilancio separato, sono stati 
rilevati 3,907 milioni di euro, quali svalutazioni di costi 
sostenuti per l’effettuazione di interventi di ammoder-
namento dell’infrastruttura, eccedenti rispetto al con-
tributo stanziato da regione lombardia. nell’esercizio 
comparativo 2015 erano stati rilevati costi non ricorrenti 
per 6,550 milioni di euro: oltre all’onere finanziario non 
ricorrente, pari a 2,562 milioni di euro, commentato con 
riferimento al bilancio separato, erano stati rilevati 1,379 

milioni di euro, quali svalutazioni di costi sostenuti per 
l’effettuazione di interventi di ammodernamento dell’in-
frastruttura, eccedenti rispetto al contributo stanziato 
da regione lombardia, nonché 2,609 milioni di euro 
quale accantonamento a fondo rischi operato per tenere 
conto dei potenziali esiti della controversia con l’agen-
zia delle dogane, descritta nel paragrafo 5.1 “trasporto 
pubblico locale - FerroVienord s.p.a.”.
il risultato delle società valutate a patrimonio netto 
evidenzia un utile di 11,062 milioni di euro, rispetto ai 
6,971 milioni di euro del 2015; tale voce rappresenta il 
contributo al conto economico complessivo del periodo 
delle joint ventures, nonché della società collegata dB 
cargo italia s.r.l., (si rimanda al precedente paragrafo 5 
- andamento della gestione nelle aree di attività in cui 
operano le società partecipate, nonché alla nota 38 delle 
note al bilancio consolidato per una analisi degli eventi 
particolari che hanno caratterizzato l’operatività delle 
joint ventures, e per la natura dei ricavi e dei proventi, 
costi ed oneri, concorrenti ai risultati evidenziati nella 
seguente tabella):

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza  

Trenord Srl* 4.337 2.335 2.002  

NordCom SpA 678 564 114  

NORD ENERGIA SpA** 3.861 4.503 (642)  

SeMS Srl in liquidazione (40) 108 (148)  

Omnibus Partecipazioni Srl*** 1.092 1.091 1  

DB Cargo Italia Srl 1.134 (1.630) 2.764  

Risultato società valutate a Patrimonio Netto 11.062 6.971 4.091  
*Include il risultato di Tilo SA  ** Include il risultato di CM C MeSta SA  *** Include il risultato di ASF Autolinee Srl

nella seguente tabella si analizza la composizione della voce:
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il risultato prima delle imposte risulta pari a 32,410 mi-
lioni di euro, rispetto ai 25,618 dell’esercizio 2015.
le imposte sul reddito aumentano di 674 migliaia di 

euro, attestandosi a 6,149 milioni di euro rispetto ai 
5,475 milioni di euro del 2015. 

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Differenza  

Rimanenze 5.957 5.351 606  

Crediti correnti 98.568 110.854 (12.286)  

Debiti correnti (149.945) (184.143) 34.198  

Capitale Circolante Netto (45.420) (67.938) 22.518  

Capitale immobilizzato netto 340.089 285.205 54.884  

Partecipazioni 70.433 65.646 4.787  

Crediti non correnti 36.280 46.030 (9.750)  

Fondi e debiti non correnti (62.434) (72.129) 9.695  

CAPITALE INVESTITO NETTO 338.948 256.814 82.134  

Mezzi propri 367.794 349.735 18.059  

(Posizione finanziaria netta)/
Indebitamento finanziario netto

 (28.846) (92.921) 64.075
  

TOTALE FONTI 338.948 256.814 82.134

Importi in migliaia di euro 2016 2015 Variazione Variazione % 

Valore della produzione 195.436 197.489 (2.053) -1,0% 

Risultato operativo 
(al lordo di operazioni non ricorrenti) 

24.752 24.190 562 2,3%
 

Utile netto 26.261 20.143 6.118 30,4%  

Patrimonio netto (A) 367.794 349.735 18.059 5,2% 

(Posizione finanziaria netta)/
Indebitamento finanziario netto (B) * 

(28.846) (92.921) 64.075 -69,0%

Capitale investito netto (A+B) 338.948 256.814 82.134 32,0%

ROS 12,67% 12,25%   

ROI 7,30% 9,42%   

ROE 7,14% 5,76%   

Liquidità primaria  1,28   1,42    

Margine di tesoreria 59.579 102.304 (42.725) -41,8% 

* La composizione di tale voce è dettagliata nella nota 19 al bilancio consolidato

nella seguente tabella vengono riportati alcuni indicatori sintetici di risultato:

10.2 SITUAZIONE PATRImONIALE RICLASSIFICATA E INDICATORI SINTETICI DI RISULTATO
si riporta di seguito la situazione patrimoniale - finanziaria riclassificata dell’esercizio e di quello precedente:
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10.3 INVESTImENTI
Gli investimenti dell’esercizio ammontano globalmente 
a 146,2 milioni di euro contro i 154,8 milioni di euro 
dell’esercizio precedente.
il dettaglio per aggregati più significativi è il seguente:
•	 gli investimenti finanziati con mezzi propri sono stati 

pari a 77,629 milioni di euro rispetto ai 52,757 milioni 
di euro dell’esercizio 2015. Gli investimenti dell’eser-
cizio riguardano per  38,637 milioni di euro acconti 
per la fornitura di 7 rotabili tipo tsr a 6 casse, di cui 
6 consegnati nel corso del 2016, per 20,438 milioni 
di euro acconti per la fornitura di 10 rotabili tsr con 
composizione a 4 casse, per 9,249 milioni di euro ac-
conti per l’operazione di “retrofit” (trasformazione da 5 
a 6 casse) di 8 convogli coradia e per 5,660 milioni 
di euro la fornitura di 2 convogli coradia, immessi in 
servizio nell’esercizio, già in configurazione a 6 casse;

•	 sono stati operati investimenti con fondi pubblici per 
un ammontare di 68,542 milioni di euro (102,007 

milioni di euro nel 2015), che si riferiscono ad inter-
venti di ammodernamento e potenziamento dell’in-
frastruttura (collegamento terminal 1 - terminal 2 
aeroporto Malpensa, realizzazione della stazione di 
cormano - cusano Milanino, rinnovo armamento nella 
tratta pisogne - artogne - Breno, rinnovo dei devia-
toi degli impianti di Milano Bovisa e saronno, rinnovo 
dell’armamento e degli impianti di trazione elettrica 
nel deposito di novate Milanese), nonché all’avanza-
mento delle commesse per l’acquisizione di convogli 
bidirezionali da utilizzare sulle linee non elettrificate 
e di nuovi convogli regionali tipo tsr.

 come indicato nella nota 6 al Bilancio consolidato del 
Gruppo FnM, l’adozione dell’iFric 12 comporta che gli 
investimenti operati sull’infrastruttura e sul materiale 
rotabile, interamente finanziati da regione lombar-
dia, non vengano esposti tra le attività materiali, ma, 
secondo quanto previsto dallo ias 11, imputati nei 
costi dell’esercizio.

Importi in Patrimonio netto Risultato Distribuzione Altre componenti Patrimonio 
migliaia di euro escluso utile 2016 dividendo FNM di risultato transitate netto
     direttamente a PN compreso utile 

Bilancio della 
Capogruppo 
FNM S.p.A. 

321.344 17.574 (6.089) (90) 332.739

Eliminazione 
partecipazioni 

(16.037)    (16.037)

Patrimonio netto 
apportato dalle 
società consolidate 

44.046 8.687  (2.023) 50.710

Rettifiche 
di consolidamento 529    529

Patrimonio netto 
del Gruppo FNM 349.882 26.261 (6.089) (2.113) 367.941

si presenta di seguito la riconciliazione tra il risultato e patrimonio del bilancio separato di FnM s.p.a. e del bilancio 
consolidato del Gruppo:
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11. CONTENZIOSI PIU’ RILEVANTI E ALTRE INFORMAZIONI

si riepilogano di seguito i contenziosi in essere più rile-
vanti per FnM e per le società del Gruppo. si segnala 
che, anche sulla base del parere dei consulenti incaricati, 
non si prevede risulteranno oneri integrativi a quelli già 
riflessi nei bilanci separato e consolidato al 31 dicembre 
2016.

FERROVIENORD
con riferimento allo stato dei contenziosi attivi con i 
fornitori costruzioni napoletane in liquidazione (già de 
lieto costruzioni s.r.l.) e cogel s.p.a. in liquidazione, di 
cui si era data menzione nella relazione sulla gestione al 
bilancio chiuso al 31 dicembre 2015, si segnala che pro-
segue l’azione di tutela degli interessi della controllata 
monitorando la situazione liquidatoria delle controparti.
si ricorda peraltro che, a seguito di provvedimenti giudi-
ziali positivi, erano state incassate le fidejussioni relative 
a tali appalti per un importo pari a 3,3 milioni di euro, 
con effetti economici non rilevati ad oggi per prudenza.
al riguardo si segnala solamente - quanto all’appalto 
cogel - che la sentenza con la quale assicurazioni 
Generali è stata condannata a pagare la fidejussione 
non è stata impugnata se non nella parte relativa alla 
condanna per lite temeraria.
Quanto all’appalto de lieto invece, è già stato interposto 
appello da parte di allianz contro la sentenza di primo 
grado che l’ha vista condannata a pagare la fidejussione; 
la corte d’appello di Milano ha pronunciato la sentenza 
n. 1623/2015, con la quale ha confermato la sentenza di 
primo grado. allianz è ricorsa in cassazione avverso la 
sentenza di secondo grado e ad oggi è pendente il pro-
cedimento.
parallelamente gli appaltatori hanno incardinato giudizi 
volti al riconoscimento delle riserve nei quali FerroVie-
nord si è costituita esplicando domanda riconvenzio-
nale per i danni subiti.
nel giudizio con il fornitore costruzioni napoletane, il 
Giudice ha trattenuto la causa in decisione su due do-
mande ritenute pregiudiziali agli accertamenti istruttori, 
mentre quello con cogel si è concluso in primo grado 
con la pronuncia della sentenza con la quale il tribunale 
di Milano ha riconosciuto la legittimità di tutte e tre le 
risoluzioni dei contratti stipulati con cogel (condannan-
do inoltre l’appaltatore al pagamento della penale nel 
contratto di affori pari a euro 887.239 e al pagamen-
to dell’assicurazione nel contratto di Busto pari a euro 
63.194). nel contempo, però ha respinto le domande di 
risarcimento dei danni di FerroVienord e ha anche 
condannato la società ferroviaria (in relazione al contrat-
to di affori) a restituire comunque a cogel - a titolo di 
restitutio in integrum - il valore delle opere già eseguite 
dell’appalto pari a euro 7.468.694,96. la sentenza è stata 
appellata da FerroVienord e la prossima udienza è 
stata rinviata al 28 settembre 2017 per la precisazione 
delle conclusioni; cogel si è impegnata, con dichiarazio-

ne resa a verbale a mezzo del proprio difensore, a non 
dare esecuzione alla sentenza di primo grado fino alla 
conclusione del giudizio d’appello.
il giudizio di opposizione n. 3878/2011 promosso da Fer-
roVienord contro il decreto ingiuntivo provvisoriamen-
te esecutivo n. 42524/10, notificato da Hypo alpe adria 
Bank, si è concluso in primo grado con l’emissione della 
sentenza n. 13153/2013 che ha dichiarato la soccomben-
za di FerroVienord ed è stata impugnata. la corte 
d’appello, in data 26 luglio 2016, ha pronunciato la sen-
tenza n. 3125/2016 con cui ha accolto l’appello promosso 
da FerroVienord ed ha revocato il decreto ingiuntivo 
e la sentenza di primo grado e ha accolto l’opposizione 
a precetto promossa da FerroVienord, dichiarando 
la nullità e l’inefficacia dell’atto di precetto notificato da 
Hypo e di ogni conseguente atto esecutivo compiuto da 
Hypo. la sentenza n. 3125/2016 non è stata impugnata 
ed è passata in giudicato.
Commesse treni - Penali
con la sottoscrizione dell’accordo transattivo avvenuta 
in data 16 maggio 2011, i crediti di FerroVienord nei 
confronti di ansaldobreda sono stati trasformati in cor-
rispettivo per ulteriore materiale rotabile che il fornitore 
si impegnava a consegnare entro nuovi termini.
la consegna dei treni della commessa, compresi i treni 
di cui all’atto transattivo, è stata completata e le proble-
matiche relative alla rilevazione degli indici raM ai quali 
risulta contrattualmente associato un possibile deprez-
zamento dei treni si sono concluse, risultando a favore 
di FerroVienord un credito pari ad euro 265.905.
per quanto concerne le contestazioni insorte sull’esecu-
zione di altre commesse con altri fornitori di materiale 
rotabile (alstom e stadler Bussnang aG) in ragione di 
ritardi nelle consegne, sono state definite quelle con il 
fornitore stadler Bussnang aG (contratti n.16006 - 8 tre-
ni atr 115 - e n. 16007 per 11 treni atr 125) mentre sono 
in corso di definizione quelle con alstom. l’evoluzione di 
tali contenziosi non determinerà impatti economici per 
la società in quanto tale materiale rotabile è finanziato 
da regione lombardia a cui FerroVienord è tenuta 
a retrocedere qualsivoglia effetto.

CONFEMI
in data 23 giugno 2011 era stata pubblicata la sentenza 
della corte di appello di Milano - sezione iV civile, con la 
quale veniva nella sostanza respinto l’appello di confemi 
avverso la sentenza del tribunale di Milano n. 10677/05 
del 4 ottobre 2005.
la corte di appello aveva confermato con poche varianti 
la nullità del contratto di affidamento a confemi dei lavori 
per la linea saronno/Malpensa, a motivo di corruzione 
accertata, con il conseguente obbligo di confemi a resti-
tuire quanto percepito in esecuzione del contratto, con 
gli interessi legali dalle date dei pagamenti.
ne era risultato un importo a favore di FerroVienord 
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di oltre settanta milioni di euro, oltre agli interessi dal-
la pubblicazione della sentenza fino all’effettivo pa-
gamento, importo di cui, al netto delle difficoltà di un 
suo eventuale incasso, beneficeranno gli enti pubblici 
Ministero/regione lombardia per finanziare opere di 
ammodernamento.
poiché un accordo transattivo sottoscritto in prece-
denza con confemi e Ministero (che aveva permesso 
di eliminare tutto il rimanente contenzioso) prevedeva 
che la sentenza della corte di appello non sarebbe stata 
eseguita dalla parte vincitrice sino all’esito del giudizio 
di cassazione, si era provveduto a notificare la sentenza 
sin dal luglio 2011, allo scopo di accelerare le eventuali 
impugnative.
era dunque pervenuto in data 7 novembre 2011 il ri-
corso per cassazione di confemi, basato su vari aspetti 
di diritto, al quale FerroVienord aveva risposto con 
un controricorso che contiene altresì alcune domande 
incidentali: in primo luogo la richiesta di liquidazione di 
un danno all’immagine da determinarsi equitativamente.
si era altresì costituito il Ministero delle infrastrutture 
chiedendo il rigetto del ricorso confemi.
in data 10 novembre 2016 si è tenuta l’udienza e si è in 
attesa dell’emissione della sentenza da parte della corte 
di cassazione. nel 2014 FerroVienord, per ragio-
ni conservative del credito, ha promosso un’azione di 
responsabilità contro i soci del consorzio confemi con 
la quale ha chiesto la loro condanna, anche in solido, al 
pagamento della somma pari ad euro 70.113.179. 
si è pertanto incardinato avanti il tribunale di Milano il 
giudizio n. rG 65014/2014. all’udienza del 25 ottobre 
2016 il giudice ha dichiarato l’interruzione del processo 
per intervenuta dichiarazione di fallimento della GiraGlia 
s.p.a. FerroVienord ha depositato in data 22 dicem-
bre 2016 il ricorso per la riassunzione del procedimento e 
la prossima udienza è fissata in data 11 aprile 2017.

ExTERION MEDIA S.r.l. (già CbS OuTDOOR S.r.l.)
in data 10 gennaio 2013 il tribunale di Milano ha riget-

tato la domanda giudiziale presentata nei confronti di 
FerroVienord da exterion Media s.r.l. (già cBs out-
door s.r.l.) che aveva avanzato una richiesta di risarci-
mento per asserita responsabilità contrattuale relativa-
mente all’assegnazione di nuovi spazi pubblicitari venuti 
in essere con il progetto “isolatua” e aveva strumental-
mente sospeso i pagamenti dovuti a FerroVienord 
in forza del contratto asseritamente violato. la sentenza 
è stata impugnata in corte d’appello da exterion e all’u-
dienza del 3 novembre 2015 le parti hanno precisato le 
conclusioni e, successivamente, depositato le comparse 
conclusionali e le memorie di replica. il 15 febbraio 2016, 
nell’ambito del giudizio, è stata emessa la sentenza n. 
530/2016, con la quale il tribunale ha respinto l’appello 
e condannato exterion alla refusione delle spese legali 
processuali in favore di FerroVienord.
il liquidatore ha proposto di definire bonariamente i 
contenziosi pendenti, offrendo il pagamento, a saldo e 
stralcio, della somma di euro 477.787 (30,2% della sor-
te capitale) ed euro 8.816 oltre accessori di legge (pari 
al 30,2% delle spese di giudizio del decreto ingiuntivo 
e della sentenza n. 530/2016), a fronte della rinuncia 
da parte di FerroVienord agli interessi (30,2% di 
291.565 e cioè a 88.053). 
il consiglio di amministrazione di FerroVienord ha 
accolto la proposta ed è stato sottoscritto l’atto tran-
sattivo con il quale le parti si sono anche impegnate ad 
abbandonare la causa.

si rimanda al precedente paragrafo 5 “andamento della 
gestione nelle aree di attività in cui operano le società 
partecipate” per le considerazioni sui contenziosi com-
merciali, giuslavoristici e tributari che interessano le par-
tecipate stesse e le valutazioni degli organi sociali alla luce 
dei pareri dei consulenti legali e fiscali che rappresentano 
ciascuna partecipata nel contenzioso. anche per tali fat-
tispecie, sulla base del parere dei consulenti incaricati, 
non si prevede risulteranno oneri integrativi a quelli già 
riflessi nei bilancio consolidato al 31 dicembre 2016.

12. PROVVEDIMENTI EMESSI A CARICO DELL’EX DIRETTORE GENERALE
E AZIONI CONSEGUENTI 

per quanto riguarda le azioni conseguenti ai provve-
dimenti emessi a carico dell’ex direttore Generale in 
carica nel periodo luglio 2008 - gennaio 2013 (nonché 
ex amministratore delegato di trenord s.r.l. nel periodo 
agosto 2009 - dicembre 2012), si informa che questi 

ha impugnato la sentenza di primo grado. si è in atte-
sa della fissazione del processo d’appello nell’ambito 
del quale la società proseguirà la sua azione civile. la 
società capogruppo FnM e la partecipata trenord s.r.l. 
si sono altresì attivate per il ristoro dei danni subiti.
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13. PROVVEDIMENTO EMESSO DALLA PROCURA DI MILANO DEL 2 MARZO 2015 

come descritto nella relazione sulla gestione al bilan-
cio 2015, nell’ambito di un procedimento penale per 
peculato, la procura di Milano ha iscritto nel registro 
degli indagati l’ex presidente di FnM s.p.a. in carica nel 
periodo maggio 1998 - maggio 2015 e l’ex presidente 
del collegio sindacale in carica nel periodo luglio 1994 
- maggio 2015.
nel mese di gennaio 2016, il pubblico Ministero ha 
comunque formulato richiesta di rinvio a giudizio nei 
confronti dell’ex presidente del consiglio di ammini-
strazione per i reati di cui agli artt. 81, cpv, 314 e 314 
cpv, 640 e 61 n. 9 e 11 c.p. e la società si è costituita 

parte civile.
Giova al riguardo evidenziare che, nell’ambito del pro-
cesso penale, è stata depositata una memoria difensiva 
unitamente alle risultanze emerse da specifica anali-
si di dettaglio condotta dalla società di revisione su 
mandato del precedente consiglio di amministrazione, 
che confermava alcune criticità, di valore peraltro non 
rilevante attesa la patrimonializzazione e la redditività 
della capogruppo nell’arco temporale di analisi (2011-
2015). la capogruppo, in relazione alle azioni avviate 
ed ancora in corso, ha ottenuto il parziale ristoro dei 
danni subiti. 

14. ATTIVITà EX DECRETO LEGISLATIVO 231/01

la società, attenta alla necessità di garantire condizio-
ni di trasparenza e correttezza nella conduzione delle 
attività aziendali, ha ritenuto opportuno adottare un 
proprio Modello di organizzazione, Gestione e con-
trollo (“Modello”) come previsto dal d. lgs. 8 giugno 
2001 n. 231 e un codice di comportamento che ne 
costituisce parte integrante. nella sua versione attuale 
il Modello è stato aggiornato con delibera del consiglio 
di amministrazione del 27 settembre 2016. il Model-
lo è volto a prevenire la commissione di specifici reati 
previsti dalla normativa vigente e considerati rilevanti 
per la società; esso viene costantemente verificato e, 
ove fosse ritenuto necessario, aggiornato allo scopo 
di perseguire un continuo miglioramento del controllo 
interno. il Modello, ispirato alle linee Guida confindu-
stria e linee Guida asstra, è stato elaborato tenen-
do conto della struttura e dell’attività concretamente 
svolta dalla società, della natura e della dimensione 
della sua organizzazione. la società ha proceduto ad 
un’analisi preliminare del proprio contesto aziendale e 
successivamente ad un’analisi delle aree di attività che 
presentano profili potenziali di rischio in relazione alla 
commissione dei reati indicati dal decreto.
in linea con quanto previsto dal d. lgs. 231/2001 la 
società ha altresì nominato un organismo di Vigilanza 
autonomo, indipendente e competente in materia di 
controllo dei rischi connessi alla specifica attività svolta 
dalla società e ai relativi profili giuridici. tale organi-
smo, di natura collegiale, è composto dal presidente 

del collegio sindacale, dal responsabile internal audit 
della società e da un avvocato penalista, esterno alla 
società - nominato presidente, dotato di comprovate 
capacità tecniche in materie giuridiche.
l’organismo di Vigilanza ha il compito di vigilare co-
stantemente:
•	 sull’osservanza del Modello da parte degli organi so-

ciali, dei dipendenti e dei consulenti della società;
•	 sull’effettiva efficacia del Modello nel prevenire la 

commissione dei reati di cui al decreto;
•	 sull’attuazione delle prescrizioni del Modello nell’am-

bito dello svolgimento delle attività della società;
•	 sull’aggiornamento del Modello, nel caso in cui si ri-

scontri la necessità di adeguare lo stesso in seguito 
a cambiamenti intervenuti nella struttura e/o nell’or-
ganizzazione aziendale o in relazione all’evoluzione 
del quadro normativo di riferimento.

per l’espletamento dei compiti assegnati, l’organismo 
di Vigilanza è investito di tutti i poteri di iniziativa e con-
trollo su ogni attività aziendale e livello del personale, 
e relaziona 3 amministrazione, cui riferisce tramite il 
proprio presidente. l’organismo di Vigilanza svolge le 
sue funzioni coordinandosi con gli altri organi e funzioni 
di controllo esistenti nella società.
l’organismo di Vigilanza, nel vigilare sull’effettiva at-
tuazione del Modello, è dotato di poteri e doveri che 
esercita nel rispetto delle norme di legge e dei diritti 
individuali dei lavoratori e dei soggetti interessati.

15. ATTIVITà DI RICERCA E DI SVILUPPO
per la natura dell’attività svolta, nel corso del 2016 FnM non ha svolto attività di ricerca e sviluppo.
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16. PARTECIPAZIONI DETENUTE DA AMMINISTRATORI, SINDACI E DIRETTORI
GENERALI; ARTICOLO 2428, COMMA 3, NUMERI 3-4 DEL CODICE CIVILE

ai sensi e per gli effetti di quanto disposto dall’art. n. 
79 della delibera consoB 14 maggio 1999 n. 11971 e 
successive modifiche si precisa che, dalle informazioni 
risultanti dal libro soci e dalle comunicazioni acquisite, 
gli amministratori e i sindaci, nonché i loro coniugi non 
legalmente separati ed i loro figli minori, non posseg-
gono partecipazioni nella società e nelle società da 
questa controllate, né direttamente, né per tramite di 
società fiduciarie e nemmeno per interposta persona. 

inoltre, così come previsto dal codice di comportamen-
to sull’Internal Dealing approvato in data 30 giugno 
2016, non risultano essere state effettuate operazioni 
sugli strumenti finanziari di FnM s.p.a. da alcuna delle 
persone rilevanti destinatarie degli obblighi informativi.
si precisa, infine, che la società non risulta trovarsi in 
alcuna delle fattispecie indicate dall’art. 2428, comma 
3, numeri 3 e 4 del codice civile.

17. FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO 

per quanto riguarda i fatti di rilievo avvenuti dopo il 31 dicembre 2016 si rimanda alle note al Bilancio consolidato 
dell’esercizio chiuso il 31 dicembre 2016 (nota 45).
. 

18. PREVEDIBILE EVOLUZIONE DELLA GESTIONE
i segmenti operativi del Gruppo proseguiranno nelle attività oggetto di descrizione nel precedente paragrafo 5 
“andamento della gestione nelle aree di attività in cui operano le società partecipate”, il cui andamento economico 
per l’esercizio 2017 è previsto a livello operativo sostanzialmente in linea con quello dell’esercizio 2016.

Milano, 22 marzo 2017
 il consiglio di amministrazione
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FNM S.P.A. – BILANCIO
DELL’ESERCIZIO ChIUSO AL 31 DICEMBRE 2016
 

Situazione Patrimoniale-finanziaria

Conto Economico 

Altre componenti di Conto Economico complessivo

Patrimonio Netto

Rendiconto finanziario

Note al bilancio separato
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SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA AL 31.12.2016

Importi in Euro  Note 31/12/16 31/12/15 Variazione  

ATTIVO    
ATTIVITà NON CORRENTI    
Attività Materiali  1  303.521.556   246.166.834  57.354.722

Attività Immateriali 2  2.373.795   3.407.465  (1.033.670)

Partecipazioni  3  68.575.644   68.575.644  - 

Crediti Finanziari  4  9.717.210   15.323.881  (5.606.671)

 di cui: verso Parti Correlate  4  9.717.210   15.323.881  (5.606.671)

Imposte Anticipate  5  4.367.198   3.702.533  664.665

Altri Crediti  7  7.626.035   9.797.394  (2.171.359)

TOTALE ATTIVITà NON CORRENTI   396.181.438   346.973.751  49.207.687
ATTIVITà CORRENTI    
Crediti Commerciali  6  29.783.782   17.860.557  11.923.225

 di cui: verso Parti Correlate  6  25.736.475   14.592.533  11.143.942

Crediti  Finanziari  4  62.381.440   57.321.509  5.059.931

 di cui: verso Parti Correlate  4  62.381.440   57.321.509  5.059.931

Altri Crediti  7  24.372.450   30.031.085  (5.658.635)

 di cui: verso Parti Correlate  7  6.487.501   6.601.195  (113.694)

Altri titoli   13   13  -

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti  8  70.692.198   110.425.078  (39.732.880)

TOTALE ATTIVITà CORRENTI   187.229.883   215.638.242  (28.408.359)
Attività destinate alla vendita 9  1.677.143   3.782.099  (2.104.956)

TOTALE ATTIVO   585.088.464   566.394.092  18.694.372

PASSIVO     
PATRIMONIO NETTO    
Capitale sociale   230.000.000   230.000.000  -

Altre riserve    7.788.521   7.788.521  -

Riserva di utili indivisi   77.554.388   68.468.207  9.086.181

Riserva di utili/(perdite) attuariali  (178.080) (87.606) (90.474)

Utile dell’esercizio   17.574.130   15.174.817  2.399.313

PATRIMONIO NETTO 10  332.738.959   321.343.939  11.395.020
PASSIVITà NON CORRENTI    
Debiti finanziari 11  61.948.778   63.708.813  (1.760.035)

 di cui: verso Parti Correlate  11  58.000.000   58.000.000  -

Altre passività  14  16.177.538   19.203.467  (3.025.929)

 di cui: verso Parti Correlate  14  12.200.509   13.369.225  (1.168.716)

Fondi rischi ed oneri 18  233.464   933.464  (700.000)

Trattamento di fine rapporto 15  2.059.447   2.085.536  (26.089)

TOTALE PASSIVITà NON CORRENTI   80.419.227   85.931.280  (5.512.053)
PASSIVITà CORRENTI    
Debiti verso banche 12  40.000.000   35.000.000  5.000.000

Debiti finanziari  11  87.233.452   52.151.171  35.082.281

 di cui: verso Parti Correlate  11  80.542.177   45.653.026  34.889.151

Debiti verso fornitori 16  15.727.561   35.924.809  (20.197.248)

 di cui: verso Parti Correlate  16  2.806.046   2.042.441  763.605

Debiti tributari 17  537.711   1.272.646  (734.935)

Altre passività  14  27.620.477   34.084.170  (6.463.693)

 di cui: verso Parti Correlate  14  25.112.817   30.001.940  (4.889.123)

Fondi rischi ed oneri 18  811.077   686.077  125.000

TOTALE PASSIVITà CORRENTI   171.930.278   159.118.873   12.811.405 
Passività relative ad attività destinate alla vendita   -  -  - 

TOT. PASSIVITà E PATRIMONIO NETTO   585.088.464   566.394.092  18.694.372
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Importi in Euro Note 2016 2015 Variazione  

Ricavi delle vendite e prestazioni 19 60.680.047 59.768.600 911.447

 di cui: verso Parti Correlate  19 58.185.749 57.735.936 449.813

Contributi  20 1.135.172 1.135.172 -

 di cui: verso Parti Correlate  20 1.095.922 1.095.922 -

Altri proventi 21 3.968.287 2.617.763 1.350.524

 di cui: verso Parti Correlate  21 1.832.350 1.555.771 276.579

VALORE DELLA PRODUZIONE  65.783.506 63.521.535 2.261.971
Costi per servizi 22 (19.159.963) (20.097.947) 937.984

 di cui: verso Parti Correlate  22 (8.595.072) (7.936.004) (659.068)

Costi per il personale 23 (11.467.163) (11.564.618) 97.455

Ammortamenti e svalutazioni 24 (19.031.216) (16.057.678) (2.973.538)

Altri costi operativi 25 (918.322) (695.504) (222.818)

 di cui: verso Parti Correlate  25 (282.677) - (282.677)

TOTALE COSTI   (50.576.664) (48.415.747) (2.160.917)
RISULTATO OPERATIVO  15.206.842 15.105.788 101.054
Dividendi 26 4.879.802 4.331.670 548.132

 di cui: verso Parti Correlate  26 4.879.802 4.331.670 548.132

Proventi finanziari 27 2.517.033 1.974.764 542.269

 di cui: verso Parti Correlate  27 2.364.332 1.768.672 595.660

Oneri finanziari 28 (1.927.350) (3.144.511) 1.217.161

 di cui: verso Parti Correlate  28 (1.784.487) (3.007.677) 1.223.190

 di cui: Non Ricorrenti 28 (916.531) (2.562.298) 1.645.767

RISULTATO GESTIONE FINANZIARIA   5.469.485 3.161.923 2.307.562
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE  20.676.327 18.267.711 2.408.616
Imposte sul reddito 29 (3.102.197) (3.092.894) (9.303)

UTILE NETTO D’ESERCIZIO 
DA OPERAZIONI IN CONTINUITA’  17.574.130 15.174.817 2.399.313

UTILE / (PERDITA) NETTA 
DA OPERAZIONI DISCONTINUE 30 - - -

UTILE DELL’ESERCIZIO   17.574.130 15.174.817 2.399.313

Utile per azione base (unità di euro) 32 0,04 0,03 0,01

Utile per azione diluito (unità di euro) 32 0,04 0,03 0,01

CONTO ECONOMICO ESERCIZIO 2016
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ALTRE COMPONENTI DI CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO ESERCIZIO 2016

Importi in Euro  Note 31/12/16 31/12/15 Variazione

UTILE DELL’ESERCIZIO   17.574.130 15.174.817 2.399.313

Componenti che non saranno successivamente
riclassificate nel risultato d’esercizio

Perdita attuariale  (125.484) (19.314) (106.170)

Imposte sul reddito   35.010 5.797 29.213

Totale altre componenti del risultato complessivo 
che non saranno successivamente riclassificate 
nel risultato d’esercizio 31 (90.474) (13.517) (76.957)

TOTALE UTILE COMPLESSIVO  17.483.656 15.161.300 2.322.356

PROSPETTO DEI MOVIMENTI DEL PATRIMONIO NETTO AL 31.12.2016

Importi in Euro  Capitale Altre Riserva di utili Riserva di Utili/ Utile dell’esercizio TOTALE
  sociale riserve  indivisi (Perdite) attuariali 

Saldo 01.01.2015  230.000.000 7.788.521 55.832.513 (74.089) 18.724.330 312.271.275 

Destinazione utile 2014   18.724.330  (18.724.330) -

Distribuzione dividendi    (6.088.636)   (6.088.636) 

Totale altre componenti del 
risultato complessivo che 
non saranno successivamente 
riclassificate nel risultato 
d’esercizio    

(13.517)  (13.517)

Utile dell’esercizio     15.174.817 15.174.817

Saldo 31.12.2015  230.000.000 7.788.521 68.468.207 (87.606) 15.174.817 321.343.939

Destinazione utile 2015   15.174.817  (15.174.817) -

Distribuzione dividendi    (6.088.636)   (6.088.636)

Totale altre componenti del 
risultato complessivo che 
non saranno successivamente 
riclassificate nel risultato
d’esercizio    

(90.474)  (90.474)

Utile dell’esercizio     17.574.130 17.574.130

Saldo 31.12.2016  230.000.000 7.788.521 77.554.388 (178.080) 17.574.130 332.738.959
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RENDICONTO FINANZIARIO AL  DICEMBRE 2016

Importi in Euro 31/12/2016 31/12/2015

FLUSSO DI CASSA DERIVANTE DA ATTIVITà OPERATIVE TOTALE TOTALE
Utile 17.574.130 15.174.817
Ammortamenti dell’esercizio delle attività materiali 17.365.910 14.694.095
Ammortamenti dell’esercizio delle attività immateriali 1.665.306 1.363.583
Plusvalenza da cessione di attività materiali (1.282.671) (298.929)
Accantonamento fondo rischi 125.000 186.077
Rilascio / Utilizzo fondo rischi (700.000) (465.561)
Utilizzo fondo svalutazione crediti (15.044) (226.130)
Contributi in conto capitale di competenza dell’esercizio (1.135.172) (1.135.172)
Incasso interessi attivi (152.701) (206.092)

Flusso di cassa da attività reddituale 33.444.758 29.086.688

Variazione del fondo T.F.R.  (151.573) (467.998)
Incremento dei crediti commerciali  (11.908.181) (5.768.969)
(Incremento)/Decremento degli altri crediti  7.829.994 (2.564.107)
Incremento dei debiti commerciali  528.774 423.846
Incremento degli altri debiti  1.959.687 12.904.487
Pagamento imposte (11.049.072) (8.561.544)
Variazione netta imposte anticipate/differite  (629.655) (1.138.498)

TOTALE FLUSSO DI CASSA DA ATTIVITà OPERATIVE 20.024.732 23.913.905

FLUSSO DI CASSA PER ATTIVITà DI INVESTIMENTO  
Investimenti in attività materiali  (74.720.632) (46.700.290)
Investimenti in attività immateriali (631.636) (1.722.800)
Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori per attività materiali (20.726.022) 4.303.264
Variazione attività destinate alla vendita 3.208.355 265.300
Incasso interessi attivi 152.701 206.092
(Incremento)/Decremento crediti finanziari (4.101.106) 20.681.474
Decremento crediti leasing finanziari  4.837.306 5.085.686
Incremento dei crediti finanziari per gestione liquidità verso Finlombarda (189.460) (58.397.557)
Valore di cessione di attività materiali 179.272 237.573

TOTALE FLUSSO DI CASSA PER ATTIVITà DI INVESTIMENTO (91.991.222) (76.041.258)

FLUSSO DI CASSA PER ATTIVITà DI FINANZIAMENTO  
Incremento dei debiti finanziari 35.040.606 28.910.666
Rimborsi dei debiti per leasing finanziari  (1.718.360) (109.309)
Emissione Prestito Obbligazionario 0 58.000.000
Debiti verso banche correnti 5.000.000 35.000.000
Dividendi erogati (6.088.636) (6.088.636)

TOTALE FLUSSO DI CASSA DA/(PER) ATTIVITà DI FINANZIAMENTO 32.233.610 115.712.721

Liquidità generata (+) / assorbità (-) (39.732.880) 63.585.368

Disponibilità liquide all’inizio dell’esercizio 110.425.078 46.839.710
Disponibilità liquide alla fine dell’esercizio 70.692.198 110.425.078

Liquidità generata (+) / assorbità (-) (39.732.880) 63.585.368
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FNM S.p.A.
sede in p.le cadorna 14 - 20123 Milano

capitale sociale euro 230.000.000,00 i.v.

NOTE AL BILANCIO SEPARATO
dell’esercizio chiuso il 31.12.2016

INFORMAZIONI GENERALI ATTIVITà
DELLA SOCIETà
come già esposto nella relazione sulla gestione, FnM 
s.p.a. (di seguito “FnM” o la “società” o la “controllan-
te” o la “capogruppo”) svolge un’azione di indirizzo e di 
coordinamento delle società controllate operative del 
Gruppo e, inoltre, gestisce servizi centralizzati nell’am-
bito del Gruppo stesso.
le principali società partecipate svolgono la propria at-
tività nel settore del trasporto ferroviario di persone e 
nella gestione dell’infrastruttura ferroviaria; tali attività 
sono effettuate in forza di concessioni e/o di contratti 
di servizio stipulati con la regione lombardia; nell’am-
bito del Gruppo FnM sono peraltro svolte anche im-
portanti attività nei settori dell’informatica, dell’energia 
e della mobilità sostenibile. la relazione sulla gestione 
ed il bilancio consolidato forniscono maggiori dettagli 
sia in merito ai segmenti operativi del Gruppo FnM che 
all’attività svolta da ciascuna partecipata.

i servizi centralizzati svolti da FnM s.p.a. sono comples-
sivamente definibili come:
a) servizi amministrativi: riguardano la gestione me-
diante appositi contratti di service con le società par-
tecipate delle seguenti attività centralizzate: organizza-
zione ed erogazione dei servizi di contabilità; ammini-
strazione del personale; servizi generali; supporto allo 
sviluppo dei progetti e delle iniziative straordinarie; co-
ordinamento delle funzioni di segreteria societaria; atti-
vità e consulenza legale; tesoreria; pianificazione e con-
trollo; ict (Information & Communication Technology); 
acquisti, gare e appalti; gestione delle risorse umane e 
organizzazione, comunicazione;
b) servizi di locazione di materiale rotabile;
c) servizi di gestione immobiliare.

la società, domiciliata in p.le cadorna, 14 – Milano, è 
quotata al mercato standard classe 1 di Milano.

FORMA E CONTENUTO DEL BILANCIO 
SEPARATO
il presente bilancio, redatto in conformità a quanto 
disposto dalla consoB con delibera n. 11971/1999 e 
successive modifiche, tra cui in particolare quelle in-
trodotte dalle delibere n. 14990 del 14 aprile 2005 e 
n. 15519 del 27 luglio 2006, contiene i prospetti conta-
bili e le note relative alla società, elaborati adottando i 
principi contabili internazionali iFrs emessi dallo iasB 
(International Accounting Standards Boards) e adot-
tati dall’Unione europea. per iFrs si intendono tutti 
gli “International Financial Reporting Standards”, tutti 
gli “International Accounting Standards” (ias), tutte le 
interpretazioni dell’“International Financial Reporting 
Standards Interpretations Committee” (iFrs ic, già 
iFric), precedentemente denominate “Standing Inter-
pretations Committee” (sic). in particolare si rileva che 
gli iFrs sono stati applicati in modo coerente a tutti i 
periodi presentati nel presente documento.

il presente bilancio separato viene presentato unita-
mente al bilancio consolidato al 31 dicembre 2016 re-
datto in conformità con gli iFrs.

con riferimento allo ias 1 paragrafi 25 e 26, gli am-
ministratori confermano che, in considerazione delle 
prospettive economiche, della patrimonializzazione e 
della posizione finanziaria della società, non sussistono 
incertezze sulla continuità aziendale della società che, 
conseguentemente, nella redazione del bilancio al 31 
dicembre 2016, adotta principi contabili propri di una 
azienda in funzionamento.
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SCHEMI DI BILANCIO
Gli schemi di bilancio adottati hanno le seguenti carat-
teristiche:

a) nella situazione patrimoniale – Finanziaria le attività 
e passività sono esposte in ordine decrescente di liqui-
dità; un’attività/passività è classificata come corrente 
quando soddisfa uno dei seguenti criteri:
- ci si aspetta che sia realizzata/estinta o si prevede 
che sia venduta o utilizzata nel normale ciclo operativo 
o
- sia posseduta principalmente per essere negoziata 
oppure
- si prevede che si realizzi/estingua entro 12 mesi dalla 
data di chiusura del bilancio.
in mancanza di tutte e tre le condizioni, le attività/pas-
sività sono classificate come non correnti;

b) nel conto economico i componenti positivi e nega-
tivi del reddito sono esposti per natura;

c) nelle altre componenti di conto economico com-
plessivo sono evidenziate tutte le variazioni degli altri 
utili (perdite) complessivi, intervenute nell’esercizio, 
generate da transazioni diverse da quelle poste in es-
sere con gli azionisti e sulla base di specifici principi 
contabili ias/iFrs. la società ha scelto di rappresen-
tare tali variazioni in un prospetto separato rispetto al 
conto economico. le variazioni degli altri utili (perdite) 
complessivi sono esposte al netto degli effetti fiscali 
correlati con evidenza in una voce separata dell’am-
montare della fiscalità differita relativa a tali variazioni 
identificando separatamente, ai sensi dello ias 1r in 
vigore dall’1 gennaio 2013, le componenti che sono 
destinate a riversarsi nel conto economico in esercizi 
successivi e quelle per le quali non è previsto alcun ri-
versamento al conto economico;

d) il prospetto dei Movimenti del patrimonio netto, 
così come richiesto dai principi contabili internazionali, 
fornisce evidenza separata del risultato di esercizio e 
di ogni altra variazione non transitata a conto econo-
mico, ma imputata direttamente agli altri utili (perdi-
te) complessivi sulla base di specifici principi contabili 
ias/iFrs, nonché delle operazioni con azionisti, nella 
loro qualità di azionisti;

e) il rendiconto Finanziario è redatto applicando il me-
todo indiretto.

con riferimento alla delibera consoB n. 15519 del 27 
luglio 2006, nello schema di situazione patrimoniale – 
finanziaria e del conto economico, considerata la loro 
significatività, sono stati indicati separatamente i rap-
porti con parti correlate. sempre con riferimento alla 
menzionata delibera, nello schema del conto econo-
mico sono stati indicati separatamente quei proven-

ti ed oneri derivanti da operazioni non ricorrenti o da 
fatti che non si ripetono frequentemente nel consueto 
svolgimento dell’attività; l’identificazione delle opera-
zioni non ricorrenti è effettuata con criteri gestionali 
interni in assenza di norme di riferimento e potrebbe 
quindi differire da quella adottata da altri emittenti o 
operatori del settore.

PRINCIPI CONTABILI E CRITERI DI
VALUTAZIONE
nella redazione del presente bilancio separato sono 
stati applicati gli stessi principi contabili e criteri di va-
lutazione adottati nella redazione del bilancio separa-
to al 31 dicembre 2015, integrati da quanto descritto 
al paragrafo “principi contabili, emendamenti ed inter-
pretazioni iFrs applicati dal 1° gennaio 2016”.

il bilancio separato è stato predisposto valutando al 
costo tutte le poste di bilancio ad eccezione delle at-
tività e passività classificate come “attività destinate 
alla vendita” e “passività connesse alle attività destina-
te alla vendita” per le quali, in quanto attendibilmente 
misurabile, è stato utilizzato il “fair value” rappresen-
tato dal valore di presumibile realizzo.

le aree che hanno richiesto un maggior grado di di-
screzionalità e lo sviluppo di significative assunzioni e 
stime, sono state riportate nel paragrafo “poste sog-
gette a significative assunzioni e stime”.

tutte gli importi del bilancio separato sono in euro, 
salvo diversa indicazione.

PRINCIPI CONTABILI, EMENDAMENTI 
ED INTEPRETAZIONI IFRS APPLICATI 
DAL 1° GENNAIO 2016
non si segnalano emendamenti ed interpretazioni, ef-
ficaci dal 1° gennaio 2016, che disciplinano fattispecie 
e casistiche presenti nella società alla data del bilancio 
separato al 31 dicembre 2016, ma che potrebbero ave-
re effetti contabili su transazioni o accordi futuri.

•	 in data 21 novembre 2013 lo iasB ha pubblicato un 
emendamento allo ias 19 “Defined Benefit Plans: 
Employee Contributions”, che propone di iscrivere le 
contribuzioni (relative solo al servizio prestato dal di-
pendente nell’esercizio) effettuate dai dipendenti o 
terze parti ai piani a benefici definiti a riduzione del 
service cost dell’esercizio in cui viene pagato tale con-
tributo. la necessità di tale proposta è sorta con l’in-
troduzione del nuovo ias 19 (2011), ove si ritiene che 
tali contribuzioni siano da interpretare come parte di 
un post-employment benefit, piuttosto che di un be-
neficio di breve periodo e, pertanto, che tale contribu-
zione debba essere spalmata sugli anni di servizio del 
dipendente. l’adozione di tale emendamento non ha 
comportato effetti sul bilancio separato della società. 
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•	 in data 12 dicembre 2013 è stato pubblicato il docu-
mento “Annual Improvements to IFRSs: 2010-2012 
Cycle” che recepisce le modifiche ad alcuni principi 
nell’ambito del processo annuale di miglioramento 
degli stessi. le principali modifiche riguardano:
•	 iFrs 2 Share Based Payments – Definition of 

vesting condition. sono state apportate delle mo-
difiche alle definizioni di “vesting condition” e di 
“market condition” ed aggiunte le ulteriori defi-
nizioni di “performance condition” e “service con-
dition” (in precedenza incluse nella definizione di 
“vesting condition”);

•	 iFrs 3 Business Combination – Accounting for 
contingent consideration. la modifica chiarisce 
che una componente variabile di prezzo (contin-
gent consideration) nell’ambito di business com-
bination classificata come un’attività o una passi-
vità finanziaria (diversamente da quanto previsto 
per quella classificata come strumento di equity) 
deve essere rimisurata a fair value ad ogni data di 
chiusura di periodo contabile e le variazioni di fair 
value devono essere rilevate nel conto economico 
o tra gli elementi di conto economico complessivo 
sulla base dei requisiti dello ias 39 (o iFrs 9);

•	 iFrs 8 Operating segments – Aggregation of 
operating segments. le modifiche richiedono ad 
un’entità di dare informativa in merito alle valu-
tazioni fatte dal management nell’applicazione 
dei criteri di aggregazione dei segmenti operati-
vi, inclusa una descrizione dei segmenti operativi 
aggregati e degli indicatori economici considerati 
nel determinare se tali segmenti operativi abbiano 
caratteristiche economiche simili tali da permette-
re l’aggregazione;

•	 iFrs 8 Operating segments – Reconciliation of 
total of the reportable segments’ assets to the 
entity’s assets. le modifiche chiariscono che la ri-
conciliazione tra il totale delle attività dei segmenti 
operativi e il totale delle attività nel suo complesso 
dell’entità deve essere presentata solo se il totale 
delle attività dei segmenti operativi viene regolar-
mente rivisto dal più alto livello decisionale opera-
tivo dell’entità;

•	 iFrs 13 Fair Value Measurement – Short-term 
receivables and payables. sono state modificate 
le Basis for Conclusions di tale principio al fine di 
chiarire che con l’emissione dell’iFrs 13, e le con-
seguenti modifiche allo ias 39 e all’iFrs 9, resta 
valida la possibilità di contabilizzare i crediti e de-
biti commerciali correnti senza rilevare gli effetti di 
un’attualizzazione, qualora tali effetti risultino non 
materiali;

•	 ias 16 Property, plant and equipment and ias 38 
Intangible Assets – Revaluation method: propor-
tionate restatement of accumulated deprecia-
tion/amortization. le modifiche hanno eliminato 
le incoerenze nella rilevazione dei fondi ammorta-

mento quando un’attività materiale o immateriale 
è oggetto di rivalutazione. le modifiche chiarisco-
no che il valore di carico lordo sia adeguato in mi-
sura consistente con la rivalutazione del valore di 
carico dell’attività e che il fondo ammortamento 
risulti pari alla differenza tra il valore di carico lordo 
e il valore di carico al netto delle perdite di valore 
contabilizzate;

•	 ias 24 Related Parties Disclosures – Key manage-
ment personnel. si chiarisce che nel caso in cui i 
servizi dei dirigenti con responsabilità strategiche 
siano forniti da un’entità (e non da una persona fi-
sica), tale entità sia da considerare comunque una 
parte correlata.

 le modifiche si applicano al più tardi a partire dagli 
esercizi che hanno inizio dal 1° febbraio 2015 o da 
data successiva. l’adozione di tali emendamenti non 
ha comportato effetti sul bilancio separato della so-
cietà in quanto la maggior parte degli improvements 
non hanno applicabilità nel contesto di specie.

•	 in data 6 maggio 2014 lo iasB ha pubblicato un 
emendamento all’iFrs 11 Joint Arrangements – Ac-
counting for acquisitions of interests in joint opera-
tions che riguarda la contabilizzazione dell’acquisi-
zione di interessenze in una joint operation la cui at-
tività costituisca un business nell’accezione prevista 
dall’iFrs 3. le modifiche richiedono che per queste 
fattispecie si applichino i principi riportati dall’iFrs 
3 relativi alla rilevazione degli effetti di una business 
combination.

 le modifiche si applicano a partire dal 1° gennaio 
2016 ma è consentita un’applicazione anticipata. 
l’adozione di tale emendamento non ha comportato 
effetti sul bilancio separato della società. 

•	 in data 12 maggio 2014 lo iasB ha emesso alcuni 
emendamenti allo ias 16 Property, plant and Equip-
ment e allo ias 38 Intangibles Assets – “Clarification 
of acceptable methods of depreciation and amor-
tisation”. le modifiche allo ias 16 stabiliscono che i 
criteri di ammortamento determinati in base ai ricavi 
non sono appropriati, in quanto, secondo l’emenda-
mento, i ricavi generati da un’attività che include l’u-
tilizzo dell’attività oggetto di ammortamento gene-
ralmente riflettono fattori diversi dal solo consumo 
dei benefici economici dell’attività stessa, requisito 
che viene, invece, richiesto per l’ammortamento. le 
modifiche allo ias 38 introducono una presunzione 
relativa, secondo cui un criterio di ammortamento 
basato sui ricavi è considerato di norma inappropria-
to per le medesime ragioni stabilite dalle modifiche 
introdotte allo ias 16. nel caso delle attività intangi-
bili questa presunzione può essere peraltro supera-
ta, ma solamente in limitate e specifiche circostanze.

 le modifiche si applicano a partire dal 1° gennaio 
2016 ma è consentita un’applicazione anticipata. 
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l’adozione di tali emendamenti non ha comportato 
effetti sul bilancio separato della società. 

•	 in data 25 settembre 2014 lo iasB ha pubblicato il 
documento “Annual Improvements to IFRSs: 2012-
2014 Cycle”. le modifiche introdotte dal documento 
devono essere applicate a partire dagli esercizi che 
avranno inizio il 1° gennaio 2016 o da data succes-
siva. il documento introduce modifiche ai seguenti 
principi:
•	 iFrs 5 – Non-current Assets Held for Sale and 

Discontinued Operations. la modifica al prin-
cipio introduce linee guida specifiche nel caso in 
cui un’entità riclassifichi un’attività (o un disposal 
group) dalla categoria held-for-sale alla categoria 
held-for-distribution (o viceversa), o quando ven-
gano meno i requisiti di classificazione di un’attivi-
tà come held-for-distribution. le modifiche defi-
niscono che (i) per tali riclassifiche restano validi i 
medesimi criteri di classificazione e valutazione; (ii) 
le attività che non rispettano più i criteri di classifi-
cazione previsti per l’held-for-distribution dovreb-
bero essere trattate allo stesso modo di un’attività 
che cessa di essere classificata come held-for-sa-
le;

•	 iFrs 7 – Financial Instruments: Disclosure. le mo-
difiche disciplinano l’introduzione di ulteriori linee 
guida per chiarire se un servicing contract costi-
tuisca un coinvolgimento residuo in un’attività 
trasferita ai fini dell’informativa richiesta in rela-
zione alle attività trasferite. inoltre, viene chiarito 
che l’informativa sulla compensazione di attività e 
passività finanziarie non è di norma esplicitamente 
richiesta per i bilanci intermedi, eccetto nel caso si 
tratti di un’informazione significativa;

•	 ias 19 – Employee Benefits. il documento introdu-
ce delle modifiche allo ias 19 al fine di chiarire che 
gli high quality corporate bonds utilizzati per de-
terminare il tasso di sconto dei post-employment 
benefits dovrebbero essere della stessa valuta uti-
lizzata per il pagamento dei benefits. le modifiche 
precisano che l’ampiezza del mercato degli high 
quality corporate bonds da considerare sia quella 
a livello di valuta e non del paese dell’entità ogget-
to di reporting;

•	 ias 34 – Interim Financial Reporting. il documento 
introduce delle modifiche al fine di chiarire i requi-
siti da rispettare nel caso in cui l’informativa richie-
sta è presentata nell’interim financial report, ma al 
di fuori dell’interim financial statements. la modi-
fica precisa che tale informativa venga inclusa at-
traverso un cross-reference dall’interim financial 
statements ad altre parti dell’interim financial re-
port e che tale documento sia disponibile ai lettori 
del bilancio nella stessa modalità e con gli stessi 
tempi dell’interim financial statements.

 l’adozione di tali emendamenti non ha comportato 
effetti sul bilancio separato della società. 

•	 in data 18 dicembre 2014 lo iasB ha pubblicato l’e-
mendamento allo ias 1 - Disclosure Initiative. l’o-
biettivo delle modifiche è di fornire chiarimenti in 
merito ad elementi di informativa che possono es-
sere percepiti come impedimenti ad una chiara ed 
intellegibile redazione di bilanci. le modifiche ap-
portate sono le seguenti:
•	 Materialità e aggregazione: viene chiarito che 

un’entità non deve oscurare informazioni aggre-
gandole o disaggregandole e che le considerazio-
ni relative alla materialità si applicano agli schemi 
di bilancio, note illustrative e specifici requisiti di 
informativa degli iFrs. il documento precisa che 
le disclosures richieste specificamente dagli iFrs 
devono essere fornite solo se l’informazione è ma-
teriale;

•	 prospetto della situazione patrimoniale e finanzia-
ria e prospetto di conto economico complessivo: si 
chiarisce che l’elenco di voci specificate dallo ias 
1 per questi prospetti può essere disaggregato e 
aggregato a seconda dei casi. Viene inoltre fornita 
una linea guida sull’uso di subtotali all’interno dei 
prospetti;

•	 presentazione degli elementi di Other Com-
prehensive Income (“oci”): si chiarisce che la quota 
di oci di società collegate e joint ventures conso-
lidate con il metodo del patrimonio netto deve es-
sere presentata in aggregato in una singola voce, 
a sua volta suddivisa tra componenti suscettibili di 
future riclassifiche a conto economico o meno;

•	 note illustrative: si chiarisce che le entità godono 
di flessibilità nel definire la struttura delle note il-
lustrative e si fornisce una linea guida su come im-
postare un ordine sistematico delle note stesse, ad 
esempio:
i. dando prominenza a quelle che sono maggior-

mente rilevanti ai fini della comprensione della 
posizione patrimoniale e finanziaria (e.g. rag-
gruppando informazioni su particolari attività);

ii. raggruppando elementi misurati secondo lo 
stesso criterio (e.g. attività misurate al fair va-
lue);

iii. seguendo l’ordine degli elementi presentati nei 
prospetti.

 le modifiche introdotte dal documento devono es-
sere applicate a partire dagli esercizi che avranno ini-
zio il 1° gennaio 2016 o da data successiva. l’adozio-
ne di tale emendamento non ha comportato effetti 
sul bilancio separato della società. 

•	 in data 12 agosto 2014 lo iasB ha pubblicato l’e-
mendamento allo IAS 27 – Equity Method in Sepa-
rate Financial Statements. il documento introduce 



Bilancio dell’esercizio 
chiuso al 31 dicemBre 2016

70

l’opzione di utilizzare nel bilancio separato di un’en-
tità il metodo del patrimonio netto per la valutazione 
delle partecipazioni in società controllate, in società 
a controllo congiunto e in società collegate. di con-
seguenza, a seguito dell’introduzione dell’emenda-
mento, un’entità potrà rilevare tali partecipazioni nel 
proprio bilancio separato alternativamente:
•	 al costo; o
•	 secondo quanto previsto dallo iFrs 9 (o dallo
 ias 39); o
•	 utilizzando il metodo del patrimonio netto.

 le modifiche si applicano a partire dal 1° gennaio 
2016 ma è consentita un’applicazione anticipata. 
l’adozione di tale emendamento non ha comportato 
effetti sul bilancio separato della società.

PRINCIPI CONTABILI, EMENDAMENTI
ED INTERPRETAZIONI IFRS E IFRIC 
OMOLOGATI DALL’UNIONE EUROPEA, 
NON ANCORA OBBLIGATORIAMENTE 
APPLICABILI E NON ADOTTATI IN VIA 
ANTICIPATA DALLA SOCIETà
AL 31 DICEMBRE 2016
alla data del presente bilancio separato gli organi 
competenti dell’Unione europea non hanno ancora 
concluso il processo di omologazione necessario per 
l’adozione degli emendamenti e dei principi sotto de-
scritti.

•	 in data 28 maggio 2014 lo iasB ha pubblicato il 
principio iFrs 15 – Revenue from Contracts with 
Customers che, unitamente ad ulteriori chiarimenti 
pubblicati in data 12 aprile 2016, è destinato a so-
stituire i principi ias 18 – Revenue e ias 11 – Con-
struction Contracts, nonché 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 – Revenues-Barter Transactions Involving Adver-
tising Services. il principio stabilisce un nuovo mo-
dello di riconoscimento dei ricavi, che si applicherà 
a tutti i contratti stipulati con i clienti ad eccezione 
di quelli che rientrano nell’ambito di applicazione di 
altri principi ias/iFrs come i leasing, i contratti d’as-
sicurazione e gli strumenti finanziari. i passaggi fon-
damentali per la contabilizzazione dei ricavi secondo 
il nuovo modello sono:
•	 l’identificazione del contratto con il cliente;
•	 l’identificazione delle performance obligations del 

contratto;
•	 la determinazione del prezzo;
•	 l’allocazione del prezzo alle performance obliga-

tions del contratto;
•	 i criteri di iscrizione del ricavo quando l’entità soddi-

sfa ciascuna performance obligation.
il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2018 
ma è consentita un’applicazione anticipata. le mo-

difiche all’iFrs 15, Clarifications to IFRS 15 – Re-
venue from Contracts with Customers, pubblicate 
dallo iasB nell’aprile 2016, non sono invece anco-
ra state omologate dall’Unione europea. Gli am-
ministratori non si attendono che l’applicazione 
dell’iFrs 15 possa avere un impatto significativo 
sugli importi iscritti a titolo di ricavi e sulla relati-
va informativa riportata nel bilancio separato della 
società. 

•	 in data 24 luglio 2014 lo iasB ha pubblicato la ver-
sione finale dell’iFrs 9 – Strumenti finanziari. il do-
cumento accoglie i risultati del progetto dello iasB 
volto alla sostituzione dello ias 39. il nuovo princi-
pio deve essere applicato dai bilanci che iniziano il 1° 
gennaio 2018 o successivamente.

 il principio introduce dei nuovi criteri per la classi-
ficazione e valutazione delle attività e passività fi-
nanziarie. in particolare, per le attività finanziarie il 
nuovo principio utilizza un unico approccio basato 
sulle modalità di gestione degli strumenti finanzia-
ri e sulle caratteristiche dei flussi di cassa contrat-
tuali delle attività finanziarie stesse al fine di de-
terminarne il criterio di valutazione, sostituendo le 
diverse regole previste dallo ias 39. per le passività 
finanziarie, invece, la principale modifica avvenuta 
riguarda il trattamento contabile delle variazioni di 
fair value di una passività finanziaria designata come 
passività finanziaria valutata al fair value attraverso 
il conto economico, nel caso in cui queste variazio-
ni siano dovute alla variazione del merito creditizio 
dell’emittente della passività stessa. secondo il nuo-
vo principio tali variazioni devono essere rilevate nel 
prospetto “Other comprehensive income” e non più 
nel conto economico.

 con riferimento all’impairment, il nuovo principio 
richiede che la stima delle perdite su crediti venga 
effettuata sulla base del modello delle expected los-
ses (e non sul modello delle incurred losses utilizzato 
dallo ias 39) utilizzando informazioni supportabili, 
disponibili senza oneri o sforzi irragionevoli che in-
cludano dati storici, attuali e prospettici. il principio 
prevede che tale impairment model si applichi a tutti 
gli strumenti finanziari, ossia alle attività finanziarie 
valutate a costo ammortizzato, a quelle valutate a 
fair value through other comprehensive income, ai 
crediti derivanti da contratti di affitto e ai crediti 
commerciali.

 infine, il principio introduce un nuovo modello di 
hedge accounting allo scopo di adeguare i requisi-
ti previsti dall’attuale ias 39 che talvolta sono stati 
considerati troppo stringenti e non idonei a riflette-
re le politiche di risk management delle società. le 
principali novità del documento riguardano: 
•	 l’incremento delle tipologie di transazioni eleggibili 

per l’hedge accounting, includendo anche i rischi 
di attività/passività non finanziarie eleggibili per 
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essere gestiti in hedge accounting;
•	 cambiamento della modalità di contabilizzazione 

dei contratti forward e delle opzioni quando inclu-
si in una relazione di hedge accounting al fine di 
ridurre la volatilità del conto economico;

•	 modifiche al test di efficacia mediante la sostitu-
zione delle attuali modalità basate sul parametro 
dell’80-125% con il principio della “relazione eco-
nomica” tra voce coperta e strumento di copertu-
ra; inoltre, non sarà più richiesta una valutazione 
dell’efficacia retrospettica della relazione di coper-
tura;

 la maggior flessibilità delle nuove regole contabili è 
controbilanciata da richieste aggiuntive di informa-
tiva sulle attività di risk management della società. 
dall’applicazione dell’iFrs 9, gli amministratori non 
si attendono un effetto significativo in termini eco-
nomici, patrimoniali e finanziari e sull’informativa ri-
portata nel bilancio separato della società. 

PRINCIPI CONTABILI, EMENDAMENTI 
ED INTERPRETAZIONI IFRS
NON ANCORA OMOLOGATI
DALL’UNIONE EUROPEA
alla data di riferimento del presente bilancio separato 
gli organi competenti dell’Unione europea non hanno 
ancora concluso il processo di omologazione necessario 
per l’adozione degli emendamenti e dei principi sotto 
descritti.

•	 in data 13 gennaio 2016 lo iasB ha pubblicato il prin-
cipio iFrs 16 - Leases che è destinato a sostituire il 
principio ias 17 – Leases, nonché le interpretazioni iF-
ric 4 Determining whether an Agreement contains a 
Lease, sic – 15 Operating Leases – Incentives e sic – 
27 Evaluating the Substance of Transactions Involv-
ing the Legal Form of a Lease. il nuovo principio for-
nisce una nuova definizione di lease ed introduce un 
criterio basato sul controllo (right of use) di un bene 
per distinguere i contratti di leasing dai contratti per 
servizi, individuando quali discriminanti: l’identifica-
zione del bene, il diritto di sostituzione dello stesso, 
il diritto ad ottenere sostanzialmente tutti i benefici 
economici rivenienti dall’uso del bene e il diritto di di-
rigere l’uso del bene sottostante il contratto. 

 il principio stabilisce un modello unico di riconosci-
mento e valutazione dei contratti di leasing per il lo-
catario (lessee) che prevede l’iscrizione del bene og-
getto di lease anche operativo nell’attivo con contro-
partita un debito finanziario, fornendo inoltre la pos-
sibilità di non riconoscere come leasing i contratti che 
hanno ad oggetto i “low-value assets” e i leasing con 
una durata del contratto pari o inferiore ai 12 mesi. 
al contrario, lo standard non comprende modifiche 
significative per i locatori. 

 il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2019 ma 
è consentita un’applicazione anticipata, solo per le 

società che hanno applicato in via anticipata l’iFrs 
15 – Revenue from Contracts with Customers. Gli 
amministratori non si attendono che l’applicazione 
dell’iFrs 16 possa avere un impatto significativo sulla 
contabilizzazione dei contratti di leasing e sulla rela-
tiva informativa riportata nel bilancio separato della 
società. tuttavia, non è possibile fornire una stima ra-
gionevole degli effetti finché la società non avrà com-
pletato un’analisi dettagliata dei relativi contratti. 

•	 in data 19 gennaio 2016 lo iasB ha pubblicato il do-
cumento “Recognition of Deferred Tax Assets for Un-
realised Losses (Amendments to IAS 12)” che contie-
ne delle modifiche al principio contabile internaziona-
le ias 12. il documento ha l’obiettivo di fornire alcuni 
chiarimenti sull’iscrizione delle imposte differite attive 
sulle perdite non realizzate al verificarsi di determina-
te circostanze e sulla stima dei redditi imponibili per 
gli esercizi futuri. le modifiche si applicano a partire 
dal 1° gennaio 2017 ma ne è consentita l’adozione an-
ticipata. Gli amministratori non si attendono un ef-
fetto significativo nel bilancio separato della società 
dall’adozione di queste modifiche.

•	 in data 29 gennaio 2016 lo iasB ha pubblicato il do-
cumento “Disclosure Initiative (Amendments to IAS 
7)” che contiene delle modifiche al principio contabi-
le internazionale ias 7. il documento ha l’obiettivo di 
fornire alcuni chiarimenti per migliorare l’informativa 
sulle passività finanziarie. in particolare, le modifiche 
richiedono di fornire un’informativa che permetta agli 
utilizzatori del bilancio di comprendere le variazio-
ni delle passività derivanti da operazioni di finanzia-
mento, ivi incluso le variazioni derivanti da movimen-
ti monetari e variazioni derivanti da movimenti non 
monetari. le modifiche non prevedono uno specifi-
co formato da utilizzare per l’informativa. tuttavia, le 
modifiche introdotte richiedono che un’entità debba 
fornire una riconciliazione tra il saldo iniziale e il saldo 
finale per le passività derivanti da operazioni finanzia-
rie. le modifiche si applicano a partire dal 1° gennaio 
2017 ma è consentita un’applicazione anticipata. non 
è richiesta la presentazione delle informazioni compa-
rative relative ai precedenti esercizi. Gli amministra-
tori non si attendono un effetto significativo nel bi-
lancio separato della società dall’adozione di queste 
modifiche. 

•	 in data 20 giugno 2016 lo iasB ha pubblicato il do-
cumento “Classification and measurement of sha-
re-based payment transactions (Amendments to 
IFRS 2)” che contiene delle modifiche al principio con-
tabile internazionale iFrs 2. le modifiche forniscono 
alcuni chiarimenti in relazione alla contabilizzazione 
degli effetti delle vesting conditions in presenza di 
cash-settled share-based payments, alla classifica-
zione di share-based payments con caratteristiche di 
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net settlement e alla contabilizzazione delle modifiche 
ai termini e condizioni di uno share-based payment 
che ne modificano la classificazione da cash-settled 
a equity-settled. le modifiche si applicano a partire 
dal 1° gennaio 2018 ma è consentita un’applicazione 
anticipata. Gli amministratori non si attendono un ef-
fetto significativo nel bilancio separato della società 
dall’adozione di queste modifiche.

•	 il 12 settembre 2016 lo iasB ha pubblicato il docu-
mento “Applying IFRS 9 Financial Instruments with 
IFRS 4 Insurance Contracts”. per le entità il cui busi-
ness è costituito in misura predominante dall’attivi-
tà di assicurazione, le modifiche hanno l’obiettivo di 
chiarire le preoccupazioni derivanti dall’applicazione 
del nuovo principio iFrs 9 alle attività finanziarie, 
prima che avvenga la sostituzione da parte dello 
iasB dell’attuale principio iFrs 4 con il nuovo princi-
pio attualmente in fase di predisposizione, sulla base 
del quale sono invece valutate le passività finanzia-
rie. 

 le modifiche introducono due possibili approcci: 
•	 overlay approach 
•	 deferral approach.

 Questi approcci consentiranno:
•	 la possibilità di rilevare nel conto economico com-

plessivo (i.e. nel prospetto oci), invece che nel 
conto economico, gli effetti derivanti dall’appli-
cazione dell’iFrs 9 piuttosto che dello ias 39 ad 
alcune designate attività finanziarie prima dell’ap-
plicazione del nuovo principio avente ad oggetto i 
contratti assicurativi (“overlay approach”).

•	 la possibilità di avvalersi di una temporanea esen-
zione dell’applicazione dell’iFrs 9 fino al primo ter-
mine tra la data di applicazione del nuovo principio 
sui contratti assicurativi o l’esercizio con inizio 1 
gennaio 2021. le entità che differiscono l’applica-
zione dell’iFrs 9 continueranno ad applicare l’at-
tuale principio ias 39 (“deferral approach”).

 Gli amministratori non si attendono un effetto signi-
ficativo nel bilancio separato della società dall’ado-
zione di queste modifiche.

•	 in data 8 dicembre 2016 lo iasB ha pubblicato il 
documento “Annual Improvements to IFRSs: 2014-
2016 Cycle” che recepisce le modifiche ad alcuni prin-
cipi nell’ambito del processo annuale di miglioramen-
to degli stessi. le principali modifiche riguardano:
•	 iFrs 1 First-Time Adoption of International Finan-

cial Reporting Standards – Deletion of short-term 
exemptions for first-time adopters. la modifica a 
tale principio è applicabile al più tardi a partire da-
gli esercizi che hanno inizio al 1° gennaio 2018 e ri-
guarda l’eliminazione di alcune short-term exemp-
tions previste dai paragrafi e3-e7 dell’appendix e 
di iFrs 1 in quanto il beneficio di tali esenzioni si 
ritiene ormai superato. 

•	 ias 28 Investments in Associates and Joint Ven-
tures – Measuring investees at fair value through 
profit or loss: an investment-by-investment choice 
or a consistent policy choice. la modifica chiarisce 
che l’opzione per una venture capital organization 
o altra entità così qualificata (come ad esempio un 
fondo comune d’investimento o un’entità simile) 
per misurare gli investimenti in società collegate 
e joint venture valutate al fair value through pro-
fit or loss (piuttosto che mediante l’applicazione il 
metodo del patrimonio netto) viene effettuata per 
ogni singolo investimento al momento della rileva-
zione iniziale. la modifica si applica dal 1° gennaio 
2018.

•	 iFrs 12 Disclosure of Interests in Other Entities – 
Clarification of the scope of the Standard. la mo-
difica chiarisce l’ambito di applicazione dell’iFrs 
12 specificando che l’informativa richiesta dal prin-
cipio, ad eccezione di quella prevista nei paragrafi 
B10-B16, si applica a tutte le quote partecipati-
ve che vengono classificate come possedute per 
la vendita, detenute per la distribuzione ai soci o 
come attività operative cessate secondo quanto 
previsto dall’iFrs 5. la modifica si applica dal 1°  
gennaio 2017.

 Gli amministratori non si attendono un effetto signi-
ficativo nel bilancio separato della società dall’ado-
zione di queste modifiche. 

•	 in data 8 dicembre 2016 lo iasB ha pubblicato il 
documento “Foreign Currency Transactions and 
Advance Consideration (IFRIC Interpretation 22)”. 
l’interpretazione ha l’obiettivo di fornire delle linee 
guida per transazioni effettuate in valuta estera ove 
siano rilevati in bilancio degli anticipi o acconti non 
monetari, prima della rilevazione della relativa attivi-
tà, costo o ricavo. tale documento fornisce le indica-
zioni su come un’entità deve determinare la data di 
una transazione, e di conseguenza, il tasso di cambio 
a pronti da utilizzare quando si verificano operazioni 
in valuta estera nelle quali il pagamento viene effet-
tuato o ricevuto in anticipo. 

 l’interpretazione chiarisce che la data di transazione 
è quella anteriore tra:
a) la data in cui il pagamento anticipato o l’accon-

to ricevuto sono iscritti nel bilancio dell’entità; e
b) la data in cui l’attività, il costo o il ricavo (o parte 

di esso) è iscritto in bilancio (con conseguente 
storno del pagamento anticipato o dell’accon-
to ricevuto).

 se vi sono numerosi pagamenti o incassi in antici-
po, una data di transazione deve essere identificata 
per ognuno di essi. l’iFric 22 è applicabile a partire 
dal 1° gennaio 2018, ma è consentita un’applicazione 
anticipata. Gli amministratori non si attendono un 
effetto significativo nel bilancio separato della so-



Bilancio dell’esercizio 
chiuso al 31 dicemBre 2016

73

cietà dall’adozione di queste modifiche.

•	 in data 8 dicembre 2016 lo iasB ha pubblicato 
il documento “Transfers of Investment Property 
(Amendments to IAS 40)” che contiene delle mo-
difiche al principio contabile internazionale ias 40. 
tali modifiche chiariscono i trasferimenti di un im-
mobile ad, o da, investimento immobiliare. in parti-
colare, un’entità deve riclassificare un immobile tra, 
o da, gli investimenti immobiliari solamente quando 
c’è l’evidenza che si sia verificato un cambiamento 
d’uso dell’immobile. tale cambiamento deve essere 
ricondotto ad un evento specifico che è accaduto e 
non deve dunque limitarsi ad un cambiamento delle 
intenzioni da parte del management di un’entità. tali 
modifiche sono applicabili dal 1° gennaio 2018, ma 
è consentita un’applicazione anticipata. Gli ammini-
stratori non si attendono un effetto significativo nel 
bilancio separato della società dall’adozione di que-
ste modifiche. 

•	 in data 11 settembre 2014 lo iasB ha pubblicato 
l’emendamento all’IFRS 10 e IAS 28  Sales or Contri-
bution of Assets between an Investor and its Asso-
ciate or Joint Venture. il documento è stato pubbli-
cato al fine di risolvere l’attuale conflitto tra lo ias 28 
e l’iFrs 10. 

 secondo quanto previsto dallo ias 28, l’utile o la per-
dita 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 è 
limitato alla quota detenuta nella joint venture o col-
legata dagli altri investitori estranei alla transazione. 
al contrario, il principio iFrs 10 prevede la rilevazio-
ne dell’intero utile o perdita nel caso di perdita del 
controllo di una società controllata, anche se l’enti-
tà continua a detenere una quota non di controllo 
nella stessa, includendo in tale fattispecie anche la 
cessione o conferimento di una società controllata 
ad una joint venture o collegata. le modifiche intro-
dotte prevedono che in una cessione/conferimento 
di un’attività o di una società controllata ad una joint 
venture o collegata, la misura dell’utile o della perdi-
ta da rilevare nel bilancio della cedente/conferente 
dipenda dal fatto che le attività o la società control-
lata cedute/conferite costituiscano o meno un busi-
ness, nell’accezione prevista dal principio iFrs 3. nel 
caso in cui le attività o la società controllata cedute/
conferite rappresentino un business, l’entità deve 
rilevare l’utile o la perdita sull’intera quota in prece-
denza detenuta; mentre, in caso contrario, la quota 
di utile o perdita relativa alla quota ancora detenu-
ta dall’entità deve essere eliminata. al momento lo 
iasB ha sospeso l’applicazione di questo emenda-
mento. Gli amministratori non si attendono un ef-
fetto significativo nel bilancio separato della società 
dall’adozione di queste modifiche.

ATTIVITà MATERIALI
le immobilizzazioni materiali sono principalmente 
composte da:

a) terreni;
b) fabbricati;
c) impianti e macchinario;
d) materiale rotabile (rotabili e locomotive concessi 

in locazione).

sono iscritte al costo d’acquisizione o di produzione 
comprensivo degli oneri accessori di diretta imputa-
zione. il costo è ridotto degli ammortamenti e delle 
svalutazioni. i terreni non sono soggetti ad ammor-
tamento. Qualora finanziate da contributi pubblici, le 
attività materiali sono esposte al lordo del contributo 
stesso che è rilevato alla voce “altre passività” secon-
do i criteri indicati nel principio contabile “contributi 
pubblici”.

Gli ammortamenti sono calcolati linearmente attra-
verso percentuali che riflettono il deterioramento 
economico e tecnico del bene. Gli ammortamenti sono 
computati nel momento in cui il bene è disponibile per 
l’uso secondo le intenzioni della direzione.
le parti significative delle attività materiali che hanno 
differenti vite utili sono contabilizzate separatamente 
e ammortizzate sulla base della loro distinta vita utile.

le vite utili e i valori residui sono rivisti annualmente in 
occasione della chiusura del bilancio.

le vite utili utilizzate sono le seguenti:
Fabbricati: 50 anni;
impianti e macchinari: 5-16 anni;
Materiale rotabile: 15-22 anni.

se risulta una perdita di valore, l’attività materiale vie-
ne corrispondentemente svalutata secondo i criteri 
indicati nel successivo paragrafo “perdita di valore di 
attività immateriali e materiali e partecipazioni”.

ATTIVITà IMMOBILIARI
le attività immobiliari, vale a dire le attività detenute 
al fine di conseguire canoni di locazione o per l’apprez-
zamento del loro valore, si riferiscono principalmente 
ai negozi ubicati presso la stazione di Milano cadorna.

conformemente a quanto previsto dallo ias 40, la so-
cietà ha optato per la valutazione di tali attività al co-
sto al netto di ammortamenti e svalutazioni analoga-
mente al trattamento delle immobilizzazioni materiali 
e, vista la loro limitata significatività, non sono esposte 
in una linea separata dell’attivo patrimoniale rispetto 
alle “attività materiali”.
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LEASING FINANZIARI
i contratti di locazione sono classificati come locazioni 
finanziarie se i termini del contratto prevedono il tra-
sferimento sostanziale dei rischi e dei benefici della 
proprietà al locatario, in applicazione dello ias 17.

così come previsto dallo ias 17, un leasing si considera 
finanziario quando singolarmente o congiuntamente 
sono presenti i seguenti indicatori: 

o il contratto trasferisce la proprietà del bene al lo-
catario al termine del contratto di leasing;

o il locatario ha l’opzione di acquisto del bene a un 
prezzo che ci si attende sia sufficientemente infe-
riore al fair value (valore equo) alla data alla quale 
si può esercitare l’opzione cosicché, all’inizio del 
leasing, è ragionevolmente certo che essa sarà 
esercitata;

o la durata del leasing copre la maggior parte del-
la vita economica del bene anche se la proprietà 
non è trasferita;

o all’inizio del leasing il valore attuale dei paga-
menti minimi dovuti per il leasing equivale al fair 
value (valore equo) del bene locato;

o i beni locati sono di natura così particolare che 
solo il locatario può utilizzarli senza dover appor-
tare loro importanti modifiche.

i beni patrimoniali a disposizione della società grazie 
a contratti rientranti nella categoria del leasing finan-
ziario sono contabilizzati come immobilizzazioni ma-
teriali al loro fair value risultante alla data di acquisto 
o, se inferiore, al valore attuale dei pagamenti minimi 
dovuti per il leasing; la corrispondente passività verso 
il locatore è inclusa nella situazione patrimoniale – Fi-
nanziaria come passività finanziaria. essi sono ammor-
tizzati lungo la vita utile stimata.
i pagamenti per i canoni di locazione sono suddivisi fra 
quota capitale, che viene registrata a riduzione delle 
passività finanziarie, e quota interessi. Gli oneri finan-
ziari sono direttamente addebitati al conto economi-
co dell’esercizio.

nel caso in cui la società metta a disposizione beni 
grazie a contratti rientranti nella categoria di leasing 
finanziario, sono contabilizzati come crediti finanziari 
immobilizzati al fair value del bene risultante alla data 
di acquisto o, se inferiore, al valore attuale dei paga-
menti minimi dovuti per il leasing; il credito verso il 
locatore è incluso nella situazione patrimoniale – Fi-
nanziaria come attività finanziaria. il credito viene in-
cassato lungo la durata del contratto; in particolare, gli 
incassi dei canoni di locazione sono suddivisi fra quota 
capitale, che viene registrata a riduzione delle attività 
finanziarie, e quota interessi. i proventi finanziari sono 
direttamente accreditati al conto economico dell’e-
sercizio.
i contratti in cui la società vende e contestualmente 

ritorna in possesso nuovamente del bene ceduto at-
traverso una locazione (operazioni di c.d. “sale and le-
ase back”) e che abbiano le caratteristiche di locazione 
finanziaria vengono inizialmente contabilizzati rilevan-
do l’attività al suo valore di cessione. la differenza tra 
il valore di mercato e il valore di libro viene differita in 
una posta patrimoniale del passivo e rilasciata a conto 
economico sulla base del contratto di locazione.

per i beni locati con contratti di locazione operativa i 
relativi canoni sono iscritti a conto economico linear-
mente lungo la durata del contratto.

ATTIVITà IMMATERIALI
sono iscritte tra le attività immateriali i costi, inclusivi 
degli oneri accessori, sostenuti per l’acquisizione di ri-
sorse prive di consistenza fisica a condizione che il loro 
ammontare sia quantificabile in modo attendibile ed il 
bene sia chiaramente identificabile e controllato dalla 
società. sono iscritte al costo di acquisto o di produ-
zione inclusivo degli oneri accessori ed assoggettate ad 
ammortamento in base al loro periodo di utilità futura. 

se risulta una perdita di valore, l’attività immateriale 
viene corrispondentemente svalutata secondo i crite-
ri indicati nel successivo principio “perdita di valore di 
attività immateriali e materiali e partecipazioni”. 

i costi per l’acquisto delle licenze software, congiun-
tamente agli oneri accessori, sono capitalizzati e am-
mortizzati sulla base delle vite utili attese rappresen-
tate dalla durata della licenza (8 anni). l’ammortamen-
to ha inizio nel momento in cui l’attività è disponibile 
per l’uso secondo le intenzioni della direzione.

le altre attività immateriali sono ammortizzate sulla 
base delle loro vita utile residua. le vite utili sono sti-
mate in tre anni.

PARTECIPAZIONI 
sono considerate controllate le società sulle quali la 
società possiede in contemporanea i seguenti tre ele-
menti: (a) potere sull’impresa; (b) esposizione, o dirit-
ti, a rendimenti variabili derivanti dal coinvolgimento 
con la stessa; (c) capacità di utilizzare il potere per 
influenzare l’ammontare di tali rendimenti variabi-
li; mentre si considerano a controllo congiunto (joint 
venture) le partecipate per le quali la società esercita il 
controllo congiuntamente con un altro investitore. le 
partecipate a controllo congiunto operano in settori 
differenti dai segmenti operativi della società e le loro 
attività sono sviluppate con un partner specializzato 
con il quale ne sono condivise le decisioni sulle attività 
rilevanti anche con il supporto di patti parasociali che 
rendono paritetico il controllo delle partecipate.

tutte le partecipazioni sono state iscritte al costo di 
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acquisto all’atto della rilevazione iniziale; in seguito, in 
occasione di evidenze che una partecipazione possa 
avere subito una perdita di valore, si è proceduto a sti-
mare il valore recuperabile della partecipazione stessa. 
se risulta una perdita di valore, la partecipazione viene 
corrispondentemente svalutata secondo i criteri indi-
cati nel successivo paragrafo “perdita di valore di atti-
vità materiali, immateriali e di partecipazioni”.

CREDITI FINANZIARI NON CORRENTI E 
CORRENTI
i crediti e i finanziamenti sono inizialmente iscritti al loro 
fair value, che corrisponde al valore nominale. successi-
vamente sono valutati al costo ammortizzato sulla base 
del tasso effettivo di rendimento originario dell’attività 
finanziaria. le attività finanziarie sono cancellate dallo 
stato patrimoniale quando è stato trasferito il diritto 
contrattuale a ricevere flussi di cassa e l’entità non de-
tiene più il controllo su tali attività finanziarie.

i crediti e i finanziamenti iscritti tra le attività correnti 
sono contabilizzati al valore nominale poiché il valore 
attuale non si discosterebbe significativamente. ad 
ogni chiusura di bilancio la società valuta la possibilità 
di recupero di tali crediti tenendo conto dei flussi di 
cassa futuri attesi.

IMPOSTE ANTICIPATE E DIFFERITE
le imposte anticipate e differite sono determinate 
sulla base delle differenze temporanee esistenti tra il 
valore di bilancio di attività e passività e il loro valore 
fiscale e sono classificate tra le attività e le passività 
non correnti.
le imposte anticipate sono contabilizzate solo nella 
misura in cui sia probabile l’esistenza di adeguati im-
ponibili fiscali futuri a fronte dei quali utilizzare tale 
saldo attivo.
il valore delle imposte anticipate riportabile in bilancio 
è oggetto di una verifica annuale.
le imposte anticipate e differite vengono determinate 
in base alle aliquote fiscali che ci si attende verranno 
applicate, nel periodo in cui tali differimenti si realiz-
zeranno, considerando le aliquote in vigore o quelle di 
nota successiva emanazione.
le imposte correnti e differite sono rilevate nel conto 
economico, a eccezione di quelle relative a voci diret-
tamente addebitate o accreditate agli altri Utili (per-
dite) complessivi, o ad altre voci di patrimonio netto, 
nei cui casi l’effetto fiscale è riconosciuto direttamente 
agli altri Utili (perdite) complessivi o nel patrimonio 
netto.

CREDITI COMMERCIALI
sono rilevati al loro valore nominale, che viene oppor-
tunamente rettificato per allinearlo a quello di presu-
mibile realizzo.

DISPONIBILITà LIQUIDE E MEZZI
EQUIVALENTI
la cassa e gli strumenti finanziari equivalenti di cassa 
includono cassa contanti e i depositi a vista, valutati 
al loro valore nominale. perché un investimento possa 
essere considerato come disponibilità liquida equiva-
lente esso deve essere prontamente convertibile in un 
ammontare noto di denaro e deve essere soggetto a 
un irrilevante rischio di variazione del valore.

ATTIVITà DESTINATE ALLA VENDITA
secondo quanto previsto dall’iFrs 5 “attività non 
correnti possedute per la vendita e attività operative 
cessate”, le attività non correnti il cui valore contabile 
verrà recuperato principalmente con un’operazione di 
vendita anziché con l’uso continuativo, se presenti i re-
quisiti previsti dallo specifico principio, sono classifica-
te come possedute per la vendita e valutate al minore 
tra il valore contabile e il fair value, al netto dei costi di 
vendita. dalla data in cui tali attività sono classificate 
nella categoria delle attività non correnti possedute 
per la vendita, i relativi ammortamenti sono sospesi. 
le passività connesse a tali attività sono classificate 
alla voce “passività relative ad attività destinate alla 
vendita” mentre il risultato economico afferente tali 
attività è rilevato nella voce “altri proventi”.

FINANZIAMENTI
i finanziamenti sono riconosciuti inizialmente al co-
sto rappresentato dal fair value del valore ricevuto al 
netto degli oneri accessori di acquisizione del finan-
ziamento.
dopo tale rilevazione iniziale i finanziamenti vengono 
rilevati con il criterio del costo ammortizzato calcolato 
tramite l’applicazione del tasso d’interesse effettivo.
il costo ammortizzato è calcolato tenendo conto dei 
costi di emissione e di ogni eventuale sconto o premio 
previsti al momento della regolazione.

BENEFICI AI DIPENDENTI
i benefici a dipendenti erogati in coincidenza o suc-
cessivamente alla cessazione del rapporto di lavoro 
sono costituiti principalmente dal trattamento di fine 
rapporto.
la legge 27 dicembre 2006, n. 296 (“legge Finanzia-
ria 2007”) e successivi decreti e regolamenti emanati 
nei primi mesi del 2007 hanno introdotto modifiche 
rilevanti nella disciplina del tFr, tra cui la scelta del 
lavoratore in merito alla destinazione del proprio tFr 
maturando.
ciò comporta, ai fini iFrs, un differente trattamento 
contabile, che viene di seguito specificato:

a) quote tFr maturande dal 1° gennaio 2007: si 
tratta di un piano a contribuzione definita sia 
nel caso di opzione per la previdenza comple-
mentare, sia nel caso di destinazione al Fondo 
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di tesoreria presso l’inps. il trattamento con-
tabile sarà quindi assimilato a quello in essere 
per i versamenti contributivi di altra natura;

b) fondo tFr maturato al 31 dicembre 2006: ri-
mane un piano a benefici definiti con la con-
seguente necessità di effettuare conteggi at-
tuariali, effettuati da attuari indipendenti, che 
dovranno escludere la componente relativa 
agli incrementi salariali futuri. la differenza 
risultante dal nuovo calcolo rispetto al prece-
dente è stata trattata come un “curtailment” 
secondo quanto definito dal paragrafo 109 
dello ias 19 e di conseguenza contabilizzata a 
conto economico nel primo semestre 2007. la 
passività è iscritta in bilancio al valore attua-
le dell’obbligazione della società sulla base di 
ipotesi attuariali attraverso l’utilizzo del cosid-
detto “projected unit credit method”. Gli utili e 
le perdite attuariali derivanti dai cambiamenti 
delle ipotesi e delle variazioni tra i dati con-
suntivati e quelli ipotizzati, sono riconosciuti al 
conto economico complessivo in una specifica 
riserva di patrimonio netto denominata “riser-
va utili/(perdite) attuariali”.

FONDI PER RISCHI E ONERI
i fondi per rischi e oneri comprendono gli accantona-
menti derivanti da obbligazioni attuali (legali o implici-
te) derivanti da un evento passato, per l’adempimento 
delle quali è probabile che si renderà necessario un im-
piego di risorse, il cui ammontare può essere stimato 
in maniera attendibile. Qualora le attese di impiego di 
risorse vadano oltre l’esercizio successivo l’obbligazio-
ne è iscritta al valore attuale determinato attraverso 
l’attualizzazione dei flussi futuri attesi scontati ad un 
tasso che tenga anche conto del costo del denaro e 
del rischio della passività.
non si procede invece ad alcun stanziamento a fronte 
di rischi per i quali il manifestarsi di una passività è sol-
tanto possibile. in questa evenienza si procede a darne 
menzione nell’apposita sezione informativa su impe-
gni e rischi e non si procede ad alcun stanziamento.

DEBITI FINANZIARI E COMMERCIALI
i debiti sono inizialmente iscritti al fari value, successi-
vamente valutati al costo ammortizzato, che, general-
mente, corrisponde al valore nominale. 
le passività finanziarie sono cancellate dallo stato 
patrimoniale quando, e solo quando, queste vengo-
no estinte ovvero quando l’obbligazione specifica del 
contratto è adempiuta o cancellata oppure scaduta.

OPERAZIONI UNDER
COMMON CONTROL
Una aggregazione aziendale che coinvolge imprese 
o aziende sotto comune controllo (operazione under 
common control) è una aggregazione in cui tutte le 

imprese o aziende sono, in ultimo, controllate dallo 
stesso soggetto o dagli stessi soggetti sia prima sia 
dopo l’aggregazione aziendale ed il controllo non è di 
natura temporanea.
nel caso sia dimostrata la significativa influenza sui 
flussi di cassa futuri dopo il trasferimento del com-
plesso delle parti interessate, queste operazioni sono 
trattate secondo quanto descritto al punto “aggre-
gazioni aziendali”. nel caso, invece, in cui ciò non sia 
dimostrabile, tali operazioni sono rilevate secondo il 
principio della continuità dei valori.
in particolare, i criteri di rilevazione contabile, in ap-
plicazione del principio della continuità dei valori, ri-
entranti nell’ambito di quanto indicato nel principio 
ias 8.10, coerentemente con la prassi internazionale e 
gli orientamenti della professione contabile italiana in 
tema di business combination under common control, 
prevedono che l’acquirente rilevi le attività acquisite 
in base ai loro valori contabili storici determinati se-
condo la base del costo. ove i valori di trasferimento 
siano superiori a quelli storici, l’eccedenza viene stor-
nata rettificando in diminuzione il patrimonio netto 
dell’impresa acquirente, con apposito addebito di una 
riserva.
analogamente, il principio contabile adottato nel-
la predisposizione del bilancio della società cedente 
prevede che l’eventuale differenza tra il prezzo del-
la transazione ed il preesistente valore di carico delle 
attività oggetto di trasferimento non sia rilevata nel 
conto economico, ma sia invece contabilizzata in conto 
accredito al patrimonio netto.

AGGREGAZIONI AZIENDALI
le aggregazioni aziendali sono rilevate secondo il me-
todo dell’acquisizione (acquisition method). secondo 
tale metodo il corrispettivo trasferito in un’aggrega-
zione aziendale è valutato al fair value, calcolato come 
la somma dei fair value delle attività trasferite e delle 
passività assunte dalla società alla data di acquisizione 
e degli strumenti di capitale emessi in cambio del con-
trollo dell’impresa acquisita.
alla data di acquisizione, le attività identificabili acqui-
site e le passività assunte sono rilevate al fair value alla 
data di acquisizione; costituiscono un’eccezione le se-
guenti poste, che sono invece valutate secondo il loro 
principio di riferimento:
- imposte differite attive e passive;
- attività e passività per benefici ai dipendenti;
- passività o strumenti di capitale relativi a pagamen-
ti basati su azioni dell’impresa acquisita o pagamenti 
basati su azioni relativi al Gruppo emessi in sostituzio-
ne di contratti dell’impresa acquisita;
- attività destinate alla vendita e attività e passività 
discontinue.
il goodwill è determinato come l’eccedenza tra la som-
ma dei corrispettivi trasferiti nell’aggregazione azien-
dale, del valore del patrimonio netto di pertinenza di 
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interessenze di terzi e del fair value dell’eventuale par-
tecipazione precedentemente detenuta nell’impre-
sa acquisita rispetto al fair value delle attività nette 
acquisite e passività assunte alla data di acquisizione. 
se il valore delle attività nette acquisite e passività as-
sunte alla data di acquisizione eccede la somma dei 
corrispettivi trasferiti, del valore del patrimonio netto 
di pertinenza di interessenze di terzi e del fair value 
dell’eventuale partecipazione precedentemente dete-
nuta nell’impresa acquisita, tale eccedenza è rilevata 
immediatamente nel conto economico come provento 
derivante dalla transazione conclusa.

RICAVI
i ricavi per prestazioni di servizi sono riconosciuti al 
momento di effettuazione della prestazione. 
i proventi finanziari sono rilevati a conto economico 
nel corso dell’esercizio in cui sono maturati o sostenu-
ti, secondo il principio della competenza.

le principali fonti di ricavo sono le seguenti:
a) corrispettivi per i servizi amministrativi erogati 

centralmente a società del Gruppo: organizza-
zione ed erogazione dei servizi di contabilità, 
amministrazione del personale, servizi gene-
rali, supporto allo sviluppo dei progetti e delle 
iniziative straordinarie da parte delle società 
controllate, coordinamento delle funzioni di 
segreteria societaria, attività e consulenza le-
gale, tesoreria, pianificazione e controllo, ict 
(Information & Communication Technology), 
acquisti, gare e appalti, gestione delle risorse 
umane e organizzazione, comunicazione;

b) canoni per locazione operativa di materiale ro-
tabile a società del Gruppo; 

c) canoni di locazione percepiti su immobili civi-
li e commerciali di proprietà, sia verso società 
del Gruppo sia verso entità terze.

d) proventi finanziari per contratti di leasing Fi-
nanziario a società del Gruppo: si tratta di lo-
cazioni finanziarie di locomotive;

con riferimento all’operazione di cessione delle aree di 
affori, avvenuta nell’esercizio 2011 (nota 9 – attività 
destinate alla vendita), il provento da dismissione, in 
considerazione della specificità degli accordi contrat-
tuali che non hanno determinato un immediato tra-
sferimento dei rischi e benefici dalla società all’acqui-
rente, è riconosciuto al conto economico in funzione 
degli incassi dilazionati del corrispettivo contrattuale 
che avverranno entro l’esercizio 2018.

CONTRIBUTI PUBBLICI
i contributi pubblici sono registrati quando vi è la ra-
gionevole certezza che gli stessi possano essere rice-
vuti. tale momento coincide con la delibera formale da 
parte degli enti pubblici eroganti.

i contributi relativi all’acquisto di attività materiali, 
erogati dalla regione lombardia o da terzi (altri enti 
pubblici), sono iscritti alla voce “altre passività” e rila-
sciati a conto economico linearmente sulla base della 
vita utile attesa delle attività cui si riferiscono.

PERDITA DI VALORE
DI ATTIVITà MATERIALI, IMMATERIALI
E PARTECIPAZIONI
le attività non correnti includono – tra le altre – gli im-
mobili, il materiale rotabile, le attività immateriali e le 
partecipazioni. la direzione rivede periodicamente il 
valore contabile delle attività non correnti detenute ed 
utilizzate e delle attività che devono essere dismesse, 
quando fatti e circostanze richiedono tale revisione. tale 
attività è svolta per il tramite del confronto tra il valore 
di carico dell’attività ed il maggior valore tra il fair value, 
al netto dei costi di vendita, ed il valore d’uso della stes-
sa. in assenza di valori di mercato ritenuti rappresenta-
tivi del reale valore dell’investimento, vengono utilizzati 
metodi di stima e modelli valutativi basati su dati ed as-
sunzioni ragionevoli e sostenibili, fondate sull’esperien-
za storica e sulle aspettative future di mercato e sulle 
variazioni prevedibili del contesto normativo specifico. il 
valore d’uso è determinato utilizzando le stime dei flussi 
di cassa attesi dall’utilizzo o dalla vendita del bene, ap-
provati dagli organi competenti e basate su proiezioni 
che non superano l’arco temporale quinquennale e tassi 
di sconto per il calcolo del valore attuale, riferiti a con-
dizioni di mercato.
Quando il valore contabile di un’attività non corrente ha 
subito una perdita di valore, la società rileva una svalu-
tazione per il valore dell’eccedenza tra il valore contabile 
del bene ed il suo valore recuperabile attraverso l’uso o 
la vendita dello stesso, determinata con riferimento ai 
più recenti piani della società. 
per attività non soggette ad ammortamento, e per le 
attività immateriali non ancora disponibili per l’utilizzo, 
l’impairment test è effettuato con frequenza annuale, 
indipendentemente dalla presenza di specifici indicatori.
Qualora una svalutazione effettuata precedentemente 
non avesse più ragione di essere mantenuta, il valore 
contabile viene ripristinato a quello nuovo derivan-
te dalla stima, con il limite che tale valore non ecceda 
il valore netto di carico che l’attività avrebbe avuto se 
non fosse stata effettuata alcuna svalutazione. anche il 
ripristino di valore viene registrato a conto economico.

DIVIDENDI
i proventi per dividendi sono registrati quando sorge 
il diritto all’incasso che normalmente corrisponde alla 
delibera assembleare di distribuzione dei dividendi.
i dividendi deliberati sono riconosciuti come debito 
verso gli azionisti al momento della delibera di distri-
buzione.
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IMPOSTE CORRENTI
le imposte correnti vengono iscritte e determinate 
sulla base di una realistica stima del reddito imponibile 
in conformità alle vigenti normative fiscali e tenendo 
conto delle esenzioni applicabili e dei crediti di impo-
sta eventualmente spettanti.

CONSOLIDATO FISCALE
la società ha rinnovato l’opzione per il consolidato 
Fiscale nazionale (tassazione di Gruppo) per il trien-
nio 2016 – 2018 (art. 117, c.1 tUir) al quale aderiscono 
parimenti le società controllate da FnM s.p.a. ai sensi 
dell’art. 2359 c.c. tale disciplina consente di concentra-
re in capo alla società tutti gli obblighi relativi ai ver-
samenti periodici e far sì che eventuali posizioni cre-
ditorie possano compensare quelle debitorie di altre 
società del Gruppo. le società controllate procedono 
alla determinazione dell’imposta e i versamenti all’e-
rario sono effettuati esclusivamente da FnM s.p.a. al 
momento della liquidazione le società trasferiscono il 
proprio credito/debito ires registrando il credito/de-
bito verso la società, che a sua volta registra il credi-
to/debito ires trasferito dalle controllate e il debito/
credito verso le stesse, procedendo al versamento o 
all’incasso.

IVA DI GRUPPO
la società ha aderito all’opzione prevista dall’art. 73 c. 
3 d.p.r. 633/72 relativa all’iVa di Gruppo. tale disci-
plina consente di concentrare in capo a FnM s.p.a., in 
quanto controllante ai sensi del citato art. 73 c. 3, tutti 
gli obblighi relativi ai versamenti periodici all’erario e 
far sì che eventuali posizioni creditorie possano com-
pensare quelle debitorie di altre società del Gruppo. le 
società controllate procedono alla liquidazione perio-
dica dell’iVa e i versamenti sono effettuati esclusiva-
mente da FnM s.p.a. al momento della liquidazione le 
società trasferiscono il proprio credito/debito iVa re-
gistrando il credito/debito verso la società, che a sua 
volta registra il credito/debito iVa trasferito dalle con-
trollate e il debito/credito verso le stesse, procedendo 
al versamento o all’incasso.

RISULTATO PER AZIONE
il risultato base per azione viene calcolato dividendo 
il risultato netto del periodo attribuibile agli azionisti 
possessori di azioni ordinarie della società per il nume-
ro medio ponderato di azioni ordinarie in circolazione 
nel periodo, escludendo le azioni proprie.

CONVERSIONE DELLE POSTE
IN VALUTA ESTERA
mONETA FUNZIONALE 
la società predispone il bilancio in accordo alla mone-
ta di conto utilizzata in italia. la valuta funzionale della 
società è l’euro che rappresenta la valuta di presenta-
zione del bilancio separato.

TRANSAZIONI E RILEVAZIONI CONTAbILI 
le transazioni effettuate in valuta estera vengono 
inizialmente rilevate al tasso di cambio alla data della 
transazione. 
alla data di chiusura del bilancio le attività e passività 
monetarie denominate in valuta estera vengono ricon-
vertite in base al tasso di cambio vigente a tale data. 
le poste non monetarie valutate al costo storico in va-
luta estera sono convertite utilizzando il tasso di cam-
bio in vigore alla data dell’operazione. 
le poste non monetarie iscritte al fair value sono con-
vertite utilizzando il tasso di cambio alla data di deter-
minazione del valore.

POSTE SOGGETTE A SIGNIFICATIVE
ASSUNZIONI E STIME
la redazione del bilancio separato e delle relative note 
richiede da parte della direzione l’effettuazione di sti-
me e di assunzioni che hanno effetto sui valori delle 
attività e delle passività di bilancio e sull’informativa 
relativa ad attività e passività potenziali alla data di bi-
lancio. le stime e le assunzioni utilizzate sono basate 
sull’esperienza e su altri fattori considerati rilevanti. i 
risultati che si consuntiveranno potrebbero pertanto 
differire da tali stime. le stime e le assunzioni sono ri-
viste periodicamente e gli effetti di ogni variazione a 
esse apportate sono riflesse a conto economico nell’e-
sercizio in cui avviene la revisione di stima se la revisio-
ne stessa ha effetti solo su tale esercizio, o anche negli 
esercizi successivi, se la revisione ha effetti sia sull’e-
sercizio corrente, sia su quelli futuri.
di seguito sono riepilogati i processi critici di valutazio-
ne e le assunzioni chiave utilizzate dalla direzione nel 
processo di applicazione dei principi contabili riguardo 
al futuro e che possono avere effetti significativi sui 
valori rilevati nel bilancio separato o per i quali esiste il 
rischio che possano emergere rettifiche al valore con-
tabile delle attività e passività nell’esercizio successivo 
a quello di riferimento del bilancio.

VALORE RECuPERAbILE DELLE ATTIVITà
 MATERIALI, IMMATERIALI E DELLE PARTECIPAzIONI
le attività non correnti includono i terreni, gli immobili, 
impianti e macchinario ed altri beni e le attività imma-
teriali, nonché le partecipazioni. 
la direzione, come anticipato nel principio contabi-
le “perdita di valore di attività immateriali, materiali e 
partecipazioni” rivede periodicamente il valore conta-
bile delle attività non correnti detenute e utilizzate e 
delle attività che devono essere dismesse, quando fat-
ti e circostanze richiedono tale revisione. tale attività è 
svolta utilizzando le stime dei flussi di cassa attesi e 
adeguati tassi di sconto per il calcolo del valore attua-
le ed è quindi basata su un insieme di assunzioni ipo-
tetiche relative ad eventi futuri ed azioni degli organi 
amministrativi della società che non necessariamente 
potrebbero verificarsi nei termini e nei tempi previsti.
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FONDO SVALuTAzIONE DEI CREDITI
il fondo svalutazione crediti riflette la stima della dire-
zione circa le perdite relative al portafoglio di crediti.
la stima del fondo svalutazione crediti è basata sulle 
perdite attese da parte della società, determinate in 
funzione dell’esperienza passata per crediti simili, degli 
scaduti correnti e storici, delle perdite e degli incas-
si, dell’attento monitoraggio della qualità del credito 
e delle proiezioni circa le condizioni economiche e di 
mercato, in questo supportati da pareri dei consulenti 
legali che rappresentano la società nelle fasi pre-con-
tenziose e contenziose.

ATTIVITà PER IMPOSTE ANTICIPATE
E PASSIVITà PER IMPOSTE DIFFERITE
la società rileva le imposte correnti e differite/antici-
pate in funzione della normativa vigente. la rilevazio-
ne delle imposte richiede l’uso di stime e di assunzioni 
in ordine alle modalità con le quali interpretare, in re-
lazione alle operazioni condotte nel corso dell’eserci-
zio, le norme applicabili ed il loro effetto sulla fiscalità 
dell’impresa. inoltre, la rilevazione di imposte anticipa-
te/differite richiede l’uso di stime in ordine alla stima 
dei redditi imponibili prospettici e alla loro evoluzione 
oltre che alle aliquote di imposta effettivamente ap-
plicabili. tali attività vengono svolte mediante analisi 
delle transazioni intercorse e dei loro profili fiscali, an-
che mediante il supporto, ove necessario, di consulenti 
esterni per le varie tematiche affrontate e tramite si-
mulazioni circa i redditi prospettici ed analisi di sensi-
tività degli stessi.

PIANI A bENEFICI DEFINITI 
il trattamento di Fine rapporto (tFr) è classificabile 
come un piano a benefici definiti per la parte maturata 

fino al 31 dicembre 2006. la direzione utilizza diverse 
assunzioni statistiche e fattori valutativi con l’obiet-
tivo di anticipare gli eventi futuri per il calcolo degli 
oneri, delle passività e delle attività relative a tali piani. 
le assunzioni riguardano il tasso di sconto e i tassi dei 
futuri incrementi retributivi. inoltre, anche gli attuari 
consulenti della società utilizzano fattori soggettivi, 
come per esempio i tassi relativi alla mortalità e alle 
dimissioni.

PASSIVITà POTENzIALI
la società è soggetta a cause di varia natura (legali, 
fiscali, giuslavoristiche) che possono derivare da pro-
blematiche complesse e difficili, che sono soggette a 
un diverso grado di incertezza, inclusi i fatti e le circo-
stanze inerenti a ciascuna causa, la giurisdizione e le 
differenti leggi applicabili. 
stante le incertezze inerenti tali problematiche, è diffi-
cile predire con certezza l’esborso che potrebbe deri-
vare da tali controversie.
conseguentemente, la direzione, sentito il parere dei 
propri consulenti legali e degli esperti in materia fi-
scale, accerta una passività a fronte di tali contenziosi 
quando ritiene probabile che si verificherà un esborso 
finanziario e quando l’ammontare delle perdite che ne 
deriveranno può essere ragionevolmente stimato. nel 
caso in cui un esborso finanziario diventi possibile ma 
non ne sia determinabile l’ammontare, tale fatto è ri-
portato nelle note di bilancio.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA

NOTA 1 - ATTIVITà MATERIALI

al 1° gennaio 2015 le attività materiali, al netto dei relativi fondi di ammortamento, risultavano costituite come 
segue:

Descrizione

  01.01.2015   

  Costo Fondo Valore a
   ammortamento bilancio

Terreni e fabbricati 23.715.216 (6.450.140) 17.265.076

Impianti e macchinario 503.052 (163.830) 339.222

Attrezzature industriali e commerciali 67.260 (67.233) 27 

Altri beni:     

Materiale rotabile 266.936.051 (121.324.543) 145.611.508

Mobili e arredi, macchine ufficio, migliorie beni di terzi 1.582.966 (1.251.381) 331.585

Totale altri beni 268.519.017 (122.575.924) 145.943.093

Immobilizzazioni in corso e acconti 50.645.252  50.645.252

TOTALE 343.449.797 (129.257.127) 214.192.670

Altri beni

Descrizione Terreni Impianti e Attrezzature  Materiale Mobili e arr., Immobiliz. Totale
  e fabbricati Macchinario industriali e  rotabile macch. uff  in corso
    commerciali  migliorie e acconti
      beni terzi

Valore netto al 
01.01.2015 17.265.076 339.222 27 145.611.508 331.585 50.645.252 214.192.670 

Investimenti finanziati
con mezzi propri    

13.318.000 22.026 33.360.264 46.700.290

Trasferimenti 
valore lordo    

19.977.000  (19.977.000)

Dismissioni: 
Alienazioni Lorde 

(31.981)    (50)  (32.031)

Quote 
di Ammortamento 

(371.077) (50.305) (27) (14.207.926) (64.760)  (14.694.095)

Valore netto al 
31.12.2015 16.862.018 288.917  164.698.582 288.801 64.028.516 246.166.834

la movimentazione avutasi nel corso del 2015 è di seguito illustrata:
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pertanto al 31 dicembre 2015 le attività materiali, al netto dei relativi fondi di ammortamento, risultavano costi-
tuite come segue:

Descrizione

  31.12.2015   

  Costo Fondo Valore a
   ammortamento bilancio

Terreni e fabbricati 23.683.235 (6.821.217) 16.862.018

Impianti e macchinario 503.052 (214.135) 288.917

Attrezzature industriali e commerciali 67.260 (67.260)  

Altri beni:     

Materiale rotabile 300.231.051 (135.532.469) 164.698.582

Mobili e arredi, macchine ufficio, migliorie beni di terzi 1.604.942 (1.316.141) 288.801

Totale altri beni 301.835.993 (136.848.610) 164.987.383

Immobilizzazioni in corso e acconti 64.028.516  64.028.516

TOTALE 390.118.056 (143.951.222) 246.166.834 

la movimentazione dell’esercizio 2016 è di seguito illustrata:

Altri beni

Descrizione Terreni Impianti e Attrezzature  Materiale Mobili e arr., Immobiliz. Totale
  e fabbricati Macchinario industriali e  rotabile macch. uff  in corso
    commerciali  migliorie e acconti
      beni terzi

Valore netto al 
01.01.2016 16.862.018 288.917  164.698.582 288.801 64.028.516 246.166.834

Investimenti finanziati 
con mezzi propri  

9.700  44.389.165 50.344 30.271.423 74.720.632

Trasferimenti 
valore lordo    

57.753.362  (57.753.362)

Dismissioni: 
Alienazioni Lorde 

    (1.029)  (1.029) 
 

Dismissioni: Utilizzi 
Fondo Ammortamento 

    1.029  1.029
  

Quote 
di Ammortamento 

(369.752) (50.327)  (16.884.566) (61.265)  (17.365.910)
  

Valore netto al 
31.12.2016 16.492.266 248.290  249.956.543 277.880 36.546.577 303.521.556  
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pertanto al 31 dicembre 2016 le attività materiali, al netto dei relativi fondi di ammortamento, risultano costituite 
come segue:

Descrizione

  31.12.2016   

  Costo Fondo Valore a
   ammortamento bilancio

Terreni e fabbricati 23.683.235 (7.190.969) 16.492.266

Impianti e macchinario 512.752 (264.462) 248.290

Attrezzature industriali e commerciali 67.260 (67.260)

Altri beni:     

Materiale rotabile 402.373.578 (152.417.035) 249.956.543

Mobili e arredi, macchine ufficio, migliorie beni di terzi 1.654.257 (1.376.377) 277.880

Totale altri beni 404.027.835 (153.793.412) 250.234.423

Immobilizzazioni in corso e acconti 36.546.577  36.546.577

TOTALE 464.837.659 (161.316.103) 303.521.556 

 

TERRENI E FAbbRICATI
la voce “terreni e fabbricati” si riferisce principalmente 
ai valori netti residui al 31 dicembre 2016 dell’immobile 
di piazzale cadorna per euro 9,9 milioni, dei terreni siti 
nel comune di saronno per euro 3,4 milioni e nel co-
mune di Garbagnate Milanese per euro 1,1 milioni, dei 
box auto siti nel comune di Milano per euro 1,1 milioni e 
dell’immobile sito nel comune di iseo per euro 0,8 mi-
lioni.
l’investimento inerente all’iniziativa relativa alle aree 
adiacenti la nuova stazione di affori – la cui evoluzione 
è analizzata in relazione sulla gestione a cui si riman-
da – è classificato tra le “attività destinate alla vendita”; 
il valore complessivo di tale attività è di euro 1.677.143 
(nota 9).

ImPIANTI E mACCHINARIO
la variazione dell’esercizio è determinata dalla capita-
lizzazione dell’impianto di condizionamento dell’ottavo 
piano degli uffici siti in cadorna, al netto delle quote di 
ammortamento di competenza.

ALTRI bENI
la categoria “materiale rotabile” riguarda n. 26 treni 
tipo taF, n. 2 treni tipo tsr, n. 8 treni tipo csa, n. 10 
convogli coradia, di cui 2 immessi in servizio nel corso 
dell’esercizio già adattati con configurazione a 6 casse 
ed altri 4 omologati nell’esercizio in configurazione a 6 
casse, n. 6 treni tsr a 6 casse, consegnati nel corso del 
2016, tutti locati a trenord s.r.l.; inoltre sono inclusi nella 
categoria n. 1 locomotiva tipo Br 189 e n. 8 locomotive 
tipo 483 tutte locate a dB cargo italia s.r.l.

con riferimento ai 2 convogli coradia immessi in 

servizio nel corso del 2016, l’investimento dell’esercizio 
ammonta a 5.660 migliaia di euro; a seguito dell’im-
missione in servizio, sono stati trasferiti alla categoria 
in esame da “immobilizzazioni in corso e acconti” gli 
investimenti sostenuti nell’esercizio precedente, pari a 
7.658 migliaia di euro.

con riferimento all’operazione di “retrofit” degli altri 8 
convogli coradia in uso con configurazione a 5 cas-
se, per trasformarli in convogli a 6 casse, l’investimen-
to dell’esercizio ammonta a 5.748 migliaia di euro; a 
seguito dell’immissione in servizio, sono stati trasferiti 
alla categoria in esame da “immobilizzazioni in corso e 
acconti” gli investimenti sostenuti nell’esercizio prece-
dente, pari a 3.071 migliaia di euro.

con riferimento ai 6 convogli tsr a 6 casse, l’inve-
stimento dell’esercizio ammonta a 32.535 migliaia di 
euro; a seguito dell’immissione in servizio, sono stati 
trasferiti alla categoria in esame da “immobilizzazioni 
in corso e acconti” gli investimenti sostenuti nell’eser-
cizio precedente, pari a 47.024 migliaia di euro.
infine nel corso dell’esercizio sono stati effettuati in-
vestimenti per manutenzione ciclica delle locomotive 
e483 per 446 migliaia di euro.

Gli investimenti in mobili, arredi, macchine ufficio sono 
prevalentemente relativi ad arredi per gli uffici della 
società siti in Milano – piazzale cadorna.
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ImmObILIZZAZIONI IN CORSO E ACCONTI
l’incremento della voce, per 30.271 migliaia di euro, 
è principalmente relativo ad acconti per la fornitu-
ra di 10 rotabili tipo tsr con composizione a 4 casse 
(20.438 migliaia di euro) e per la fornitura di 7 rotabili 
tipo tsr con composizione a 6 casse (6.102 migliaia di 
euro), per l’operazione di “retrofit” per gli ultimi 4 con-

vogli coradia attualmente in uso con configurazione 
a 5 casse, per trasformarli in convogli a 6 casse (3.501 
migliaia di euro), per attività di manutenzione straor-
dinaria su locomotive e483 (174 migliaia di euro).

i trasferimenti si riferiscono a quanto commentato alla 
voce “altri beni – Materiale rotabile”. 

Qualora le attività materiali fossero state contabilizzate al netto dei relativi contributi in conto capitale (nota 14), 
l’effetto sul bilancio al 31 dicembre 2016 sarebbe stato il seguente:

2016 Valore di bilancio Contributo Valore al netto   
    del contributo

Terreni e fabbricati 16.492.266 (6.247.064) 10.245.202  

Impianti e macchinario 248.290  248.290

Attrezzature industriali e commerciali     

Altri beni 250.234.423 (5.783.283) 244.451.140  

Immobilizzazioni in corso e acconti 36.546.577  36.546.577

Totale attività materiali 303.521.556 (12.030.347) 291.491.209

la direzione non ha identificato indicatori che determinino la necessità di attivare un test di impairment per la 
verifica della recuperabilità del valore di iscrizione delle attività materiali.

NOTA 2 - ATTIVITà IMMATERIALI

al 1° gennaio 2015 le attività immateriali risultavano così costituite:

Descrizione

  01.01.2015   

  Costo Ammortamento  Valore
  storico accumulato netto

Immobilizzazioni in corso e acconti 1.566.540  1.566.540 

Altre  2.968.146 (1.486.438) 1.481.708

TOTALE ATTIVITà IMMATERIALI 4.534.686 (1.486.438) 3.048.248 

Descrizione Immobilizzazioni Altre Totale   
  in corso e acconti

Valore Netto al 01.01.2015 1.566.540 1.481.708 3.048.248

Investimenti finanziati con mezzi propri 991.000 731.800 1.722.800

Trasferimenti valore lordo (1.416.700) 1.416.700

Quote di Ammortamento  (1.363.583) (1.363.583)

Valore netto al 31.12.2015 1.140.840 2.266.625 3.407.465

la movimentazione avutasi nel corso del 2015 è di seguito illustrata:
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pertanto al 31 dicembre 2015 le attività immateriali risultavano così costituite:

Descrizione

  31.12.2015   

  Costo Ammortamento  Valore
  storico accumulato netto

Immobilizzazioni in corso e acconti 1.140.840  1.140.840 

Altre  3.630.208 (1.363.583) 2.266.625

TOTALE ATTIVITà IMMATERIALI 4.771.048 (1.363.583) 3.407.645 

la movimentazione dell’esercizio 2016 è di seguito illustrata:

Descrizione Immobilizzazioni Altre Totale   
  in corso e acconti

Valore Netto al 01.01.2016 1.140.840 2.266.625 3.407.465

Investimenti finanziati con mezzi propri 245.000 386.636 631.636

Trasferimenti valore lordo (1.120.200) 1.120.200

Quote di Ammortamento  (1.665.306) (1.665.306)

Valore netto al 31.12.2016 265.640 2.108.155 2.373.795 

pertanto al 31 dicembre 2016 le immobilizzazioni immateriali risultano così costituite:

Descrizione

  31.12.2016   

  Costo Ammortamento  Valore
  storico accumulato netto

Immobilizzazioni in corso e acconti 265.640  265.640 

Altre  3.773.461 (1.665.306) 2.108.155

TOTALE ATTIVITà IMMATERIALI 4.039.101 (1.665.306) 2.373.795 

ImmObILIZZAZIONI IN CORSO E ACCONTI
Gli incrementi della voce “immobilizzazioni in corso e 
acconti”, pari a 245 migliaia di euro, si riferiscono prin-
cipalmente all’implementazione di moduli aggiuntivi di 
sap che FnM utilizza nell’ambito del service ammini-
strativo per 107 migliaia di euro, all’attivazione di mo-
duli aggiuntivi del software gestionale sap, gestito da 
FnM ed utilizzato da trenord per 59 migliaia di euro, 
nonché all’attivazione di moduli aggiuntivi del software 
gestionale sap Hr per 52 migliaia di euro.

si evidenzia che nel corso dell’esercizio, essendosi com-
pletate le attività di progetto, con l’avvenuta messa a 
disposizione dei moduli implementati, sono stati tra-
sferiti dalla categoria in esame alla voce “altre” i costi 
sostenuti nell’esercizio 2015 in relazione al software ge-
stionale sap utilizzato da trenord (978 migliaia di euro), 
al modulo sap ViM e documentale utilizzato da FnM 
(66 migliaia di euro), allo sviluppo del software utilizza-
to da FnM per la gestione degli enti aziendali (49 mi-

gliaia di euro), all’implementazione di moduli aggiuntivi 
di sap che FnM utilizza nell’ambito del service ammi-
nistrativo (15 migliaia di euro), nonché all’attivazione di 
moduli aggiuntivi del software gestionale sap Hr (12 
migliaia di euro).

nel complesso, le immobilizzazioni in corso e acconti al 
31 dicembre 2016 si riferiscono a moduli aggiuntivi di 
sap che FnM utilizza nell’ambito del service ammini-
strativo per 144 migliaia di euro, a moduli aggiuntivi del 
software gestionale sap Hr per 52 migliaia di euro, al 
sopracitato software gestionale gestito da FnM e uti-
lizzato da trenord per 49 migliaia di euro, nonché allo 
sviluppo del software utilizzato da FnM per la gestione 
degli enti aziendali per 21 migliaia di euro.

ALTRE 
Gli incrementi dell’esercizio (387 migliaia di euro) con-
cernono i costi relativi ai moduli aggiuntivi di sap che 
FnM utilizza nell’ambito del service amministrativo per 
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187 migliaia di euro, ai moduli aggiuntivi del software 
sap utilizzato da trenord per 167 migliaia di euro, non-
ché ai moduli per lo sviluppo del software utilizzato da 
FnM per la gestione degli enti aziendali per 33 migliaia 
di euro. 
i trasferimenti si riferiscono a quanto commentato alla 

voce “immobilizzazioni in corso e acconti”.

la direzione non ha identificato indicatori che deter-
minino la necessità di attivare un test di impairment 
per la verifica della recuperabilità del valore di iscrizio-
ne delle attività immateriali.

NOTA 3 - PARTECIPAZIONI 

al 31 dicembre 2016 le partecipazioni ammontano ad 
euro 68.575.644; nel corso del 2016, così come nell’e-

sercizio 2015, non sono intervenute variazioni nella 
voce “partecipazioni”.

nelle seguenti tabelle viene riepilogata la composizione della voce in esame:

Descrizione Costo (Svalutazione) Valore Incrementi (Decrementi) (Svalutazioni)/ Costo (Svalutazione) Valore
    a bilancio   Ripristini   a bilancio
       di valore

Partecipazioni in 
imprese controllate 20.856.703 (4.859.189) 15.997.514    20.856.703 (4.859.189) 15.997.514 

Partecipazioni 
in joint venture 49.511.424  49.511.424    49.511.424  49.511.424 

Partecipazioni in 
imprese collegate 3.066.706  3.066.706    3.066.706  3.066.706 

Totale 
partecipazioni 73.434.833 (4.859.189) 68.575.644    73.434.833 (4.859.189) 68.575.644

31.12.2015 31.12.2016Variazioni 2016

PARTECIPAzIONI IN IMPRESE CONTROLLATE
il dettaglio delle partecipazioni in imprese controllate è riportato nella seguente tabella:

Descrizione Costo (Svalutazione) Valore Incrementi (Decrementi) (Svalutazioni)/ Costo (Svalutazione) Valore
    a bilancio   Ripristini   a bilancio
       di valore

FERROVIENORD 
S.p.A. 4.571.732 (234.548) 4.337.184    4.571.732 (234.548) 4.337.184

FNM 
Autoservizi S.p.A. 16.274.641 (4.624.641) 11.650.000    16.274.641 (4.624.641) 11.650.000

NORD_ING S.r.l. 10.329  10.329    10.329  10.329

Eurocombi S.r.l. 
in liquidazione 1  1    1  1

Totale 
partecipazioni in
imprese controllate 

20.856.703 (4.859.189) 15.997.514    20.856.703 (4.859.189) 15.997.514

31.12.2015 31.12.2016Variazioni 2016

si precisa che FnM s.p.a. detiene una partecipazione 
di controllo in nord_inG s.r.l. direttamente mediante 
il possesso di una quota pari al 20% del capitale so-
ciale ed indirettamente mediante FerroVienord 
s.p.a. che possiede il restante 80% delle quote sociali.

si evidenzia che dal 7 giugno 2016, FnM s.p.a. detie-
ne una partecipazione di controllo indiretta median-

te FerroVienord s.p.a. che possiede il 100% delle 
quote sociali in Fn Mobilità sostenibile s.r.l. (che assu-
merà la nuova denominazione “e-Vai s.r.l.” dal 31 marzo 
2017). la società neo costituita, con successivo atto 
del 28 luglio 2016, avente efficacia dal 1° agosto, ha 
acquisito da seMs s.r.l. i rami d’azienda “Car Sharing” 
e “Mobility”.
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PARTECIPAzIONI IN jOINT VENTuRE
il dettaglio delle partecipazioni in joint venture è riportato nella seguente tabella:

Descrizione Costo (Svalutazione) Valore Incrementi (Decrementi) (Svalutazioni)/ Costo (Svalutazione) Valore
    a bilancio   Ripristini   a bilancio
       di valore

NordCom S.p.A. 743.407  743.407    743.407  743.407

NORD ENERGIA 
S.p.A. 6.194.267  6.194.267    6.194.267  6.194.267

SeMS S.r.l.
 in liquidazione 903.750  903.750    903.750  903.750

Omnibus 
Partecipazioni S.r.l. 3.610.000  3.610.000    3.610.000  3.610.000

Trenord S.r.l. 38.060.000  38.060.000    38.060.000  38.060.000

Totale 
partecipazioni 
in joint venture 

49.511.424  49.511.424    49.511.424  49.511.424

31.12.2015 31.12.2016Variazioni 2016

si evidenzia che, con delibera assembleare del 26 
settembre 2016, a rogito notaio Zabban, n. di rep. 
69207/12665, la joint venture seMs s.r.l. è stata messa 
in liquidazione con effetto dal 1° ottobre 2016. per ul-
teriori dettagli in merito si rinvia al paragrafo 5.5 della 
relazione sulla gestione.

inoltre si informa che in data 16 gennaio 2017 la società 
controllata FnM autoservizi s.p.a. è risultata aggiudi-
cataria della procedura di asta pubblica avente ad og-
getto la vendita delle quote di partecipazione al capi-
tale sociale della società azienda trasporti Verona s.r.l. 
(atV), attualmente detenute dalla provincia di Verona, 
pari al 50% dello stesso.
atV, in qualità di affidataria, svolge i servizi di trasporto 
pubblico su gomma urbano nei comuni di Verona e le-
gnago ed extraurbano in tutta la relativa provincia.

la controllata ha offerto un importo pari ad euro 
21.001.000. il perfezionamento dell’operazione e la 
stipula dell’atto di compravendita erano subordinati 
all’esperimento della specifica procedura prevista dallo 
statuto sociale di atV e relativa all’eventuale esercizio 
del diritto di prelazione da parte dell’altro socio, a.M.t. 
s.p.a. (“a.M.t.”), società interamente controllata dal co-
mune di Verona.
in data 2 marzo 2017 FnM autoservizi ha ricevuto da 
a.M.t. comunicazione di rinuncia all’esercizio del diritto 
di prelazione previsto dallo statuto sociale di atV. 
la società ha già messo manifestato l’intenzione di for-
nire alla controllata le risorse necessarie per l’acquisizio-
ne in oggetto, pari a 21.001.000 euro.
per ulteriori dettagli in merito all’operazione in oggetto 
si rinvia al paragrafo 8.2 della relazione sulla gestione.

Descrizione Costo (Svalutazione) Valore Incrementi (Decrementi) (Svalutazioni)/ Costo (Svalutazione) Valore
    a bilancio   Ripristini   a bilancio
       di valore

DB Cargo Italia S.r.l.
 (già DB Schenker 
Rail Italia S.r.l.). 

3.066.706  3.066.706    3.066.706  3.066.706

Totale 
partecipazioni in 
imprese collegate 

3.066.706  3.066.706    3.066.706  3.066.706

31.12.2015 31.12.2016Variazioni 2016

PARTECIPAzIONI IN IMPRESE COLLEGATE
il dettaglio delle partecipazioni in imprese collegate è riportato nella seguente tabella:

in data 1° aprile 2016, la società collegata dB schenker rail italia s.r.l. ha variato la propria denominazione sociale 
in dB cargo italia s.r.l.
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si forniscono inoltre le seguenti informazioni relative alla partecipazioni possedute:

Descrizione Tipologia Valutazione Capitale Patrimonio netto Utile/ % possesso Patrimonio Valore
     (incluso risultato) perdita  netto detenuto a bilancio

FERROVIENORD S.p.A. 
Controllata Costo 5.250.000 19.992.897 1.377.528 100% 19.992.897 4.337.184

Milano - p.le Cadorna 14

FNM Autoservizi S.p.A. Controllata Costo 3.000.000 11.977.674 973.669 100% 11.977.674 11.650.000 
Milano - p.le Cadorna 14 

NORD_ING S.r.l. Controllata Costo 50.000 263.121 22.797 20% 52.624 10.329 
Milano - p.le Cadorna 14 

Eurocombi S.r.l. 
in liquidazione Controllata Costo 32.900 (615.398) (630) 76% (467.702) 1 
Milano - p.le Cadorna 14

Trenord S.r.l. Joint Venture Costo 76.120.000 92.981.410 8.061.582 50% 46.490.705 38.060.000 
Milano - p.le Cadorna 14

NORD ENERGIA S.p.A. Joint Venture Costo 10.200.000 17.649.551 5.547.391 60% 10.589.731 6.194.267 
Milano - p.le Cadorna 14

NordCom S.p.A. Joint Venture Costo 5.000.000 12.002.368 1.127.854 58% 6.961.373 743.407 
Milano - p.le Cadorna 14

SeMS S.r.l. in liquidazione Joint Venture Costo 1.000.000 1.494.718 169.754 68,5% 1.023.882 903.750 
Milano - p.le Cadorna 14

Omnibus 
Partecipazioni S.r.l. Joint Venture Costo 20.000 6.631.172 1.444.033 50% 3.315.586 3.610.000 
Milano - p.le Cadorna 14

DB Cargo Italia S.r.l.  Collegata Costo 3.000.100 10.915.157 2.717.733 40% 4.366.063 3.066.706 
Milano - p.le Cadorna 14

il deficit patrimoniale di eurocombi s.r.l. in liquidazione 
non rappresenta una perdita durevole di valore in quan-
to FnM s.p.a. ha svalutato in esercizi precedenti crediti 
verso la partecipata che potranno costituire oggetto di 
rinunce che, nel ristabilire l’equilibrio patrimoniale della 
partecipata stessa, non determineranno per FnM s.p.a. 

ulteriori oneri a carico del conto economico (nota 4).

si rimanda alla relazione sulla gestione per un com-
mento circa l’andamento delle partecipate e di quel-
le indirettamente controllate, controllate a controllo 
congiunto e collegate.
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NOTA 4 - CREDITI FINANZIARI CORRENTI E NON CORRENTI

Descrizione

  31.12.2015   

  Non correnti Correnti Totale

Altri crediti finanziari    38.323 38.323

Fondo svalutazione crediti finanziari  (38.323) (38.323)

Crediti finanziari   -  - -

Credito finanziario verso Finlombarda - 
Contratto di gestione speciale tesoreria 5.000.000 53.397.557 58.397.557

Crediti leasing finanziari 10.323.881 2.996.087 13.319.968

Crediti conti correnti verso controllate  528.978 528.978

Credito Transazione Locomotive E660   924.688 924.688

Altri crediti finanziari    12.537 12.537

Fondo svalutazione crediti finanziari 
e conti correnti verso controllate  (538.338) (538.338)

Crediti finanziari verso parti correlate (Nota 33) 15.323.881 57.321.509 72.645.390

TOTALE 15.323.881 57.321.509 72.645.390

tale voce accoglie principalmente i crediti relativi a 
contratti attivi di leasing finanziario e i crediti verso 

società controllate derivanti da saldi attivi su c/c di 
corrispondenza.

la composizione dettagliata al 31 dicembre 2015 è specificata nella seguente tabella:

si riporta nella seguente tabella la composizione al 31 dicembre 2016:

Descrizione

  31.12.2016   

  Non correnti Correnti Totale

Altri crediti finanziari    38.323 38.323

Fondo svalutazione crediti finanziari  (38.323) (38.323)

Crediti finanziari  -  -  -

Credito finanziario verso Finlombarda - 
Contratto di gestione speciale tesoreria 5.000.000 53.587.017 58.587.017

Crediti leasing finanziari 4.717.210 4.690.140 9.407.350

Crediti conti correnti verso controllate  4.640.887 4.640.887

Altri crediti finanziari    1.734 1.734

Fondo svalutazione crediti finanziari 
e conti correnti verso controllate  (538.338) (538.338)

Crediti finanziari verso parti correlate (Nota 33) 9.717.210   62.381.440  72.098.650

TOTALE 9.717.210 62.381.440 72.098.650 

la voce “credito finanziario verso Finlombarda – con-
tratto di gestione speciale tesoreria” è relativa all’af-
fidamento a Finlombarda s.p.a. delle eccedenze di 
cassa rilevate a seguito dell’emissione del prestito ob-
bligazionario, fino al loro utilizzo per l’esecuzione del 
piano di investimento riguardante l’acquisto di ma-
teriale rotabile al fine dello svolgimento di attività di 

investimento di tali risorse finanziarie. la voce include 
inoltre il credito per gli interessi attivi maturati nel pe-
riodo e non ancora incassati per 587 migliaia di euro.
la quota a lungo termine deriva dall’obbligo contrat-
tuale di mantenere in gestione un minimo di 5 milioni 
di euro, fino alla data di scadenza del contratto, pre-
vista per il 31 luglio 2020, al fine di consentire un’ade-
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guata diversificazione degli importi investiti.

i contratti attivi di leasing finanziario hanno per og-
getto locomotive locate a società partecipate appar-
tenenti al Gruppo FnM. 
in tale ambito sono stati recepiti gli effetti economici 
del recesso anticipato, esercitato da trenord s.r.l. in re-
lazione al contratto di locazione di 8 locomotive 640, 

ad esito del quale il 30 aprile 2017 la partecipata re-
stituirà a FnM n. 8 locomotive 640 a fronte della cor-
responsione di una penale 2.215 migliaia di euro. con-
seguentemente il credito finanziario è stato ridotto 
fino a concorrenza dell’importo della penale, rilevando 
un onere finanziario non ricorrente per 917 migliaia di 
euro (nota 28 e 35). 

di seguito viene fornito il dettaglio per scadenza dei canoni attivi minimi futuri di leasing finanziario e la riconcilia-
zione con il relativo valore attuale, pari al credito iscritto in bilancio, ridottosi rispetto al 31 dicembre 2015 per gli 
incassi dei canoni di competenza dell’esercizio, oltre che per quanto sopraesposto:

Descrizione                                                31.12.2016                                              31.12.2015

  Incassi minimi Valore attuale Incassi minimi Valore attuale
  futuri Incassi minimi futuri Incassi minimi

Entro 1 anno 5.501.889 4.690.140 3.842.516 2.996.087

Tra 1 e 5 anni 5.109.130 4.717.210 11.527.550 10.323.881

Oltre 5 anni      

Totale 10.611.019 9.407.350 15.370.066 13.319.968

Utili finanziari differiri (1.203.669)  (2.050.098)

Totale crediti leasing 
finanziari 9.407.350  13.319.968 

i crediti relativi ai leasing sono a tasso variabile; con-
seguentemente il loro fair value approssima il valore 
di carico. la revisione dei tassi relativi ai crediti verso 

parti correlate per leasing, esposti al rischio di tasso di 
interesse, avviene in un periodo temporale inferiore ai 
sei mesi.

Vengono di seguito riportati i tassi effettivi di rendimento dei crediti:

Descrizione  2016 2015 

Crediti leasing finanziari 3,3 - 8,47 % 3,2 - 7,67%

Credito Contratto di Gestione Speciale Tesoreria 2,202% 1,685%

Crediti conti correnti vs controllate 0,11% 0,50%
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di seguito si riportano tabelle riepilogative dei leasing in essere, con evidenziazione dei sub-leasing:

CONTRATTI DI LEASING IN CUI FNm S.P.A. è LOCATORE (LEASING ATTIVI):

Tipologia Locatario  Oggetto Val Netto Sub-  Data Inizio  Data Fine  Inc. Minimi Interessi Valore
     leasing Contratto Contratto Futuri  attuale

1 Finanziario Trenord  LocDE 520 n.2  N/A SI 01/01/05 31/12/19 838.584 74.062 764.522,47

2 Finanziario Trenord  LocDE 520 n.3 N/A NO 01/01/05 31/12/19 1.257.876 124.906 1.132.970,30

3 Finanziario Trenord  LocDE 520 n.6 N/A SI 01/10/07 31/12/19 2.515.752 268.559 2.247.192,97

4 Finanziario Trenord  LocDE 520 n.3 N/A NO 01/01/05 31/12/19 1.257.876 118.524 1.139.352,08

5 Finanziario Trenord  LocE 640 n. 4  N/A SI 01/01/05 30/04/17 1.472.902 184.772 1.288.130

6 Finanziario Trenord  LocE 640 n. 4  N/A NO 01/01/05 30/04/17 1.474.423 190.860 1.283.563

7 Finanziario Trenord  Attrezzaggio  LocDE520 n.6 N/A NO 01/01/12 31/12/19 576.001 32.527 543.474

8 Finanziario Trenord  Attrezzaggio  LocDE520 n.8 N/A NO 01/07/15 31/12/19 1.217.605 209.460 1.008.145

Locazioni finanziarie       10.611.019 1.203.669 9.407.350 

9 Operativo  Trenord  N.26 TAF   38.219.744 SI per 1 TAF 01/01/06 31/12/20 54.413.162

10 Operativo  DB Cargo Italia  Loc. E 483 n. 2 N/A SI 01/05/08 31/01/17 59.520

11 Operativo  DB Cargo Italia Loc. E 483 n.1 N/A SI 01/09/08 31/01/17 28.660

12 Operativo  DB Cargo Italia  Loc. ES64 F4 n.1 2.657.514 NO 01/05/08 30/04/23 2.242.532

13 Operativo  DB Cargo Italia  Loc. E 483 n.3 6.485.683 NO 01/12/09 01/12/24 6.669.059

14 Operativo  DB Cargo Italia  Loc. E 483 n.3 6.174.352 NO 01/04/09 31/03/24 6.105.312

15 Operativo  DB Cargo Italia Loc. E 483 n.1 2.063.906 NO 01/05/09 30/04/24 2.058.496

16 Operativo  DB Cargo Italia  Loc. E 483 n.1 2.345.702 NO 01/05/09 31/01/24 2.773.241

17 Operativo  Trenord  N.2 TSR 8.588.017 NO 01/01/09 31/12/20 5.079.216

18 Operativo Trenord  N.8 CSA  35.699.018 NO 25/01/12 31/03/21 23.645.533

19 Operativo Trenord  N.8 CSA  72.476.981 NO 31/08/14 31/03/21 32.866.644

Locazioni operative       135.941.375

TOTALE       146.552.394 1.203.669 9.407.350 

CONTRATTI DI LEASING IN CUI FNm S.P.A. è LOCATARIO (LEASING PASSIVI):
i crediti di conto corrente verso controllate includono per 528 migliaia di euro il credito verso eurocombi s.r.l. 

Tipologia Locatario  Oggetto Val Netto Sub-  Data Inizio  Data Fine  Inc. Minimi Interessi Valore
     leasing Contratto Contratto Futuri  attuale

1 Finanziario MPS Leasing LocDE 520 n.6  SI vd.ctr. att.n.3 01/07/04 01/04/19 1.543.376 44.405 1.498.971

2 Finanziario MPS Leasing LocDE 520 n.2  SI vd.ctr. att.n.1 01/10/04 01/07/19 571.621 18.056 553.565

3 Finanziario MPS Leasing LocE 640 n. 4   SI vd.ctr. att.n.5 01/10/04 01/07/19 1.280.320 41.022 1.239.298

4 Finanziario Breda/Firema N.1 TAF  SI vd.ctr. att.n.10 22/01/02 21/01/22 1.781.763 325.046 1.456.717

5 Finanziario MPS Leasing Attrezzaggio  LocDE520 n.8  SI vd.ctr. att.n.9 01/07/15 31/12/19 992.640 32.377 960.263

Locazioni finanziarie       6.169.720 460.906 5.708.814

5 Operativo Alpha Trains  Italia Loc E 483 n. 2 N/A SI vd.ctr. att.n.9 01/05/08 31/01/17 59.000  

6 Operativo Alpha Trains  Italia Loc E 483 n. 1 N/A SI vd.ctr. att.n.8 01/09/08 31/01/17 29.500  

Locazioni operative       88.500  

TOTALE       6.258.220 460.906 5.708.814 

in liquidazione completamente svalutato (nota 3), per 
euro 4.112 migliaia il credito di conto corrente verso 
FnM autoservizi; il significativo incremento della voce 
rispetto al 31 dicembre 2015 è principalmente dovuto 

alla diversa esposizione della partecipata FnM auto-
servizi, che passa da un saldo creditorio di 368 migliaia 
di euro al 31 dicembre 2015 ad un saldo debitorio di 
4.112 migliaia di euro al 31 dicembre 2016. 
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NOTA 5 - IMPOSTE ANTICIPATE ED IMPOSTE DIFFERITE

                     (in migliaia di euro)

Descrizione  31.12.2015 31.12.2014 Variazione

Imposte anticipate 4.882 3.558 1.324

Imposte differite  1.179 1.000 179

Imposte anticipate nette 3.703 2.558 1.145

il movimento dell’esercizio delle imposte anticipate nette è di seguito dettagliato:
                     (in migliaia di euro)

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015 Variazione

Saldo inizio anno  3.703 2.558 1.145

Imputate a conto economico 629 1.139 (510)

Imputate a patrimonio netto 35 6 29

Saldo fine anno 4.367 3.703 664

le imposte anticipate e differite sono generate princi-
palmente per differenze temporanee su plusvalenze a 
tassazione differita, su altri elementi di reddito di futura 
deducibilità o imponibilità fiscale.

la natura delle differenze temporanee che hanno ge-
nerato imposte anticipate e differite è riassunta di se-
guito:

ImPOSTE ANTICIPATE

(in migliaia di euro)

Imposte anticipate 31.12.2015 Saldo Imputate Imputate Riclassifiche Saldo
  01.01.2015 a conto a   31.12.2015
   economico patrimonio    

Plusvalenze patrimoniali 913 41   954

Accantonamenti 685 (253)   432

Valutazione TFR 10 (6) 6  10

Immobilizzazioni immateriali 33 162   195  

Immobilizzazioni materiali rivalutazioni, 
svalutazioni e ammortamenti 1.917 647   2.564  

Svalutazione Crediti  727   727

Totale 3.558 1.318 6 - 4.882

Imposte anticipate 31.12.2016 Saldo Imputate Imputate Riclassifiche Saldo
  01.01.2016 a conto a   31.12.2016
   economico patrimonio    

Plusvalenze patrimoniali 954 (572)   382

Accantonamenti 432 68   500

Valutazione TFR 10 3 35  48

Immobilizzazioni immateriali 195 151   346

Immobilizzazioni materiali rivalutazioni,
svalutazioni e ammortamenti 2.564 642   3.206

Svalutazione Crediti 727 (109)   618

Totale 4.882 183 35 - 5.100 
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ImPOSTE DIFFERITE
(in migliaia di euro)

Imposte anticipate 31.12.2015 Saldo Imputate Imputate Riclassifiche Saldo
  01.01.2015 a conto a   31.12.2015
   economico patrimonio    

Plusvalenze patrimoniali 188 (49)   139

Immobilizzazioni materiali 773 267   1.040

Immobilizzazioni immateriali 39 (39)   0

Totale 1.000 179 - - 1.179 

Imposte anticipate 31.12.2016 Saldo Imputate Imputate Riclassifiche Saldo
  01.01.2016 a conto a   31.12.2016
   economico patrimonio    

Plusvalenze patrimoniali 139 (51)   88

Immobilizzazioni materiali 1.040 (395)   645

Totale 1.179 (446) - - 733 

le attività per imposte anticipate al 31 dicembre 2016, 
come già avvenuto al 31 dicembre 2015, sono state 
determinate tenuto conto del disposto della legge 28 
dicembre 2015, n. 208 (legge di stabilità per il 2016), 
che ha rideterminato l’aliquota ires a decorrere dal 1° 
gennaio 2017, portandola dal 27,5% al 24%.

si rimanda al paragrafo “poste soggette a significative 
assunzioni e stime” per le considerazioni sui processi 
estimativi della imponibilità futura della società da cui 
dipende il riconoscimento delle imposte anticipate.

NOTA 6 - CREDITI COMMERCIALI

la seguente tabella dettaglia le partite di credito commerciale esistenti verso le parti correlate e verso terzi, op-
portunamente rettificate dal fondo svalutazione:

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015

Crediti v/ terzi 4.274.170 3.509.931
(MENO) Fondo svalutazione  crediti (226.863) (241.907)

Crediti commerciali  4.047.307 3.268.024

Trenord S.r.l. 23.221.582 11.127.200
DB Cargo Italia S.r.l. 559.770 1.659.720
FERROVIENORD S.p.A. 1.542.701 1.454.625
FNM Autoservizi S.p.A. 212.956 181.182
FN Mobilità Sostenibile S.r.l. 20.830 
NordCom S.p.A. 28.133 54.988
ASF Autolinee S.r.l. 32.500 39.650
NORD ENERGIA S.p.A. 11.672 33.836
Nord_Ing S.r.l. 52.241 25.736
SeMS S.r.l. in liquidazione 54.090 15.596

Crediti commerciali verso parti correlate (Nota 33) 25.736.475 14.592.533

TOTALE 29.783.782 17.860.557

l’incremento della voce “crediti verso clienti terzi”, pari a 
euro 764 migliaia, è principalmente relativo all’iscrizione 

del credito per fatture da emettere per recupero costi di 
manutenzione ciclica verso il locatore delle locomotive 
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e483, pari a 771 migliaia di euro (nota 19). tale credito è 
stato incassato in data 7 febbraio 2017.
i crediti commerciali verso parti correlate aumentano 
principalmente verso la partecipata trenord, a seguito 
delle normali dinamiche nelle tempistiche di incasso.

Fondo svalutazione crediti
nel periodo sono stati operati utilizzi del fondo sva-
lutazione crediti per un importo complessivo pari a 15 
migliaia di euro, per crediti stralciati definitivamente a 
seguito di comunicazione da parte del legale incaricato 

dell’impossibilità a proseguire nell’azione di recupero. 
il fondo residuo è ritenuto congruo in relazione al ri-
schio di inesigibilità delle posizioni creditorie in essere 
alla data di chiusura dell’esercizio.

il fair value dei crediti, ottenuto adeguandone il valore 
nominale tramite il fondo svalutazione crediti (appo-
stato per stimare il rischio di inesigibilità delle posizioni 
creditorie in essere a ciascuna data di riferimento) ap-
prossima il valore di iscrizione degli stessi al 31 dicembre 
2016 e al 31 dicembre 2015. 

NOTA 7 - ALTRI CREDITI CORRENTI E NON CORRENTI

nelle seguenti tabelle sono evidenziate le voci relative ad “altri crediti” per gli esercizi 2015 e 2016:

Descrizione

  31.12.2015   

  Non correnti Correnti Totale

Crediti tributari 4.606.990 20.198.700 24.805.690

Credito cessione aree Affori 5.093.759 1.910.160 7.003.919

Crediti in procedura concorsuale  1.511.347 1.511.347

Crediti verso altri  1.017.061 1.017.061

Risconti attivi 96.645 303.969 400.614

(Meno) Fondo svalutazione crediti  (1.511.347) (1.511.347)

Altri crediti 9.797.394 23.429.890 33.227.284

Altri crediti verso parti correlate (Nota 33)  6.601.195 6.601.195

TOTALE 9.797.394 30.031.085 39.828.479 

Descrizione

  31.12.2016   

  Non correnti Correnti Totale

Crediti tributari 4.606.990 16.399.742 21.006.732

Credito cessione aree Affori 3.011.095  3.011.095

Crediti in procedura concorsuale  1.511.347 1.511.347

Crediti verso altri  804.346 804.346

Risconti attivi 7.950 680.861 688.811

(Meno) Fondo svalutazione crediti  (1.511.347) (1.511.347)

Altri crediti 7.626.035 17.884.949 25.510.984

Altri crediti verso parti correlate (Nota 33)  6.487.501 6.487.501

TOTALE 7.626.035 24.372.450 31.998.485
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ALTRI CREDITI 

CREDITI TRIbuTARI
i crediti tributari non correnti riguardano principalmente 
il credito che la società ha chiesto a rimborso, ai sensi 
del decreto legge 2 marzo 2012, n. 16, convertito con 
modifiche nella legge 26 aprile 2012, n. 44, in relazio-
ne alla maggiore ires assolta dal Gruppo negli esercizi 
2007 – 2011 a seguito del previgente regime di integra-
le indeducibilità dell’irap relativa ai costi del personale 
dipendente e assimilato.
tenuto conto di quanto previsto negli accordi di ade-
sione al consolidato Fiscale nazionale (tassazione di 
Gruppo), FnM s.p.a., società consolidante, retrocederà 
alle consolidate la parte di ires rimborsata relativa all’i-
rap deducibile delle singole società: la società, a fronte 
dell’esercizio del credito verso l’erario, ha pertanto rile-
vato un debito verso le partecipate pari a 2,561 milioni 
di euro (nota 14).
i crediti tributari correnti si riferiscono prevalentemente 
a crediti per iVa di Gruppo da utilizzare in compensa-
zione per 1,274 milioni di euro (0,7 milioni di euro al 31 
dicembre 2015), a crediti iVa già richiesta a rimborso per 
12,783 milioni di euro (19,347 milioni di euro al 31 dicem-
bre 2015).

per quanto riguarda il credito iVa già richiesto a rim-
borso si precisa che lo stesso si riferisce alle richieste di 
rimborso presentate dalla società: in data 21 aprile 2016 
la richiesta relativa al primo trimestre 2016, per 5,843 
milioni di euro; in data 21 luglio 2016 la richiesta relati-
va al secondo trimestre 2016, per 3,425 milioni di euro; 
in data 13 ottobre 2016 la richiesta relativa al terzo tri-
mestre 2016, per 0,935 milioni di euro; infine in data 22 
febbraio 2017 con la dichiarazione iVa relativa al perio-
do di imposta 2016, per 2,459 milioni di euro. in data 
16 febbraio 2017 l’agenzia delle entrate ha comunicato 
“avviso di riconoscimento di rimborso” relativo ai primi 
due trimestri 2016.
la voce include inoltre il credito verso l’erario per gli in-
teressi attivi sugli importi richiesti a rimborso per 121 mi-
gliaia di euro.

il credito iVa è stato maturato, oltre che per gli investi-
menti effettuati nell’esercizio, principalmente da parte 
di FnM e FerroVienord, anche a seguito dell’appli-
cazione della disciplina del c.d. split payment.

la voce comprende inoltre i crediti verso l’erario per 
ires e irap, pari rispettivamente a 2,320 milioni di euro 
e 23 migliaia di euro, (debito pari a 661 migliaia di euro 
e credito pari a 152 migliaia di euro al 31 dicembre 2015) 
generato dai maggiori acconti versati rispetto all’onere 
ires e irap di competenza dell’esercizio 2016 (nota 17). 

CREDITO CESSIONE AREE AFFORI
nel corso dell’esercizio sono stati incassati i ratei di 

corrispettivo 2015 e 2016, pari a 1,9 milioni di euro. 
a seguito della sottoscrizione di una scrittura priva-
ta avvenuta in data 26 ottobre 2016, già commentata 
al paragrafo 4.3 “Gestione immobiliare” della relazio-
ne sulla gestione, cui si rinvia, sono state apportate 
modifiche alle tempistiche di pagamento nonché agli 
importi previsti dall’accordo sottoscritto nel corso del 
2013; l’acquirente corrisponderà entro il 18 ottobre 
2018, l’importo di 3.011 migliaia di euro classificato 
negli altri crediti non correnti e non corrisponderà il ra-
teo previsto nel 2017, in parte anticipato al presente 
esercizio (per 4,0 milioni di euro). alla voce “altre pas-
sività non correnti” è rilevato per 2,509 milioni di euro 
il differimento dei proventi della cessione all’esercizio 
2018 in funzione degli incassi del corrispettivo pattu-
ito (nota 14). come già anticipato nei principi conta-
bili relativi al riconoscimento dei ricavi, tale criterio di 
contabilizzazione della cessione delle aree deriva della 
specificità degli accordi contrattuali che non determi-
nano un immediato trasferimento dei rischi e benefici 
dalla società all’acquirente; conseguentemente, il pro-
vento da cessione è riconosciuto al conto economico 
in funzione degli incassi dilazionati del corrispettivo 
contrattuale.

CREDITI IN PROCEDuRA CONCORSuALE
i “crediti in procedura concorsuale” risultano intera-
mente svalutati tramite specifico “fondo svalutazione 
crediti”.

CREDITI VERSO ALTRI
i “crediti verso altri” sono relativi ad anticipi per servizi 
corrisposti a fornitori per 95 migliaia di euro (576 mi-
gliaia di euro al 31 dicembre 2015), nonché a note cre-
dito da ricevere per 201 migliaia di euro (141 migliaia di 
euro al 31 dicembre 2015). il decremento del periodo 
è principalmente dovuto ai minori acconti a fornitori 
rispetto al 31 dicembre 2015.

RISCONTI ATTIVI
i risconti attivi correnti si riferiscono a risconti per po-
lizze assicurative per 193 migliaia di euro, nonché per 
73 migliaia di euro all’anticipazione erogata ad alstom 
in relazione al contratto pluriennale di manutenzio-
ne dei rotabili tipo csa utilizzati per il servizio aero-
portuale, che si concluderà nell’esercizio 2017; tale 
importo è stato rifatturato a trenord nell’ambito del 
contratto di noleggio e manutenzione dei rotabili in 
oggetto (nota 14).

il fair value dei crediti diversi da quelli iscritti nella ca-
tegoria “crediti in procedura concorsuale”, ottenuto 
adeguandone il valore nominale tramite il fondo svalu-
tazione crediti (appostato per stimare il rischio di ine-
sigibilità delle posizioni creditorie in essere a ciascuna 
data di riferimento) approssima il valore di iscrizione 
degli stessi al 31 dicembre 2016 e al 31 dicembre 2015.
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ALTRI CREDITI - PARTI CORRELATE
Gli altri crediti verso parti correlate comprendono:

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015

NORD ENERGIA SpA 3.192.538 2.941.945
NordCom SpA 2.562.214 1.900.512
FERROVIENORD SpA 8.000 797.120
NORD_ING S.r.l. 520.433 558.581
SeMS S.r.l. in liquidazione 164.316 403.037

Totale società controllate (Nota 33) 6.447.501 6.601.195

Regione Lombardia 40.000 

Totale parti correlate (Nota 33) 6.487.501 6.601.195

i crediti verso le società controllate hanno natura tri-
butaria: accolgono le poste derivanti dal consolidato 
Fiscale per 145 migliaia di euro (1,209 milioni di euro al 
31 dicembre 2015) e dall’iVa di Gruppo per 6,294 mi-
lioni di euro (5,392 milioni di euro al 31 dicembre 2015).
l’incremento verso nordcom per 662 migliaia di euro 

e verso nord enerGia per 251 migliaia di euro e il 
decremento dei crediti verso FerroVienord per 
789 migliaia di euro sono connessi rispettivamente ai 
maggiori o minori debiti per ires trasferiti alla capo-
gruppo per il maggior o minor imponibile fiscale con-
seguito nell’esercizio.

NOTA 8 - DISPONIBILITà LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI

la successiva tabella fornisce la composizione della voce in esame:

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015

Depositi bancari e postali 70.682.958 110.410.624
Denaro e valori in cassa 9.240 14.454

Totale 70.692.198 110.425.078

si evidenzia che la società gestisce la liquidità delle 
altre società del Gruppo in cash pooling; pertanto, a 
fronte di disponibilità su depositi bancari pari a 30,7 
milioni di euro, al netto dei debiti verso banche a bre-
ve termine pari a 40 milioni di euro (nota 12), FnM 
ha crediti in c/c di corrispondenza per 4,641 milioni di 
euro (0,5 milioni di euro al 31 dicembre 2015), di cui 
4,1 milioni di euro verso FnM autoservizi (nota 4) e 
debiti in c/c di corrispondenza per 80,2 milioni di euro 
(45,2 milioni di euro al 31 dicembre 2015), comprensivi 
di interessi, di cui 60,7 milioni di euro (30,5 milioni di 
euro al 31 dicembre 2015) verso FerroVienord, 9,0 
milioni di euro (9,5 milioni di euro al 31 dicembre 2015) 
verso nord enerGia, 6,5 milioni di euro (3,0 milioni 
di euro al 31 dicembre 2015) verso nordcom, 1,5 mi-

lioni di euro (1,2 milioni di euro al 31 dicembre 2015) 
verso seMs, 0,7 milioni di euro (0,2 milioni di euro al 
31 dicembre 2015) verso nord_inG, oltre a 5,1 milioni 
di euro (5,2 milioni di euro al 31 dicembre 2015) verso 
enti aziendali (nota 11).

nel corso dell’esercizio la liquidità media disponibile è 
stata pari a 14,7 milioni di euro rispetto ai 29,5 milioni 
di euro del 2015; il tasso medio di remunerazione del 
capitale è stato pari allo 0,143% rispetto all’0,452% 
del 2015.

la variazione della voce è meglio analizzata per natura 
di componente nel rendiconto finanziario.
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NOTA 9 ATTIVITà DESTINATE ALLA VENDITA

la composizione di tale posta può rappresentarsi come segue:

Descrizione Aree Affori

Saldo 01.01.2016 3.782.099

Incrementi 119.000
Decrementi (2.223.956)

Saldo 31.12.2016 1.677.143

AREE AFFORI
come ampiamente riferito nella relazione sulla gestio-
ne, paragrafo 4.3 “Gestione immobiliare”, nel mese di 
aprile 2011 FnM e FerroVienord avevano ceduto a 
GdF system s.r.l. dette aree per un corrispettivo com-
plessivo pari a 14 milioni di euro, oltre iVa, dei quali 
7,428 milioni di euro relativi a FnM (nota 7).
nell’ambito degli accordi negoziali con l’acquirente, la 
società si era impegnata ad effettuare alcune attività 
(bonifica terreni, realizzazione opere di urbanizzazio-
ne); la stima del costo in relazione a tali opere, rilevata 
al momento della firma del contratto, ammontava a 
933 migliaia di euro (nota 18); nel corso dell’esercizio 
2016, sono stati consuntivati gli oneri relativi alla boni-
fica dei terreni, con rilevazione di un maggior onere di 
119 migliaia  di euro non previsto nell’originaria stima 
dei costi pari a 700 migliaia di euro (nota 18), che ha 
comportato un corrispondente incremento del valore 
delle attività destinate alla vendita. 
preliminarmente alla stipula dell’atto di cessione, in 
data 14 aprile 2011 FnM e FerroVienord avevano 
altresì sottoscritto un accordo nel quale si era pattu-
ito che il corrispettivo derivante dalla vendita fosse 
ripartito in proporzione alla percentuale di possesso 
delle aree: FnM 53,06% e FerroVienord 46,94%. 
Gli oneri connessi alla valorizzazione delle aree, già so-
stenuti da FnM, erano stati addebitati a FerroVie-
nord applicando lo stesso criterio, per un importo 
complessivo pari a 475 migliaia di euro.
il pagamento del corrispettivo da parte di GdF system 
s.r.l. era stato frazionato in otto rate con erogazione al 
rogito di un importo pari a 531 migliaia di euro e ultima 
tranche di pagamento, dopo la rinegoziazione dei ter-
mini di pagamento avvenuta nel corso del 2013, pre-
vista nel mese di aprile 2018. nel corso dell’esercizio 
2016, a seguito della sottoscrizione avvenuta in data 

26 ottobre 2016 di una scrittura privata, già commen-
tata al paragrafo 4.3 “Gestione immobiliare” della rela-
zione sulla gestione, cui si rinvia, sono state apportate 
modifiche alle tempistiche di pagamento nonché agli 
importi previsti dall’accordo del 2013; l’acquirente cor-
risponderà entro il 18 ottobre 2018, l’importo di 3.011 
migliaia di euro classificato negli altri crediti non cor-
renti e non corrisponderà il rateo previsto nel 2017, in 
parte anticipato al presente esercizio (nota 9).
a fronte della dilazione di pagamento concessa all’ac-
quirente, nell’atto di compravendita è stata inserita 
una clausola che prevede a favore dei venditori una 
riserva di proprietà sulla porzione di aree corrispon-
denti alla frazione di corrispettivo non pagata; il man-
tenimento del coinvolgimento di FnM nella gestione 
dell’iniziativa edilizia, derivante dalla presenza della 
citata riserva di proprietà, ha implicato che il proven-
to della cessione delle aree risulti differito (nota 14) in 
funzione degli incassi dilazionati del corrispettivo con-
trattuale a fronte dei quali si ridurrà corrispondente-
mente la riserva di proprietà di FnM (nota 7).
la variazione avvenuta nel corso dell’esercizio, pari a 
2.224 migliaia di euro, è relativa all’incasso dei ratei 
2015 e 2016, originariamente previsti del corrispetti-
vo, pari rispettivamente a 531 migliaia di euro e 1.061 
migliaia di euro (oltre iVa), con ciò determinando la 
rilevazione di una plusvalenza pari a 560 migliaia di 
euro, nonché all’incasso avvenuto a seguito della ci-
tata scrittura privata pari a 1.736 migliaia di euro (ol-
tre iVa), che ha determinato un’ulteriore plusvalenza 
pari a 543 migliaia di euro. nel periodo comparativo 
2015 era stata incassata la rata 2014 per 500 migliaia 
di euro (oltre iVa) che aveva determinato la consunti-
vazione del provento da cessione delle aree di compe-
tenza ammontante a 93 migliaia di euro. 
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NOTA 10 - PATRIMONIO NETTO

la tabella fornisce la composizione del patrimonio netto al 31 dicembre 2015 e 2016, con indicazione della possi-
bilità di utilizzo delle riserve.

Descrizione 31.12.2016 31.12.2015 Variazioni Possibilità di utilizzo

Capitale Sociale  230.000.000 230.000.000

Altre Riserve:   

 - Riserva  da sovrapprezzo azioni 6.545.412 6.545.412  A, B

 - Fondo Contributi e liberalità 1.077.957 1.077.957  A, B, C

 - Riserva avanzo di fusione 165.152 165.152  A, B, C

Totale Altre Riserve: 7.788.521 7.788.521  

Riserve di utili indivisi:   

 - Riserva legale 10.602.718 10.602.718  A, B

 - Riserva avanzo di scissione 2.832.158 2.832.158  A, B, C

 - Riserva straordinaria  64.119.512 55.033.331 9.086.181 A, B, C

Totale Riserve di utili indivisi: 77.554.388 68.468.207 9.086.181 

Riserva di Utili/(Perdite) attuariali (178.080) (87.606) (90.474) 

Utile dell’esercizio 17.574.130 15.174.817 2.399.313 

Totale  332.738.959 321.343.939 11.395.020

legenda: a = per aumento di capitale - B = per copertura perdite - c = per distribuzione ai soci

il patrimonio netto ha subito la seguente movimentazione nel corso degli esercizi 2015 e 2016:

(importi in migliaia di euro)   
Descrizione Capitale  Riserva da Fondo Riserva Riserva Riserva Riserva Riserva Risultato Totale
  sociale sovrapprezzo  contributi avanzo di Legale avanzo di straordinaria utile/perdita esercizio 
   azioni e liberalità fusione  scissione  attuariale    

Saldo 01.01.2015   230.000   6.546   1.078   165   9.666   2.832   43.334  (74)  18.724   312.271 

Destinazione 
utile 2014      936  17.788  (18.724)   

Distribuzione 
dividendi        (6.089)   (6.089)

Riserva utile/
perdita attuariale        (13)  (13)

Utile dell’esercizio          15.175 15.175

Saldo 31.12.2015   230.000   6.546   1.078   165   10.602   2.832  55.033 (87) 15.175  321.344 

Destinazione 
utile 2015      759  14.416  (15.175)

Distribuzione 
dividendi        (6.089)   (6.089)

Riserva utile/
perdita attuariale         (90)  (90)

Utile dell’esercizio          17.574 17.574

 Saldo 31.12.2016   230.000   6.546   1.078   165   11.361   2.832  63.360 (177) 17.574  332.739

CAPITALE SOCIALE
il capitale sociale al 31 dicembre 2016 e al 31 dicembre 
2015 ammonta a euro 230.000.000 ed è costituito da 
434.902.568 azioni ordinarie.

RISERVA DA SOVRAPPREZZO AZIONI E 
FONDI CONTRIbUTI E LIbERALITà
tali riserve rimangono invariate rispetto all’esercizio 
precedente.

RISERVA AVANZO DI FUSIONE
in questa voce di bilancio è stato contabilizzato, ai sensi 
dell’art. 2504-bis, comma 4, del codice civile, l’avanzo 
derivante dall’operazione di fusione per incorporazione 
della controllata interporti lombardi s.p.a, conclusasi 
nel mese di ottobre 2008; tale avanzo di fusione risul-
tava dalla differenza tra il patrimonio netto dell’incor-
porata, pari a 665 migliaia di euro, e il valore della par-
tecipazione detenuta da FnM in interporti lombardi 
s.p.a., pari a 500 migliaia di euro. tale riserva è rimasta 
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invariata rispetto all’esercizio precedente.

RISERVA LEGALE
si incrementa per la destinazione del risultato dell’e-
sercizio 2015. al riguardo giova evidenziare che, su 
proposta del consiglio di amministrazione tenutosi 
in data 22 marzo 2016, l’assemblea degli azionisti, in 
data 29 aprile 2016, ha approvato la proposta di bilan-
cio separato della società e i risultati consolidati per 
l’esercizio 2015 e ha deliberato di destinare l’utile di 
esercizio come segue:

- euro 758.741 a riserva legale;
- euro 6.088.636 a dividendo ordinario agli azio-

nisti, in misura tale da assicurare una remunera-
zione di euro 0,014 per ciascuna azione ordinaria 
in circolazione;

- euro 8.327.440 a riserva straordinaria.
il dividendo è stato messo in pagamento il 15 giugno 
2016, con data stacco della cedola il 13 giugno 2016 e 
record date il 14 giugno 2016.

RISERVA AVANZO DI SCISSIONE
nel corso dell’esercizio 2010 si è data esecuzione all’o-
perazione di scissione di FerroVienord a favore di 
FnM con riferimento al compendio scisso rappresen-
tato per l’attivo dalla partecipazione posseduta nel ca-
pitale sociale della società dB cargo italia s.r.l. (40%) e 

per il passivo in quota parte della posta del patrimonio 
netto costituita da “Utili portati a nuovo”, pari ad euro 
3.066.706. l’operazione di scissione ha determinato la 
diminuzione del patrimonio netto di FerroVienord 
da euro 53.022.518 ad euro 49.955.812, con una ridu-
zione pari al 5,7838%; pertanto il valore di iscrizione 
a bilancio della partecipazione in FerroVienord è 
stato ridotto della stessa percentuale, operando una 
svalutazione di euro 234.548. la differenza tra il valore 
di iscrizione della partecipazione in dB cargo italia s.r.l. 
e la diminuzione del valore di iscrizione della parteci-
pazione in FerroVienord, pari ad euro 2.832.158, è 
stata pertanto rilevata nella riserva di patrimonio net-
to in commento. tale riserva è rimasta invariata rispet-
to all’esercizio precedente.

RISERVA STRAORDINARIA
si incrementa per la destinazione del risultato dell’e-
sercizio 2015, come già commentato alla voce “riserva 
legale”.

RISERVA UTILE/PERDITA ATTUARIALE
la voce si riferisce all’ammontare cumulato al 31 di-
cembre 2016 degli utili e perdite attuariali da valuta-
zione del tFr, al netto dell’effetto fiscale correlato, in 
applicazione dello ias 19.

NOTA 11 - DEBITI FINANZIARI CORRENTI E NON CORRENTI

nelle seguenti tabelle sono evidenziate le voci relative a “debiti finanziari” al 31 dicembre 2015 e 2016:

Descrizione
  31.12.2015 

  Non Correnti Correnti Totale

Debiti per contratti di locazione finanziaria 5.708.813 1.718.361 7.427.174 

Debiti conti correnti verso terzi  4.779.784 4.779.784

Debiti finanziari  5.708.813 6.498.145 12.206.958

Debiti verso obbligazionisti 58.000.000 406.784 58.406.784

Debiti conti correnti verso controllate  45.246.242 45.246.242

Debiti finanziari verso parti correlate (Nota 33)  58.000.000 45.653.026 103.653.026

TOTALE 63.708.813 52.151.171 115.859.984
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la scadenza della porzione non corrente è di seguito riportata:

Il fair value delle suddette passività finanziarie appros-
sima il loro valore di carico.
al 31 dicembre 2016 i contratti passivi di leasing finan-

ziario hanno per oggetto n. 8 locomotive de 520, e re-
lativo attrezzaggio, n. 4 locomotive e 640 e n. 1 taF 
(treno alta Frequentazione) (nota 4).

la voce “debiti conti correnti verso terzi” si riferisce al 
conto corrente di corrispondenza del cash pooling con 
i vari enti aziendali (cassa integrativa FnM per 4.772 
migliaia di euro ed il circolo ricreativo aziendale FnM 
per 159 migliaia di euro). la voce “debiti conti correnti 
verso controllate” si riferisce principalmente al conto 
corrente di corrispondenza del cash pooling con le so-
cietà partecipate, di cui 60,7 milioni di euro verso Fer-

roVienord, 9,0 milioni di euro verso nord ener-
Gia, 6,5 milioni di euro verso nordcom, 1,5 milioni di 
euro verso seMs, 0,7 milioni di euro verso nord_inG 
e 0,4 milioni di euro verso Fn Mobilità sostenibile. la 
variazione della voce è principalmente dovuta alla di-
versa esposizione delle partecipate FerroVienord 
e nordcom rispetto il precedente esercizio (nota 4). 

Descrizione
  31.12.2016 

  Non Correnti Correnti Totale

Debiti per contratti di locazione finanziaria 3.948.778 1.760.036 5.708.814

Debiti conti correnti verso terzi  4.931.239 4.931.239

Debiti finanziari  3.948.778 6.691.275 10.640.053

Debiti verso obbligazionisti 58.000.000 344.285 58.344.285

Debiti conti correnti verso controllate  80.197.892 80.197.892

Debiti finanziari verso parti correlate (Nota 33)  58.000.000 80.542.177 138.542.177 

TOTALE 61.948.778 87.233.452 149.182.230 

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015

Tra 1 e 2 anni 1.802.758 1.760.036

Tra 2 e 5 anni 1.156.703 2.857.752

Oltre 5 anni 989.317 1.091.025

Totale 3.948.778 5.708.813

Descrizione
                                                31.12.2016                                              31.12.2015

  Pagamenti minimi Valore attuale Pagamenti minimi Valore attuale
  futuri pagamenti minimi futuri pagamenti minimi

Meno di 1 anno 1.907.374 1.760.036 1.907.374 1.718.361 

1 - 5 anni 3.229.446 2.959.461 4.987.047 4.617.788 

Più di 5 anni 1.032.900 989.317 1.182.672 1.091.025 

Totale 6.169.720 5.708.814 8.077.093 7.427.174 

Interessi passivi futuri (460.906)  (649.919)

Valore attuale dei 
debiti relativi
ai leasing finanziari 

5.708.814  7.427.174
  

di seguito viene fornito il dettaglio per scadenza dei pagamenti minimi futuri di leasing finanziario e la riconcilia-
zione con il relativo valore attuale, pari al debito iscritto in bilancio:
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la revisione dei tassi relativi ai debiti verso terzi per 
leasing, esposti al rischio di tasso di interesse, avviene 
in un periodo temporale inferiore ai 12 mesi. 

la voce “debito verso obbligazionisti” è interamen-
te attribuibile al prestito obbligazionario denomina-
to “FnM s.p.a. 2015 – 2020”, emesso in data 21 lu-
glio 2015 ed interamente sottoscritto da Finlombarda 
s.p.a.
in tale ambito si ricorda che il prestito prevede il rispet-

to di covenants, allineati alla prassi di mercato, quali il 
mantenimento del rapporto tra posizione finanziaria 
netta (pFn) su patrimonio netto non superiore a 1 e 
eBitda su oneri finanziari netti non inferiore a 6. in 
caso di mancato rispetto dei suddetti covenants le 
controparti potranno considerare la società decadu-
ta dal beneficio del termine, circostanza che potrebbe 
dare luogo al rimborso anticipato dell’intero prestito. 
alla data di chiusura del bilancio tali covenants risul-
tano rispettati.

i tassi effettivi di interesse alle date di bilancio sono di seguito riportati:

Descrizione  2016 2015

Debiti per contratti di leasing 0,67% - 7,71% 0,01% - 4,42%

Debito verso obbligazionisti 1,311% - 1,444% 1,549%

NOTA 12 - DEBITI VERSO BANCHE

la voce “debiti verso banche”, pari a 40 milioni di euro 
(35 milioni di euro al 31 dicembre 2015), è interamente 
attribuibile ad hot money, di cui 25 milioni di euro rim-

borsati in data 22 febbraio 2017 e 15 milioni di euro in 
data 21 febbraio 2017.
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Descrizione 31.12.2016 31.12.2015 Note

  Totale Di cui: Totale Di cui:  
   parti correlate  parti correlate 

A. Cassa 9  14  8

B. Depositi bancari e postali 70.683  110.411  8

D. Liquidità (A+B) 70.692  110.425

E. Crediti finanziari correnti 62.381 62.381 57.322 57.322 4

F. Debiti bancari correnti (40.000)  (35.000)  12 

G. Parte corrente dell’indebitamento 
     non corrente (1.760)  (1.718)  11

H. Altri debiti finanziari correnti (85.473) (80.542) (50.433) (45.653) 11

I. Indebitamento finanziario 
   corrente (F+G+H) (127.233) (80.542) (87.151) (45.653)

J. Indebitamento finanziario 
    corrente netto (D+E+I) 5.840 (18.161) 80.596 11.669

L. Obbligazioni Emesse (58.000) (58.000) (58.000) (58.000) 11 

M. Altri debiti finanziari non correnti (3.949)  (5.709)  11

O. Indebitamento finanziario 
      netto (J+L+M) (56.109) (76.161) 16.887 (46.331)  

NOTA 13 - POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

di seguito si espone la composizione dell’indebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2016 e 2015 sulla base 
della comunicazione consoB n. 6064293 del luglio 2006 e le relative note che riconducono ai dati di situazione 
patrimoniale – Finanziaria e commentano la natura della variazione delle singole componenti:     
          

(in migliaia di euro)
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NOTA 14 - ALTRE PASSIVITà CORRENTI E NON CORRENTI

nelle seguenti tabelle si evidenzia la composizione della voce al 31 dicembre 2015 e 2016:

Descrizione
  31.12.2015 

  Non Correnti Correnti Totale

Proventi differiti da cessione aree Affori 4.244.800 1.591.800 5.836.600

Personale  1.266.833 1.266.833

Contributi c/ capitale  1.295.274 39.251 1.334.525

Istituti di previdenza  314.656 314.656

Risconti passivi Lease back 251.883 97.534 349.417

Enti Aziendali  17.762 17.762

Depositi cauzionali 36.963  36.963

Altri 5.322 754.394 759.716

Altre passività  5.834.242 4.082.230 9.916.472

FERROVIENORD S.p.A. 1.962.322 25.355.034 27.317.356

FNM Autoservizi S.p.A. 175.166 3.022.078 3.197.244

Trenord S.r.l. 72.794 230.000 302.794

DB Cargo Italia S.r.l. 206.586 17.318 223.904

NordCom SpA 126.502  126.502

Nord_Ing S.r.l. 70.524  70.524

SeMS S.r.l. 20.258  20.258

Enti Aziendali  71.588 71.588

Contributi c/ capitale Regione Lombardia 10.735.073 1.305.922 12.040.995

Altre passività verso parti correlate (Nota 33) 13.369.225 30.001.940 43.371.165

TOTALE 19.203.467 34.084.170 53.287.637
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ALTRE PASSIVITà VERSO PARTI
CORRELATE – CORRENTI
la voce include i debiti verso le società controllate che si 
riferiscono principalmente agli importi derivanti dall’iVa 
di Gruppo pari a 21.394 migliaia di euro (27.363 migliaia 
di euro al 31 dicembre 2015), in particolare verso Fer-
roVienord (18.802 migliaia di euro), diminuito rispet-
to al 31 dicembre 2015 per 6.553 migliaia di euro in re-
lazione ai minori investimenti effettuati dalla controllata, 
nonché a seguito dell’applicazione della disciplina del c.d. 
split payment, e FnM autoservizi (2.592 migliaia di euro).
la voce comprende inoltre le poste derivanti dal con-
solidato Fiscale per 2.285 migliaia di euro (1.015 migliaia 
di euro al 31 dicembre 2015), principalmente verso FnM 
autoservizi per 1.312 migliaia di euro e relativo al ricono-
scimento alla controllata di un provento pari al 100% del 
beneficio fiscale trasferito alla capogruppo, in esecuzio-
ne di quanto previsto dall’accordo di adesione al con-
solidato Fiscale nazionale, e verso FerroVienord per 
860 migliaia di euro. 

ALTRE PASSIVITà VERSO PARTI
CORRELATE – NON CORRENTI
la voce comprende il debito per 2.561 migliaia di euro 
verso le partecipate, quale ires chiesta a rimborso in 
relazione all’irap deducibile delle singole consolidate 
(nota 7).

ALTRE PASSIVITà - PROVENTI DIFFERITI
DA CESSIONE AREE AFFORI
la voce “proventi differiti da cessione aree affori” si ri-
ferisce al corrispettivo fatturato a GdF system s.r.l. in 
relazione alla cessione delle aree adiacenti la stazione 
di Milano affori, il cui riconoscimento al conto econo-
mico è previsto nell’esercizio 2018 in funzione degli 
incassi (nota 7).

ALTRE PASSIVITà
PERSONALE E ISTITuTI DI PREVIDENzA
i debiti verso il personale si riferiscono alle competen-
ze di dicembre 2016 liquidate in gennaio 2017 e alle 
ferie maturate e non godute mentre i debiti verso isti-
tuti di previdenza riguardano contributi previdenziali, 
assistenziali e assicurativi relativi alle diverse categorie 
di dipendenti e collaboratori.

ALTRE PASSIVITà - RISCONTI PASSIVI DA LEASE 
bACk (DIFFERIMENTO PLuSVALENzE CONTRATTI 
DI RETRO-LOCAzIONE)
i risconti passivi da lease-back si riferiscono alle quo-
te non ancora maturate della plusvalenza derivante 
dall’operazione di vendita e retrolocazione realizzata 
nel 2004 con Mps leasing & Factoring s.p.a. in re-
lazione ad 8 locomotive tipo 520 e 4 locomotive tipo 
640.

Descrizione
  31.12.2016 

  Non Correnti Correnti Totale

Proventi differiti da cessione aree Affori 2.509.245  2.509.245 

Personale  1.568.892 1.568.892 

Contributi c/ capitale  1.256.023 39.251 1.295.274 

Istituti di previdenza  270.927 270.927 

Risconti passivi Lease back 154.350 97.534 251.884 

Enti Aziendali  4.536 4.536 

Depositi cauzionali 36.963  36.963 

Altri 20.448 526.520 546.968 

Altre passività 3.977.029 2.507.660 6.484.689

FERROVIENORD S.p.A. 1.962.322 19.677.988 21.640.310 

FNM Autoservizi S.p.A. 175.166 3.904.484 4.079.650 

Trenord S.r.l.  120.650 120.650 

DB Cargo Italia S.r.l. 206.586 19.230 225.816 

NordCom SpA 126.502 165.418 291.920 

Nord_Ing S.r.l. 70.524  70.524 

SeMS S.r.l. in liquidazione 20.258 51.333 71.591 

Enti Aziendali  77.792 77.792 

Contributi c/ capitale Regione Lombardia 9.639.151 1.095.922 10.735.073

Altre passività verso parti correlate (Nota 33) 12.200.509 25.112.817 37.313.326

TOTALE 16.177.538 27.620.477 43.798.015 
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il saldo dei contributi percepiti al 31 dicembre 2016 
a fronte degli investimenti effettuati nel corso de-
gli esercizi precedenti, ammonta ad euro 12.030.347 
(nota 1). tale importo è costituito da:

CONTRIbuTI IN CONTO CAPITALE
REGIONE LOMbARDIA
i contributi in conto capitale sono stati erogati dalla 
regione lombardia per l’acquisto di n. 5 rotabili taF 
e per la ristrutturazione dell’immobile sito in piazzale 
cadorna. la riduzione dell’esercizio è connessa al rico-
noscimento al conto economico del contributo con le 

modalità enunciate nel principio contabile contributi 
pubblici, in quota annua di 1.096 migliaia di euro.

CONTRIbuTI IN CONTO CAPITALE TERzI
i contributi in conto capitale concernono i finanzia-
menti ricevuti nell’anno 2001 ai sensi della legge 
270/97 dal Ministero dei lavori pubblici per la siste-
mazione della stazione di Milano cadorna. la riduzio-
ne dell’esercizio è connessa al riconoscimento al conto 
economico del contributo con le modalità enunciate 
nel principio contabile contributi pubblici, in quota an-
nua di 39 migliaia di euro.

NOTA 15 - TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO

Descrizione 31.12.2016 31.12.2015

Valore attuale della passività TFR, 
calcolato sulla base di ipotesi demografiche e finanziarie 2.059.447 2.085.536 

Totale 2.059.447 2.085.536

l’ammontare del costo iscritto a conto economico relativamente al trattamento di fine rapporto è così composto:

Descrizione 2016 2015

Costo servizi e interessi 41.711 13.144 

Totale 41.711 13.144

di seguito si illustra il movimento del debito relativo al trattamento di fine rapporto:

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015 

Debito di inizio anno 2.085.536 2.415.280

Perdite attuariali 125.484 19.314
Costo servizi e interessi 41.711 13.144
Utilizzi/Trasferimenti (193.284) (362.202)

Debito di fine anno 2.059.447 2.085.536

le principali assunzioni attuariali sono state:

Descrizione 2016 2015

Tasso di sconto 1,30 2,00
Tasso annuo incremento retribuzioni 1,50 1,50
Tasso annuo inflazione 1,50 1,50
Tasso annuo incremento del TFR 2,64 2,64

il tasso annuo di attualizzazione, utilizzato per la deter-
minazione del valore attuale dell’obbligazione, è sta-
to desunto dall’indice iboxx eurozone corporate aa 
(1,30% al 31 dicembre 2016) secondo le disposizioni 
dell’esMa.
le assunzioni riguardanti le mortalità si basano sulle 
probabilità di morte delle popolazione italiana rilevate 

dall’istat nell’anno 2000, distinte per età e sesso e ri-
dotte del 25% per tenere conto in media delle carat-
teristiche della collettività dei lavoratori attivi e della 
diminuzione della mortalità verificatasi negli ultimi anni.
si rimanda al paragrafo “poste soggette a significati-
ve assunzioni e stime” per le considerazioni sulla natura 
estimativa della voce in esame.
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i “debiti verso fornitori terzi” diminuiscono a seguito 
dei minori debiti verso i fornitori di materiale rotabile, 
che ammontano a 8.028 migliaia di euro al 31 dicem-
bre 2016 (28.754 migliaia di euro al 31 dicembre 2015).
con riferimento ai “debiti verso fornitori parti corre-

late” si evidenzia l’incremento dei debiti verso Fer-
roVienord, trenord e seMs ed il decremento ver-
so nordcom, a seguito delle diverse dinamiche nelle 
tempistiche di pagamento.

NOTA 16 - DEBITI VERSO FORNITORI

i debiti verso fornitori al 31 dicembre 2016 e 2015 sono così composti:

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015

Fornitori terzi 12.921.515 33.882.368

Debiti verso fornitori 12.921.515 33.882.368

FERROVIENORD SpA 959.282 385.308
Trenord S.r.l. 925.661 464.221
SeMS S.r.l. 380.769 7.021
NordCom SpA 269.078 992.318
NORD_ING S.r.l. 194.166 193.573
Finlombarda S.p.A. 69.354
FNM Autoservizi SpA 7.736

Debiti verso fornitori parti correlate (Nota 33) 2.806.046 2.042.441

TOTALE 15.727.561 35.924.809

NOTA 17 - DEBITI TRIBUTARI

si riferiscono ai debiti nei confronti dell’amministrazione finanziaria per:

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015 

IRES  660.534
IRPEF dipendenti e collaboratori 484.647 586.937
Ritenute da versare 51.118 23.453
Imposte sostitutiva TFR 1.946 1.722

TOTALE 537.711 1.272.646

la diminuzione della voce è da imputarsi principal-
mente al minor onere per ires di competenza dell’e-

sercizio rispetto agli acconti versati (nota 7). 
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NOTA 18 - FONDI RISCHI ED ONERI

i fondi per rischi ed oneri sono così composti:

Descrizione Non correnti: Correnti: Correnti: Correnti: Totale
  costi futuri Affori rinnovo CCNL premio altri rischi
   Autoferrotranviari di risultato 

Saldo 01.01.2015 933.464 465.561  500.000 1.899.025

Incrementi  186.077   186.077

Utilizzi  (465.561)   (465.561)

Saldo 31.12.2015 933.464 186.077  500.000 1.619.541

Incrementi    125.000 125.000

Utilizzi (700.000)    (700.000)

Saldo 31.12.2016 233.464 186.077  625.000 1.044.541

FONDI RISChI ED ONERI – NON CORRENTI
in relazione alla cessione delle aree adiacenti la stazio-
ne di Milano affori, la società ha assunto l’impegno di 
effettuare attività connesse al piano integrato di inter-
vento (bonifica terreni, realizzazione opere di urbaniz-
zazione); la stima originaria di tali oneri futuri a carico 
della società era pari a 933 migliaia di euro; nel corso 
dell’esercizio 2016, sono stati consuntivati gli oneri di 
bonifica di terreni per un importo pari a 819 migliaia di 
euro, dei quali, per l’importo stimato, pari a 700 migliaia 
di euro, è stato utilizzato il fondo (nota 9).

FONDI RISChI ED ONERI – CORRENTI – RINNOVO 
CCNL AuTOFERROTRANVIARI
con riferimento al rinnovo del ccnl autoferrotranvieri, 
sulla base di una valutazione dell’andamento della trat-
tativa in corso e delle condizioni economiche dei prece-
denti rinnovi contrattuali, la società aveva accantonato 
negli esercizi precedenti un importo pari a 186 migliaia 
di euro.
come ampiamente descritto nella relazione sulla ge-

stione, paragrafo 4.5.2 “relazioni industriali”, nel corso 
dell’esercizio 2017, in considerazione delle dinamiche in-
dustriali aziendali, potrebbero essere erogate ai dipen-
denti somme una tantum, al fine di contenere eventuali 
incrementi di costo a regime nell’ambito di interventi 
finalizzati ad incrementare l’efficienza organizzativa.
per tali oneri si è ritenuto opportuno mantenere l’im-
porto accantonato al fondo ccnl.

FONDI RISChI ED ONERI – CORRENTI – 
ALTRI RISChI
in tale voce sono compresi 500 migliaia di euro accan-
tonati quale stima del rischio derivante da possibili rilie-
vi di enti previdenziali ed assistenziali.
nel corso dell’esercizio sono stati accantonati ulteriori 
125 migliaia di euro, quale stima del rischio di soccom-
benza in contenziosi instaurati da terzi.
si rimanda al paragrafo “poste soggette a significati-
ve assunzioni e stime” per le considerazioni sui processi 
estimativi sottostanti alla valutazione dei contenziosi e 
delle passività potenziali.
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CONTO ECONOMICO
NOTA 19 - RICAVI DELLE VENDITE E DELLE PRESTAZIONI

la composizione dei ricavi può analizzarsi come segue:

Descrizione  2016 2015

Vendita spazi pubblicitari 1.171.000 1.501.062
Proventi immobiliari 552.298 530.902
Recupero costi di manutenzione 771.000  
Altre prestazioni  700

Ricavi delle vendite e delle prestazioni di servizi 2.494.298 2.032.664

Locazioni operative 38.017.625 36.002.859
Servizi centrali a favore del gruppo 19.198.160 20.533.875
Proventi immobiliari 692.464 751.702
Vendita spazi pubblicitari 245.000 415.000
Altre prestazioni 32.500 32.500

Ricavi delle vendite e delle prestazioni verso parti correlate (Nota 33) 58.185.749 57.735.936

Totale 60.680.047 59.768.600

VENDITA SPAzI PubbLICITARI – TERzI
la voce si riferisce ai ricavi realizzati per la vendita di 
spazi pubblicitari sulla rete Digital Signage, nonché 
attraverso i canali tradizionali (impianti espositori siti 
presso le stazioni).
la diminuzione dei ricavi per vendita di spazi pubblici-
tari è dovuta alla transazione deliberata in data odier-
na con il concessionario degli spazi pubblicitari che ha 
previsto, anche a seguito della riduzione del numero di 
monitor dallo stesso utilizzati, una riduzione del corri-
spettivo per 330 migliaia di euro a fronte altresì di una 
serie di garanzie rilasciate dalla controparte in merito 
al rispetto delle condizioni di pagamento. 

PROVENTI IMMObILIARI
sono i ricavi realizzati verso imprese del gruppo FnM e 
verso terzi e riguardano esclusivamente i proventi rea-
lizzati attraverso l’affitto di unità immobiliari.

RECuPERO COSTI DI MANuTENzIONE
nel corso dell’esercizio sono stati rilevati proventi per 
il recupero dei costi di manutenzione ciclica verso il 

locatore delle locomotive e483, pari a 771 migliaia di 
euro (nota 6).

LOCAzIONI OPERATIVE – PARTI CORRELATE
i ricavi per locazioni operative presentano un incre-
mento netto di 2.015 migliaia di euro dovuto princi-
palmente alle variazioni di seguito commentate:

- maggiori ricavi per noleggio a trenord dei 7 ro-
tabili tsr, immessi in esercizio nel 2016 e per i 
quali è stata completata la fornitura dell’ultimo 
rotabile nel mese di gennaio 2017, per 3.108 mi-
gliaia di euro;

- maggiori ricavi per noleggio a trenord dei rotabili 
coradia, immessi progressivamente in eserci-
zio con sesta cassa aggiuntiva (nota 1), per 1.136 
migliaia di euro;

- minori ricavi per il noleggio a trenord dei rotabili 
coradia (2.176 migliaia di euro), a seguito del-
la chiusura del contratto di manutenzione pro-
grammata con il fornitore dei treni, e del conse-
guente mancato riaddebito di tali costi. 
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i ricavi derivanti da locazioni operative verso parti correlate sono relativi ai contratti sotto elencati:

Locatario Oggetto Data inizio contratto Data fine contratto

Trenord N.26 TAF   01/01/06 31/12/20

DB Cargo Italia S.r.l. Loc. E 483 n. 2 01/05/08 31/01/17

DB Cargo Italia S.r.l. Loc. E 483 n.1 01/09/08 31/01/17

DB Cargo Italia S.r.l. Loc. ES64 F4 n.1 01/05/08 30/04/23

DB Cargo Italia S.r.l. Loc. E 483 n.3 01/12/09 01/12/24

DB Cargo Italia S.r.l. Loc. E 483 n.3 01/04/09 31/03/24

DB Cargo Italia S.r.l. Loc. E 483 n.1 01/05/09 30/04/24

DB Cargo Italia S.r.l. Loc. E 483 n.1 01/05/09 31/01/24

Trenord S.r.l. N.2 TSR 01/01/09 31/12/20

Trenord S.r.l. N.8 CSA 25/01/12 31/03/21

Trenord S.r.l. N.10 CORADIA 31/08/14 31/03/21

Trenord S.r.l. N.7 TSR 01/05/16 31/12/20 

di seguito viene fornito il dettaglio per scadenza dei canoni attivi minimi futuri delle locazioni operative:

Descrizione  2016 2015

Entro 1 anno 30.968.786 36.448.381

Tra 2 e 5 anni 98.676.591 106.253.161

Più di 5 anni 6.295.998 13.946.351

Totale 135.941.375 156.647.892

SERVIzI CENTRALI A FAVORE DEL GRuPPO
Gli importi riguardano prevalentemente le seguenti 
prestazioni di service rese a beneficio di imprese del 
gruppo FnM: contabilità e bilancio, elaborazione pa-
ghe, acquisti, tesoreria, servizi informatici connessi a 

sap e coordinamento dell’attività di comunicazione.
la diminuzione dei ricavi per 1.336 migliaia di euro è 
principalmente dovuta alla ridefinizione del contratto 
con la partecipata trenord.

NOTA 20 - CONTRIBUTI 

la composizione dei contributi può analizzarsi come segue:

Descrizione  2016 2015

Altri contributi 39.250 39.250

Contributi 39.250 39.250

Altri contributi Regione Lombardia 1.095.922 1.095.922

Contributi verso parti correlate (Nota 33) 1.095.922 1.095.922

Totale 1.135.172 1.135.172 

ALTRI CONTRIbuTI REGIONE LOMbARDIA
la voce comprende i contributi ricevuti per l’acquisto 
di treni ad alta frequentazione taF (950 migliaia di 

euro) e per la realizzazione del terminal cadorna (146 
migliaia di euro) (nota 14).
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NOTA 21 - ALTRI PROVENTI

la composizione degli altri proventi può analizzarsi come segue:

Descrizione  2016 2015

Indennizzi assicurativi 692.570 302.654

Plusvalenze attività materiali 179.272 205.542

Plusvalenza cessione aree Affori 1.103.399 93.387

Sopravvenienze 32.999 278.533 

Altri proventi 127.697 181.876

Altri proventi 2.135.937 1.061.992

Proventi diversi con parti correlate 1.832.350 1.555.771

Altri proventi verso parti correlate (Nota 33) 1.832.350 1.555.771

Totale 3.968.287 2.617.763 

INDENNIzzI ASSICuRATIVI
la voce in esame è principalmente costituita da rim-
borsi assicurativi per sinistri occorsi a locomotive. 
nell’esercizio 2016 è stato rilevato un provento deri-
vante dalla liquidazione, da parte della compagnia as-
sicurativa Generali assicurazioni, dell’indennizzo, pari 
a 460 migliaia di euro, per un sinistro ferroviario che 
aveva reso una locomotiva tipo e483 temporanea-
mente non utilizzabile (nota 35).

PLuSVALENzE ATTIVITà MATERIALI
Gli importi si riferiscono prevalentemente alla quota di 
competenza dell’esercizio derivante dall’operazione di 
acquisto con retrolocazione realizzata con Mps lea-
sing & Factoring s.p.a. in relazione a locomotive (98 
migliaia di euro) (nota 14). 
nell’esercizio 2016, sono inoltre state realizzate plu-
svalenze per cessione di fabbricati siti in Villaguardia 
(81 migliaia di euro).

PLuSVALENzA CESSIONE AREE AFFORI
nel corso dell’esercizio sono state incassate da GdF 

rate di corrispettivo per la cessione delle aree adia-
centi la stazione di Milano affori per complessivi 3,3 
milioni di euro (oltre iVa), con ciò determinando la rile-
vazione di una plusvalenza pari a 1,103 milioni di euro; 
nell’esercizio precedente era stata incassata la frazio-
ne di corrispettivo contrattualmente prevista del ra-
teo 2014 (euro 500 mila rispetto ai 14 milioni di euro 
complessivamente previsti), come commentato al pa-
ragrafo 4.3 della relazione sulla gestione, cui si riman-
da (nota 9). 

SOPRAVVENIENzE
nel precedente esercizio la voce includeva 98 migliaia 
di euro relativi al riconoscimento da parte dell’inps del 
recupero di costi sostenuti per l’erogazione dei tratta-
menti di malattia a dipendenti riferiti all’esercizio 2011.

PROVENTI DIVERSI CON PARTI CORRELATE
la voce include i riaddebiti di costi del personale pre-
stato a società del Gruppo, che rimangono sostanzial-
mente invariati rispetto al precedente esercizio.
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NOTA 22 - COSTI PER SERVIZI

nella seguente tabella viene evidenziata la composizione della voce in oggetto:

Descrizione  2016 2015

Manutenzione rotabili 4.003.785 6.358.860

Consulenze 1.420.420 772.856

Canoni per locazioni operative 936.000 936.000

Spese legali notarili e giudiziarie 670.470 316.017

Collaborazioni coordinate e continuative 565.803 95.644

Gestione immobili 531.961 558.233

Spese per i dipendenti 362.657 317.994

Marketing e pubblicità 243.167 737.400

Noleggio e servizi autovetture 210.249 231.528

Organi sociali 83.330 110.984

Canoni locazioni immobili 0 190.039

Altri oneri 1.537.049 1.536.388

Costi per servizi 10.564.891 12.161.943

Costi per servizi informatici 4.955.387 4.737.120

Organi sociali 731.357 873.909

Canoni locazioni immobili 641.020 464.346

Marketing e pubblicità 400.000 400.000

Prestazioni diverse 1.867.308 1.460.629

Costi per servizi verso parti correlate (Nota 33) 8.595.072 7.936.004

Totale 19.159.963 20.097.947

COSTI PER SERVIZI – TERZI
i costi per servizi verso terzi evidenziano un decremento 
netto di 1.597 migliaia di euro rispetto all’esercizio 2015 
a causa delle variazioni di seguito analizzate:

MANuTENzIONE ROTAbILI
il decremento della voce rispetto all’esercizio preceden-
te (2.355 migliaia di euro) è principalmente ascrivibile ai 
minori costi sostenuti per la manutenzione relativa agli 8 
rotabili tipo coradia – già commentata alla nota 19, a 
seguito della cessazione dei contratti di manutenzione.

CONSuLENzE
l’incremento delle spese per consulenze, pari a 648 mi-

gliaia di euro è principalmente relativo ai costi connessi 
alla predisposizione del piano strategico e industriale 
2016 – 2020 del Gruppo FnM.

SPESE LEGALI
l’aumento delle spese legali, pari a 354 migliaia di euro, 
è connesso alla definizione di contenziosi con terzi.

CANONI PER LOCAzIONI OPERATIVE 
tale voce, pari a 936 migliaia di euro, invariata rispetto 
all’esercizio precedente, si riferisce alla locazione di lo-
comotive 483.

Descrizione  2016 2015 

Entro 1 anno 88.500 936.000

Tra 1 e 5 anni  416.000

Totale  88.500 1.352.000

di seguito viene fornito il dettaglio per scadenza dei pagamenti minimi futuri sui leasing operativi:
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MARkETING E PubbLICITà
nello scorso esercizio erano stati rilevati costi relati-
vi all’organizzazione di un evento Uitp, non ripetuto 
nell’esercizio corrente.

CANONI PER LOCAzIONI IMMObILI
la diminuzione di tale voce è interamente dovuta alla 
conclusione del contratto di locazione immobiliare de-
gli spazi in stazione cadorna di proprietà di terzi.

ALTRI ONERI
la voce “altri oneri” è costituita da importi disaggre-
gati di diversa natura e singolarmente non rilevanti. 

COSTI PER SERVIZI – PARTI CORRELATE
i costi per servizi verso parti correlate evidenziano un 
incremento netto di 659 migliaia di euro rispetto all’e-
sercizio 2015 a causa delle variazioni di seguito ana-
lizzate:

COSTI PER SERVIzI INFORMATICI 
si tratta degli oneri per i servizi informatici fatturati da 
nordcom (4.955 migliaia di euro) e aumentati rispetto 
al precedente esercizio per 218 migliaia di euro.

MARkETING E PubbLICITà
VERSO PARTI CORRELATE
in tale voce, invariata rispetto al precedente esercizio, 
è compreso un importo di 400 migliaia di euro relativo 
alla concessione, da parte di FerroVienord, di spazi 
pubblicitari presso le stazioni, avvenuta a partire dal 1° 
gennaio 2013.

PRESTAzIONI DIVERSE
la voce include importi disaggregati di diversa natura e 
singolarmente non rilevanti. l’incremento dell’esercizio 
è principalmente relativo al costo, pari a 381 migliaia di 
euro, per il servizio di car sharing ecologico prestato dalla 
controllata seMs nel periodo 1 gennaio – 17 marzo 2016.

NOTA 23 - COSTI PER IL PERSONALE

la composizione del costo del personale è così rappresentata:

Descrizione  2016 2015

Salari e stipendi 8.140.461 8.117.211

Contributi previdenziali 2.381.777 2.384.645

Trattamento di quiescenza 327.500 950.899

Altri  costi 617.425 577.424

Rilascio fondo rischi rinnovo CCNL  (465561)

Totale 11.467.163 11.564.618

i costi del personale, al netto del rilascio del fondo 
rischi rinnovo ccnl rilevato nell’esercizio 2015, dimi-
nuiscono di 563 migliaia di euro, principalmente per 
i minori importi erogati come incentivi all’esodo (623 
migliaia di euro). 

la società applica il contratto di lavoro del settore au-
toferrotranvieri a tutti i dipendenti, ad eccezione dei 
dirigenti, cui si applica il contratto dei dirigenti delle 
aziende industriali.

Descrizione  2016 2015 

Ammortamenti immateriali 1.665.306 1.363.583

Ammortamenti materiali 17.365.910  14.694.095

Totale  19.031.216 16.057.678

NOTA 24 - AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI

nella seguente tabella viene evidenziata la composizione della voce in oggetto:

AMMORTAMENTI IMMATERIALI
la voce si riferisce principalmente all’ammortamento 
dei moduli sap utilizzati nell’ambito dell’attività di ser-
vice amministrativo.

AMMORTAMENTI MATERIALI
la voce aumenta di 2.672 migliaia di euro principalmen-
te in relazione all’ammortamento dei 2 convogli cora-
dia e dei 6 rotabili tsr entrati in esercizio progressiva-
mente dal primo trimestre del corrente esercizio.
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la voce “imposte e tasse” include i costi sostenuti 
dalla società in relazione all’imposta Municipale Uni-

ca, pari a 264 migliaia di euro.

NOTA 26 - DIVIDENDI

la composizione della voce viene di seguito dettagliata:

Descrizione  2016 2015 

NORD ENERGIA SpA 3.494.802 3.631.670
Omnibus Partecipazioni S.r.l. 700.000 700.000
SEMS S.r.l. in liquidazione 685.000 

Dividendi 4.879.802 4.331.670

in data 14 aprile 2016 l’assemblea degli azionisti di 
nord enerGia s.p.a. ha deliberato la distribuzione di 
un dividendo complessivo di euro 5.824.670; la quota 
di spettanza della società ammonta ad euro 3.494.802.

in data 24 marzo 2016 l’assemblea dei soci di omni-
bus partecipazioni s.r.l. ha deliberato la distribuzione di 

un dividendo complessivo di euro 1.400.000; la quota 
di spettanza della società ammonta ad euro 700.000.

in data 26 settembre 2016, l’assemblea dei soci di 
seMs s.r.l. ha deliberato la distribuzione di un dividen-
do complessivo di euro 1.000.000; la quota di spet-
tanza della società ammonta ad euro 685.000.

NOTA 25  ALTRI COSTI OPERATIVI

Gli altri costi operativi sono analizzati nella tabella seguente:

Descrizione  2016 2015  

Imposte e tasse 353.268 323.789

Contributi associativi 187.802 154.291

Sopravvenienze passive 63.738 137.248

Giornali e riviste 30.495 40.665

Altri oneri 342 39.511

Altri costi operativi 635.645 695.504

Perdite su crediti 279.344 

Altri oneri 3.333 

Altri costi operativi verso parti correlate (Nota 33) 282.677 

Totale  918.322 695.504
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NOTA 27 - PROVENTI FINANZIARI

i proventi finanziari riguardano:

Descrizione  2016 2015  

Conti correnti bancari e depositi 84.723 182.559

Altri  67.978 23.533

Proventi finanziari 152.701 206.092 

Contratti attivi di leasing finanziario  1.063.704 1.306.491

Proventi contratto gestione speciale tesoreria 1.298.894 436.628

Conti correnti infragruppo 1.734 12.537

Proventi finanziari parti correlate  13.016 

Proventi finanziari verso parti correlate (Nota 33) 2.364.332 1.768.672

Totale  2.517.033 1.974.764

GESTIONE LIquIDITà
la società gestisce la liquidità di tutte le società del 
Gruppo mediante contratti di cash pooling; pertanto 
sui conti correnti di FnM risultano disponibilità deri-
vanti anche dall’operatività delle società controllate. 

i proventi finanziari maturati su conti correnti bancari e 
depositi sono diminuiti rispetto all’esercizio preceden-
te di 98 migliaia di euro per la diminuzione del tasso 
medio di remunerazione del capitale (0,143% rispetto 
allo 0,452% del 2015).

la gestione della liquidità presenta – nel complesso – le seguenti risultanze:

Descrizione  2016 2015 

Proventi finanziari C/C bancari e depositi 84.723 182.559
Proventi finanziari C/C infragruppo 1.734 12.537
Oneri finanziari C/C infragruppo (47.852) (38.595)

Totale  38.605 156.501

CONTRATTI LEASING FINANzIARI
nella seguente tabella vengono specificati i proventi da locazioni finanziarie suddivisi per contratto:

Locatario  Oggetto Sub Data inizio Data fine 2016 2015
   Leasing contratto contratto 

Trenord Locomotive DE 520 n.2  SI 01/01/2005 31/12/2019 71.433 77.112

Trenord Locomotive DE 520 n.3 NO 01/01/2005 31/12/2019 116.472 126.855

Trenord Locomotive DE 520 n.6 SI 01/10/2007 31/12/2019 245.466 268.641

Trenord Locomotive DE 520 n.3 NO 01/01/2005 31/12/2019 112.179 121.714

Trenord Locomotive E 640 n. 4  SI 01/01/2005 30/04/2017 174.030 189.004

Trenord Locomotive E 640 n. 4  NO 01/01/2005 30/04/2017 178.122 193.903

Trenord Locomotive E 660 n. 3 NO 01/01/2009 31/12/2015  259.380

Trenord Attrezzaggio De 520 n.6 NO 01/01/2012 31/12/2019 23.524 29.492

Trenord Attrezzaggio De 520 n.6 NO 01/09/2015 31/12/2019 142.478 40.390

Totale 1.063.704 1.306.491
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PROVENTI FINANzIARI
CONTRATTO GESTIONE SPECIALE TESORERIA
i proventi finanziari iscritti rappresentano gli interessi 
maturati sulle risorse finanziarie affidate a Finlombar-
da s.p.a., e regolate dal “contratto gestione speciale 

tesoreria” (nota 4). i fondi sono stati fruttiferi di in-
teresse ad un tasso medio del 2,202%, pari al tasso 
effettivamente maturato per le somme depositate su 
depositi a vista e vincolati.

NOTA 28 - ONERI FINANZIARI

Gli oneri finanziari sono maturati in relazione a:

Descrizione  2016 2015  

Leasing finanziari 49.919 55.668

TFR 41.711 39.704

Conti correnti bancari 19.952 22.980

Altri 31.281 18.482

Oneri Finanziari  142.863 136.834

Oneri finanziari non ricorrenti 916.531 2.562.298

Oneri finanziari su prestito obbligazionario 820.104 406.784

Conti correnti infragruppo 47.852 38.595

Oneri finanziari verso parti correlate (Nota 33) 1.784.487 3.007.677 

Totale  1.927.350 3.144.511

LEASING FINANzIARI
nella seguente tabella vengono specificati gli oneri da locazioni finanziarie suddivisi per contratto:

Locatario  Oggetto Sub Data inizio Data fine 2016 2015
   Leasing contratto contratto 

Breda - Firema N.1 TAF SI 22/01/2002 21/01/2022 49.919 55.668

MPS Leasing N. 6 Locomotive DE 520 SI 01/07/2004 01/04/2019 

MPS Leasing N. 2 Locomotive DE 520 SI 01/10/2004 01/07/2019 

MPS Leasing N. 4 Locomotive E 640 SI 01/10/2004 01/07/2019

Totale     49.919 55.668

ONERI FINANzIARI NON RICORRENTI
la voce accoglie la svalutazione del credito finanziario, 
come commentato alla nota 4.

ONERI FINANzIARI 
Su PRESTITO ObbLIGAzIONARIO
la voce accoglie gli oneri finanziari sul prestito obbli-
gazionario, emesso in data 21 luglio 2015 ed intera-
mente sottoscritto dalla società correlata Finlombarda 
s.p.a. (nota 11) e calcolati applicando il tasso variabile 

pari all’1,444% per la cedola in scadenza al 21 luglio 
2016 e al 1,311%, per la cedola in scadenza al 23 gen-
naio 2017.

CONTI CORRENTI INFRAGRuPPO
l’incremento degli oneri finanziari verso parti correlate 
è principalmente connessa ai maggiori interessi ver-
so la partecipata FerroVienord maturati sul conto 
corrente di corrispondenza.
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NOTA 29 - IMPOSTE SUL REDDITO

si evidenziano gli importi relativi ad imposte correnti e alla fiscalità differita:
 (migliaia di euro)  

   2016   2015   

Descrizione Totale IRES IRAP Totale IRES IRAP

Correnti (3.731) (3.057) (674) (4.231) (3.554) (677)

Netto Anticipate 629 553 76 1.138 952 186 

Totale (3.102) (2.504) (598) (3.093) (2.602) (491)

la fiscalità anticipata e differita al 31 dicembre 2016, 
così come al 31 dicembre 2015, sono state determina-
te tenuto conto del disposto della legge 28 dicembre 

2015, n. 208 (legge di stabilità per il 2016), che ha ri-
determinato l’aliquota ires a decorrere dal 1° gennaio 
2017, portandola dal 27,5% al 24%. 

IRES - RICONCILIAzIONE TRA ALIquOTA ORDINARIA ED ALIquOTA EFFETTIVA 

Descrizione  2016 2015

Aliquota IRES applicabile 27,50% 27,50%

Svalutazioni indeducibili -0,01% 0,38%

Imposte indeducibili 0,35% 0,40%

Plusvalenze -1,36% 0,99%

Altri costi indeducibili 4,90% 7,42%

Spese non dedotte in precedenza -1,02% -1,61%

Quota dividendi non imponibile -6,17% -6,19%

Deduzione ACE -9,34% -9,40%

IRAP deducibile -0,04% -0,03%

Imposte differite -2,70% -5,21%

Aliquota effettiva 12,11% 14,24%

NOTA 30 - RISULTATO DA OPERAZIONI DISCONTINUE

il risultato da operazioni discontinue è pari a zero, come nell’esercizio precedente.
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NOTA 31 - RISULTATO DA TRANSAZIONI CON NON SOCI

a partire dalla redazione del bilancio separato al 31 di-
cembre 2011, gli utili/(perdite) attuariali non vengono 
iscritte nel conto economico, ma contabilizzate in ap-

posita riserva di patrimonio netto, al netto dell’effetto 
fiscale, concorrendo al conto economico complessivo.

la composizione della voce è di seguito dettagliata:

Descrizione  2016 2015 

Utile/(perdita) attuariale (125.484) (19.314)

Effetto fiscale 35.010 5.797

Totale  (90.474) (13.517)

NOTA 32 - UTILE PER AZIONE

l’utile per azione è calcolato dividendo l’utile netto 
per il numero medio ponderato delle azioni ordinarie 

emesse, escludendo da tale computo eventuali azioni 
proprie acquistate.

Descrizione  2016 2015 

Utile netto  17.574.130 15.174.817

Numero medio ponderato delle azioni 434.902.568 434.902.568

Utile per azione base in centesimi di euro  0,04 0,03

l’utile per azione diluito nella fattispecie coincide con l’utile per azione base.
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NOTA 33 - OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

FnM s.p.a. è controllata dalla regione lombardia che 
detiene il 57,57%. il 14,74% è detenuto da Ferrovie del-
lo stato s.p.a., il 3,75% da aurelia s.p.a. e il rimanente è 
quotato al mercato standard classe 1 di Milano.
pertanto tutte le transazioni avvenute con la regione 

lombardia vengono riepilogate nell’ambito delle parti 
correlate; in questo ambito rientrano inoltre le transa-
zioni avvenute con società sulle quali la società eserci-
ta un controllo congiunto e con società collegate.

le transazioni con parti correlate sono sintetizzate nel seguente prospetto:

2015 Note Totale Totale Di cui Di cui Di cui Di cui Dicui Incidenza %
    Parti Controllante Controllate Joint Collegate Management
    correlate   Venture

STATO PATRIMONIALE        

Crediti finanziari non correnti 4 15.323.881 15.323.881   10.323.881 5.000.000  100,0%

Crediti commerciali  6 17.860.557 14.592.533  1.661.543 11.231.620 1.699.370  81,7%

Crediti finanziari correnti 4 57.321.509 57.321.509  3.178 3.920.775 53.397.556  100,0%

Altri crediti correnti  7 30.031.085 6.601.195  1.355.700 5.245.495   22,0%

Debiti finanziari non correnti 11 63.708.813 58.000.000    58.000.000  91,0%

Altre passività non correnti  14 19203467 13.369.225 10.735.072 2.208.012 219.555 206.586  69,6%

Debiti finanziari correnti  11 52.151.171 45.653.026  31.069.582 14.056.984 526.460  87,5%

Debiti verso fornitori 16 35.924.809 2.042.441  578.880 1.463.561   5,7%

Altre passività correnti 14 34.084.170 30.001.940 1.305.922 28.377.113 230.000 88.905  88,0%

CONTO ECONOMICO

 Ricavi delle vendite  
19 59.768.600 57.735.936  10.214.802 42.357.030 5.164.104  96,6%e della prestazioni

Contributi  20 1.135.172 1.095.922 1.095.922     96,5%

Altri proventi  21 2.617.763 1.555.771  465.542 831.646 258.583  59,4%

Costi per servizi 22 (20.097.947) (7.936.004)  (1.653.657) (5.408.438)  (873909) 39,5%

Dividendi 26 4.331.670 4.331.670   4.331.670   100,00%

Proventi finanziari 27 1.974.764 1.768.672  12.537 1.319.507 436.628  89,6%

Oneri finanziari 28 (3.144.511) (3.007.677)  (1.939) (2.598.954) (406.784)  95,6%

2016 Note Totale Totale Di cui Di cui Di cui Di cui Dicui Incidenza %
    Parti Controllante Controllate Joint Collegate Management
    correlate   Venture

STATO PATRIMONIALE        

Crediti finanziari non correnti 4 9.717.210 9.717.210   4.717.210 5.000.000  100,0%

Crediti commerciali  6 29.783.782 25.736.475  1.828.728 23.315.477 592.270  86,4%

Crediti finanziari correnti 4 62.381.440 62.381.440  4.104.283 4.690.140 53.587.017  100,0%

Altri crediti correnti  7 24.372.450 6.487.501 40.000 528.433 5.919.068   26,6%

Debiti finanziari non correnti 11 61.948.778 58.000.000    58.000.000  93,6%

Altre passività non correnti  14 16.177.538 12.200.509 9.639.151 2.208.012 146.760 206.586  75,4%

Debiti finanziari correnti  11 87.233.452 80.542.177  61.775.437 18.276.056 490.684  92,3%

Debiti verso fornitori 16 15.727.561 2.806.046  1.161.184 1.575.508 69.354  17,8%

Altre passività correnti 14 27.620.477 25.112.817 1.095.922 23.582.472 337.401 97.022  90,9%

CONTO ECONOMICO

 Ricavi delle vendite  
19 60.680.047 58.185.749  10.380.531 42.713.667 5.091.551  95,9%e della prestazioni

Contributi  20 1.135.172 1.095.922 1.095.922     96,5%

Altri proventi  21 3.968.287 1.832.350 250.000 491.895 915.462 174.993  46,2%

Costi per servizi 22 (19.159.963) (8.595.072) (7.631) (2.038.540) (5.697.847) (119.697) (731.357) 44,9%

Altri costi operativi 25 (918322) (282.677)  (3.333)  (279.344)  30,8%

Dividendi 26 4.879.802 4.879.802   4.879.802   100,0%

Proventi finanziari 27 2.517.033 2.364.332  1.734 1.063.704 1.298.894  93,9%

Oneri finanziari 28 (1.927.350) (1.784.487)  (33.591) (930.792) (820.104)  92,6%
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NOTA 34 - GESTIONE DEI RISCHI

le posizioni creditorie verso terzi su cui valutare il rischio di credito sono così riassumibili.
                    (migliaia di euro)  

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015 

Crediti verso banche (nota 8) 70.683 110.411

Crediti commerciali verso terzi (nota 6) 4.047 3.268

Altri crediti verso terzi (nota 7) 4.504 8.423

Totale  79.234 122.102

RISCHIO DI CREDITO
FnM s.p.a. non è esposta a particolari rischi di credito 
commerciale e finanziario. la società presenta un’ele-

vata concentrazione dei crediti verso le imprese con-
trollate e in joint venture.

i crediti verso altri inclusi nella precedente tabella sono 
al netto dei crediti in procedura concorsuale, intera-

mente svalutati tramite specifico fondo svalutazione, 
nonché dei crediti tributari per iVa (nota 7).

l’anzianità dei crediti commerciali verso terzi alla data di bilancio è la seguente:
(migliaia di euro)   

   31.12.2016   31.12.2015

Descrizione Lordo Svalutazione Netto Lordo Svalutazione Netto

Non ancora scaduti 2.747  2.747 1.714  1.714

Scaduti da 31-60 giorni 311  311 5  5

Scaduti da 61-90 giorni 175  175 22  22

Scaduti da 91-120 giorni 153  153 470  470

Scaduti da 121-360 giorni 180  180 930  930

Oltre 361 giorni 708 227 481 369 242 127

Totale 4.274 227 4.047 3.510 242 3.268

i movimenti del fondo svalutazione crediti commerciali nel corso degli esercizi al 31 dicembre 2016 e 2015 sono 
stati i seguenti:
                (migliaia di euro)

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015

Saldo al 1° gennaio  242 468 
Utilizzi di periodo (15) (226)

Saldo al 31 dicembre 227 242

RISCHIO DI LIQUIDITà
il rischio di liquidità cui è soggetto la società può sor-
gere dalle difficoltà a ottenere finanziamenti a suppor-
to delle attività operative nella giusta tempistica o dal 
mancato rispetto dei ratio finanziari (c.d. covenants) 
previsti dal prestito obbligazionario emesso nell’eserci-
zio, in quanto, in tale evenienza, verrebbe meno il be-
neficio del termine e le controparti avrebbero la facoltà 
di ottenere la restituzione anticipata del prestito e dei 
finanziamenti erogati. 
i flussi di cassa, le necessità di finanziamento e la liqui-

dità della società sono monitorati o gestiti centralmen-
te sotto il controllo della tesoreria, con l’obiettivo di 
garantire un’efficace ed efficiente gestione delle risorse 
finanziarie. 
il management ritiene che i fondi e le linee di credito 
attualmente disponibili, oltre a quelli che saranno ge-
nerati dall’attività operativa e di finanziamento, con-
sentiranno alla società di soddisfare i suoi fabbisogni 
derivanti dalle attività di investimento, di gestione del 
capitale circolante e di rimborso dei debiti alla loro na-
turale scadenza.
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si riportano di seguito le scadenze contrattuali delle passività finanziarie:
(migliaia di euro)

Descrizione <1 anno tra 1 e 2 anni tra 2 e 5 anni >5 anni Totale 

2015

Altri debiti verso 
controllate per C/C 
di corrispondenza 

45.246    45.246

Debiti verso  
Obbligazionisti 406  58.000  58.406

Totale parti correlate 45.652  58.000  103.652

Debiti leasing finanziari 1.907 1.907 3.080 1.183 8.077

Altri debiti finanziari 4.780    4.780

Totale terzi 6.687 1.907 3.080 1.183 12.857

Totale 52.339 1.907 61.080 1.183 116.509

Descrizione <1 anno tra 1 e 2 anni tra 2 e 5 anni >5 anni Totale 

2016

Altri debiti verso 
controllate per C/C 
di corrispondenza 

80.198    80.198

Debiti verso  
Obbligazionisti 344  58.000  58.344

Totale parti correlate 80.542  58.000  138.542

Debiti leasing finanziari 1.907 1.938 1.292 1.033 6.170

Altri debiti finanziari 4.931    4.931

Totale terzi 6.838 1.938 1.292 1.033 11.101

Totale 87.380 1.938 59.292 1.033 149.643
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si riportano di seguito le scadenze contrattuali delle attività finanziarie:

(migliaia di euro) 

Descrizione <1 anno tra 1 e 2 anni tra 2 e 5 anni >5 anni Totale 

2015

Crediti leasing finanziari 3.843 3.843 7.684  15.370

Credito finanziario verso 
Finlombarda -  

53.398  5.000  58.398Contratto di gestione 
speciale tesoreria

Altri crediti finanziari 928    928

Totale parti correlate 58.169 3.843 12.684  74.696

Crediti verso banche 110.411    110.411

Totale terzi 110.411    110.411

Totale 168.580 3.843 12.684  185.107

Descrizione <1 anno tra 1 e 2 anni tra 2 e 5 anni >5 anni Totale 

2016

Crediti leasing finanziari 5.502 2.470 2.693  10.611

Credito finanziario verso 
Finlombarda -  

53.587  5.000  58.587Contratto di gestione 
speciale tesoreria

Altri crediti finanziari 4.104    4.104

Totale parti correlate 63.193 2.470 7.639  73.302

Crediti verso banche 70.683    70.683

Totale terzi 70.683    70.683

Totale 133.876 2.470 7.639  143.985

RISCHIO DI mERCATO
FnM, operando esclusivamente in un contesto locale, 
non è esposta a rischi valutari.

le passività finanziarie sono pressoché interamente 
costituite da contratti di leasing finanziari e dal pre-

stito obbligazionario; FnM non è esposta a particolari 
rischi di variazione dei tassi di interesse in quanto gli 
stessi contratti di leasing sono oggetto di corrispon-
denti contratti di locazione finanziaria nei quali la so-
cietà risulta locatore. 

NOTA 35 - EVENTI E OPERAZIONI SIGNIFICATIVE NON RICORRENTI

come riportato alla nota 4, nel corso dell’esercizio è 
stato rilevato un onere finanziario non ricorrente per 
la risoluzione anticipata del contratto di leasing rela-
tivo alle locomotive e640 da parte della partecipata 
trenord, che ha comportato una valutazione sulla re-

cuperabilità del credito e una successiva svalutazione 
pari a 0,9 milioni di euro. nello scorso esercizio, a causa 
della risoluzione anticipata del contratto di leasing re-
lativo alle locomotive e660 era stato rilevato un onere 
finanziario pari a 2,562 milioni di euro.
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NOTA 36  TRANSAZIONI DERIVANTI DA OPERAZIONI ATIPICHE E/O INUSUALI

ai sensi della comunicazione consoB deM/6064293 
del 28 luglio 2006, si precisa che nel corso del 2015 la 

società non ha posto in essere operazioni atipiche e/o 
inusuali, così come definite dalla comunicazione stessa.

NOTA 37  ALTRE INFORMAZIONI

le informazioni relative ai compensi degli amministra-
tori, sindaci e dirigenti con responsabilità strategiche 
sono contenute nella relazione annuale sulla remu-

nerazione redatta ai sensi dell’art. 123-ter del d. lgs. 
58/98 (tUF) e successive modifiche e integrazioni.

Milano, 22 marzo 2017
 il consiglio di amministrazione 
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BILANCIO CONSOLIDATO
DELL’ESERCIZIO ChIUSO AL 31 DICEMBRE 2016
 

Situazione Patrimoniale-finanziaria consolidata

Conto Economico consolidato

Altre componenti di Conto Economico complessivo 
consolidato

Patrimonio Netto consolidato

Rendiconto finanziario consolidato

Note al bilancio consolidato 
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SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA AL 31.12.2016

Importi in migliaia diEuro  Note 31/12/16 31/12/15 Variazione  

ATTIVO      
ATTIVITà NON CORRENTI      

Attività Materiali  6  337.389  281.651 55.738  

Attività Immateriali 7  2.700  3.554 (854)  

Partecipazioni  8  70.433  65.646 4.787  

Crediti Finanziari  9  9.719 15.326 (5.607)  

 di cui: verso Parti Correlate  9  9.717 15.324 (5.607)  

Imposte Anticipate  10 16.214 16.346 (132)  

Altri Crediti  13 10.347 14.358 (4.011)  

TOTALE ATTIVITà NON CORRENTI  446.802 396.881 49.921  
ATTIVITà CORRENTI      
Rimanenze  11 5.957 5.351 606  

Crediti Commerciali  12 54.742 59.272 (4.530)  

 di cui: verso Parti Correlate  12 47.693 51.555 (3.862)  

Altri Crediti  13 40.898 45.410 (4.512)  

 di cui: verso Parti Correlate  13 15.937 9.571 6.366  

Crediti  Finanziari  9 105.314 122.729 (17.415)  

 di cui: verso Parti Correlate  9 105.314 122.729 (17.415)  

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti  14 71.100 110.617 (391.517)  

TOTALE ATTIVITà CORRENTI  278.011 343.379 (65.368)  
Attività destinate alla vendita 15 2.928 6.172 (3.244)  

TOTALE ATTIVO  727.741 746.432 (18.691)  

PASSIVO       
Capitale sociale  230.000 230.000 -  

Altre riserve   7.788 7.788 -  

Riserva di utili indivisi   112.590 98.537 14.053  

Riserva di utili/(perdite) attuariali  (8.761) (6.642) (2.119)  

Riserva di traduzione  63 57 6  

Utile dell’esercizio  26.261 20.142 6.119  

PATRImONIO NETTO DI GRUPPO  367.941 349.882 18.059  
PATRImONIO NETTO DI TERZI  (147) (147) -  
PATRIMONIO NETTO TOTALE 16 367.794 349.735 18.059  
PASSIVITà NON CORRENTI      
Debiti finanziari 17 82.110 82.672 (562)  

 di cui: verso Parti Correlate  17 69.090 67.894 1.196  

Altre passività  20 23.420 28.762 (5.342)  

 di cui: verso Parti Correlate  20 16.254 18.241 (1.987)  

Fondi rischi ed oneri 21 23.037 27.874 (4.837)  

Trattamento di fine rapporto 22 15.977 15.493 484  

TOTALE PASSIVITà NON CORRENTI  144.544 154.801 (10.257)  
PASSIVITà CORRENTI      
Debiti verso banche 18 40.000 35.000 5.000  

Debiti finanziari  17 25.458 22.753 2.705  

 di cui: verso Parti Correlate  17 18.767 14.583 4.184  

Debiti verso fornitori 23 81.314 119.289 (37.975)  

 di cui: verso Parti Correlate  23 1.645 1.492 153  

Debiti tributari 24 2.702 3.506 (804)  

Altre passività  25 43.453 44.931 (1.478)  

 di cui: verso Parti Correlate  25 30.343 28.735 1.608  

Fondi rischi ed oneri 21 22.476 16.417 6.059  

TOTALE PASSIVITà CORRENTI  215.403 241.896 (26.493)  
Passività relative ad attività destinate alla vendita   -     -     -     

TOT. PASSIVITà E PATRIMONIO NETTO  727.741  746.432 (18.691)
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO DELL’ESERCIZIO 2016

Importi in migliaia di Euro Note 2016 2015 Variazione  

Ricavi delle vendite e prestazioni 26 167.892 166.952 940  

 di cui: verso Parti Correlate 26 158.101 157.561 540  

Contributi  27 9.802 14.049 (4.247)  

 di cui: verso Parti Correlate 27 9.357 13.597 (4.240)  

Contributi per investimenti finanziati 6 68.542 102.007 (33.465)  

 di cui: verso Parti Correlate 6 68.542 102.007 (33.465)  

Altri proventi 28 17.742 16.488 1.254  

 di cui: verso Parti Correlate 28 8.503 8.677 (174)  

VALORE DELLA PRODUZIONE  263.978 299.496 (35.518)  
Mat.prime, materiali di consumo e merci utilizzate 29 (7.828) (8.864) 1.036  

Costi per servizi  30 (59.514) (65.709) 6.195  

 di cui: verso Parti Correlate 30 (9.173) (8.311) (862)  

Costi per il personale 31 (70.118) (68.986) (1.132)  

Ammortamenti e svalutazioni 32 (27.077) (21.768) (5.309)  

 di cui: verso Parti Correlate  32 (3.907) (1.379) (2.528)  

Altri costi operativi 33 (10.054) (11.960) 1.906  

 di cui: Non Ricorrenti 33  (2.609) 2.609  

 di cui: verso Parti Correlate 33 (366)  (366)  

Costi per investimenti finanziati 6 (68.542) (102.007) 33.465  

TOTALE COSTI   (243.133) (279.294) 36.161  
RISULTATO OPERATIVO  20.845 20.202 643  
Proventi finanziari 34 2.785 2.169 616  

 di cui: verso Parti Correlate 34 2.363 1.756 607  

Oneri finanziari 35 (2.282) (3.724) 1.442  

 di cui: verso Parti Correlate 35 (1.756) (3.210) 1.454  

 di cui: Non Ricorrenti  35 (917) (2.562) 1.645  

RISULTATO GESTIONE FINANZIARIA   503 (1.555) 2.058  

Risultato netto delle società 
valutate con il metodo del patrimonio netto 

38 11.062 6.971 4.091 
 

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE  32.410 25.618 6.792  
Imposte sul reddito 36 (6.149) (5.475) (674)  

UTILE NETTO D’ESERCIZIO 
DA OPERAZIONI IN CONTINUITà  26.261 20.143 6.118  

UTILE NETTO DA OPERAZIONI DISCONTINUE 37 - - -  

UTILE DELL’ESERCIZIO  26.261 20.143 6.118  

Risultato attribuibile agli Azionisti di mINORANZA  - 1 (1)  
UTILE attribuibile agli Azionisti della Controllante   26.261 20.142 6.119  

Risultato attribuibile agli Azionisti di mINORANZA 
per operazioni discontinue  - - -  

UTILE attribuibile agli Azionisti della Controllante
per operazioni discontinue  - - -  

 

Utile per azione attribuibile 
agli azionisti del gruppo      

Utile per azione base (unità di euro) 40 0,06 0,05 0,01  

Utile per azione diluito (unità di euro) 40 0,06 0,05 0,01  

Utile per azione attribuibile agli azionisti 
del gruppo per operazioni discontinue    
Utile per azione base (unità di euro)  - - -  

Utile per azione diluito (unità di euro)  - - - 
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ALTRE COMPONENTI DI CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO 
DELL’ESERCIZIO 2016

Importi in migliaia di Euro Note 2016 2015  

UTILE DELL’ESERCIZIO  26.261 20.143

Altre componenti delle società consolidate 
con il metodo integrale     

Perdita attuariale TFR  (999) (79)

Effetto fiscale   281 38

Totale componenti che non saranno 
successivamente riclassificati nel risultato d’esercizio  (718) (41)  

Totale componenti che saranno 
successivamente riclassificati nel risultato d’esercizio   -  - 

TOTALE SOCIETà CONSOLIDATE CON IL METODO INTEGRALE  (718) (41) 

Altre componenti delle società consolidate 
con il metodo del patrimonio netto     

Perdita attuariale TFR delle imprese valutate 
con il metodo del patrimonio netto   (1.948) (93)

Effetto fiscale   547 52  

Totale componenti che non saranno 
successivamente riclassificati nel risultato d’esercizio  (1.401) (41)

Utili/(perdite) derivanti dalla conversione dei bilanci di imprese estere   6 51  

Totale componenti che saranno successivamente 
riclassificati nel risultato d’esercizio  6 51

TOTALE SOCIETà CONSOLIDATE 
CON IL METODO DEL PATRIMONIO NETTO  (1.395) 10 

Totale altre componenti di conto economico complessivo 39 (2.113) (31)  

TOTALE UTILE COMPLESSIVO  24.148 20.112  

Risultato attribuibile agli Azionisti di mINORANZA  - 1

UTILE attribuibile agli Azionisti della Controllante   24.148 20.111

PROSPETTO DEI MOVIMENTI DEL PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO

Importi in migliaia di euro Capitale Altre Utili/Perdite Riserva Riserva Utili/Perdite Patrimonio Patrimonio
  sociale riserve Indivisi utili/perdite di traduzione dell’esercizio netto di gruppo netto di terzi
     attuariali

Saldo 01.01.2015 230.000 7.788 83.558 (6.560) 6 21.068 335.860 (148)

Totale Utile Complessivo    (82) 51 20.142 20.111 1

Destinazione utile 2014    21.068   (21.068) - 

Distribuzione dividendi     (6.089)    (6.089) 

Saldo 31.12.2015 230.000 7.788 98.537 (6.642) 57 20.142 349.882 (147)

Totale Utile Complessivo    (2.119) 6 26.261 24.148 

Destinazione utile 2015    20.142   (20.142) - 

Distribuzione dividendi     (6.089)    (6.089)   

Saldo 31.12.2016 230.000 7.788 112.590 (8.761) 63 26.261 367.941 (147)
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO AL 31.12.2016

Importi in migliaia di Euro 31/12/2016 31/12/2015

FLUSSO DI CASSA DERIVANTE DA ATTIVITà OPERATIVE TOTALE TOTALE
Utile dell’esercizio 26.261 20.143
Utile attribuibile agli Azionisti della Controllante 26.261 20.142
Risultato attribuibile agli Azionisti di MINORANZA - 1
Ammortamenti dell’esercizio delle attività immateriali 1.704 1.892
Ammortamenti dell’esercizio delle attività materiali 21.041 18.497
Plusvalenze da cessione di attività materiali (95) (435)
Contributi in conto capitale di competenza dell’esercizio (1.777) (1.934)
Incasso interessi attivi (85) (183)
Proventi diversi non monetari  (181) (250)

Flusso di cassa da attività reddituale 46.868 37.730

Variazione netta del fondo T.F.R.  (515) (1.856)
Variazione netta del fondo svalutazione crediti  (218) (723)
Variazioni del fondo rischi ed oneri 1.222 6.065
(Incremento)/Decremento dei crediti commerciali 4.748 (9.900)
(Incremento)/Decremento delle rimanenze (606) 298
Decremento degli altri crediti  17.952 5.290
Incremento/(Decremento) dei debiti commerciali  (819) 18.137
Incremento/(Decremento)  degli altri debiti  (5.666) 8.029
Pagamento imposte (9.429) (11.071)
Variazione netta imposte anticipate/differite  413 (2.262)

TOTALE FLUSSO DI CASSA DA ATTIVITà OPERATIVE 53.950 49.737  

FLUSSO DI CASSA PER ATTIVITà DI INVESTIMENTO
Investimenti in attività immateriali (850) (1.730)
Investimenti in attività materiali di proprietà (76.779) (51.027)
Decremento dei debiti verso fornitori per investimenti finanziati (37.156) (31.150)
Incremento dei crediti finanziari per servizi in concessione  (68.542) (102.007)
Decremento dei crediti finanziari per servizi in concessione - incassi ricevuti 83.009 160.678
Decremento dei crediti finanziari per servizi in concessione - svalutazione 3.907 1.379
Valore di cessione di attività materiali 96 483
Risultato netto delle società valutate con il metodo del patrimonio netto (11.062) (6.971)
Dividendi distribuiti dalle partecipate valutate con il metodo del patrimonio netto 4.881 4.332
Altre variazioni nelle partecipazioni - (4)
Incasso interessi attivi 85 183
Rimborso dei crediti per leasing finanziari 4.837 4.162
Incremento dei crediti finanziari per gestione liquidità verso Finlombarda (189) (58.398)
Decremento dei crediti finanziari - 2.048

TOTALE FLUSSO DI CASSA PER ATTIVITà DI INVESTIMENTO (97.763) (78.022)

FLUSSO DI CASSA DA ATTIVITà DESTINATE ALLA VENDITA
(Incremento)/Decremento delle attività destinate alla vendita 3.244 (425)

TOTALE FLUSSO DI CASSA DA ATTIVITà DESTINATE ALLA VENDITA 3.244 (425)

FLUSSO DI CASSA PER ATTIVITà DI FINANZIAMENTO
Rimborsi dei debiti per leasing finanziari  (3.390) (404)
Incremento dei debiti verso banche correnti 5.000 35.000
Emissione Prestito Obbligazionario - 58.000
Incremento altre passività finanziarie  5.531 5.808
Dividendi erogati ad azionisti FNM (6.089) (6.089)

TOTALE FLUSSO DI CASSA PER ATTIVITà DI FINANZIAMENTO 1.052 92.315

Liquidità generata (+) / assorbita (-) (39.517) 63.605

Disponibilità liquide nette all’inizio dell’esercizio 110.617 47.012
Disponibilità liquide nette alla fine dell’esercizio 71.100 110.617

Liquidità generata (+) / assorbita (-) (39.517) 63.605
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ATTIVITà DEL GRUPPO
le società appartenenti al Gruppo FnM (di seguito il 
“Gruppo”) svolgono la propria attività prevalentemente 
nel settore del trasporto ferroviario di persone 
e nella gestione dell’infrastruttura ferroviaria; in 
particolare, nella relazione sulla gestione, al paragrafo 
5 “andamento della gestione nelle aree di attività in 
cui operano le società partecipate” sono analizzate, 
per entità giuridica, le attività svolte dal Gruppo: la 
gestione dell’infrastruttura ferroviaria, il trasporto 
passeggeri su rotaia, il trasporto passeggeri su gomma, 
la mobilità sostenibile, l’information & communication 
technology, l’energia (consistente nella gestione 
dell’elettrodotto Mendrisio – cagno) e la gestione delle 
attività centrali della capogruppo FnM. si rimanda 
alla nota 5 per una più dettagliata analisi dell’effetto 
sulla informativa segmentale del consolidamento con 
il “metodo del patrimonio netto” di partecipazioni a 
controllo congiunto operanti nel settore del trasporto 
passeggeri su rotaia e dell’energia.

la società capogruppo FnM s.p.a., domiciliata in p.le 
cadorna, 14 – Milano è quotata al mercato standard 
classe 1 di Milano.

FORmA E CONTENUTO DEL bILANCIO 
CONSOLIDATO
il presente bilancio consolidato è redatto in conformità 
a quanto disposto dalla consoB con delibera n. 
11971/1999 e successive modifiche, tra cui in particolare 
quelle introdotte dalle delibere n. 14990 del 14 aprile 
2005 e n. 15519 del 27 luglio 2006, contiene i prospetti 
contabili e le note relative alla società, elaborati 
adottando i principi contabili internazionali iFrs emessi 
dallo iasB (International Accounting Standards Boards) 
e adottati dall’Unione europea. per iFrs si intendono 
tutti gli “International Financial Reporting Standards”, 

tutti gli “international Accounting Standards” (ias), 
tutte le interpretazioni dell’“International Financial 
Reporting Standards Interpretations Committee” (iFrs 
ic, già iFric), precedentemente denominate “Standing 
Interpretations Committee” (sic). in particolare si rileva 
che gli iFrs sono stati applicati in modo coerente a 
tutti i periodi presentati nel presente documento. 

il presente bilancio consolidato è stato redatto nel 
presupposto della continuità aziendale, in quanto 
gli amministratori hanno verificato l’insussistenza 
di indicatori di carattere finanziario, gestionale o 
di altro genere che potessero segnalare criticità 
circa la capacità del Gruppo di far fronte alle proprie 
obbligazioni nel prevedibile futuro. i rischi e le incertezze 
relative al business sono descritti nelle sezioni dedicate 
della relazione sulla gestione. la descrizione di come il 
Gruppo gestisce i rischi finanziari, tra i quali quello di 
liquidità e di capitale, è contenuta nella nota 42.

SCHEmI DI bILANCIO
Gli schemi di bilancio adottati hanno le seguenti 
caratteristiche:
a)  nella situazione patrimoniale – Finanziaria conso-

lidata le attività e passività sono esposte in ordine 
decrescente di liquidità; un’attività/passività è clas-
sificata come corrente quando soddisfa uno dei se-
guenti criteri:
- ci si aspetta che sia realizzata/estinta o si prevede 
che sia venduta o utilizzata nel normale ciclo 
operativo o
- sia posseduta principalmente per essere negoziata 
oppure
- si prevede che si realizzi/estingua entro 12 mesi 
dalla data di chiusura del bilancio.
in mancanza di tutte e tre le condizioni, le attività/
passività sono classificate come non correnti.

FNM S.P.A.
sede in piazzale cadorna 14 – 20123 Milano
capitale sociale euro 230.000.000,00 i.v.

NOTE AL BILANCIO CONSOLIDATO 
DELL’ESERCIZIO CHIUSO IL 31.12.2016

NOTA 1 - INFORMAZIONI GENERALI
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b) nel conto economico consolidato i componenti 
positivi e negativi del reddito sono esposti per 
natura;

c)  nelle altre componenti del conto economico 
complessivo consolidato sono evidenziate tutte 
le variazioni degli altri utili (perdite) complessivi, 
intervenute nell’esercizio, generate da transazioni 
diverse da quelle poste in essere con gli azionisti 
e sulla base di specifici principi contabili ias/iFrs. 
tali variazioni sono rappresentate in un prospetto 
separato rispetto al conto economico consolidato. 
le variazioni degli altri utili (perdite) complessivi 
consolidati sono esposte al netto degli effetti fiscali 
correlati identificando separatamente, ai sensi dello 
ias 1r in vigore dall’1° gennaio 2013, le componenti 
che sono destinate a riversarsi nel conto economico 
in esercizi successivi e quelle per le quali non è 
previsto alcun riversamento al conto economico. 
inoltre, come previsto dall’ emendamento allo ias 
1 – Disclosure Initiative, applicabile a partire dagli 
esercizi che avranno inizio il 1° gennaio 2016 (nota 
2), già dallo scorso esercizio la quota di Other 
Comprehensice Income (“oci”) di società collegate 
e joint venture consolidate con il metodo del 
patrimonio netto è presentata in aggregato in una 
singola voce, a sua volta suddivisa tra componenti 
suscettibili di future riclassifiche a conto economico 
o meno;

d) il prospetto dei Movimenti del patrimonio netto 

consolidato, così come richiesto dai principi 
contabili internazionali, fornisce evidenza separata 
del risultato di esercizio e di ogni altra variazione 
non transitata a conto economico consolidato, 
ma imputata direttamente agli altri utili (perdite) 
complessivi consolidati sulla base di specifici principi 
contabili ias/iFrs, nonché delle operazioni con 
azionisti nella loro qualità di azionisti;

e)  il rendiconto Finanziario consolidato è redatto 
applicando il metodo indiretto.

con riferimento alla delibera consoB n. 15519 del 27 
luglio 2006, nello schema di situazione patrimoniale 
– finanziaria consolidata e del conto economico 
consolidato, considerata la loro significatività, sono 
stati indicati separatamente i rapporti con parti 
correlate. sempre con riferimento alla menzionata 
delibera, nello schema del conto economico 
consolidato sono stati indicati separatamente quei 
proventi ed oneri derivanti da operazioni non ricorrenti 
o da fatti che non si ripetono frequentemente nel 
consueto svolgimento dell’attività; l’identificazione 
delle operazioni non ricorrenti è effettuata nella nota 
42, con criteri gestionali interni in assenza di norme 
di riferimento e potrebbe quindi differire da quella 
adottata da altri emittenti o operatori del settore.
in riferimento, infine, all’informativa richiesta dall’iFrs 
8, si segnala che lo schema primario è costituito dai 
segmenti operativi “Holding”, “Gestione infrastrutture”, 
“trasporto persone su gomma” (nota 5).

NOTA 2 - PRINCIPI CONTABILI E CRITERI DI VALUTAZIONE

nella redazione del presente bilancio consolidato 
sono stati applicati gli stessi principi contabili e criteri 
di valutazione adottati nella redazione del bilancio 
consolidato al 31 dicembre 2015, integrati da quanto 
descritto al paragrafo “principi contabili, emendamenti 
ed interpretazioni iFrs applicati dal 1° gennaio 2016”.

il bilancio consolidato del Gruppo FnM è stato 
predisposto valutando al costo tutte le poste di bilancio 
ad eccezione delle attività e passività classificate come 
“attività destinate alla vendita” e “passività connesse 
alle attività destinate alla vendita” per le quali, se 
attendibilmente misurabile, è stato utilizzato il “fair 
value” rappresentato dal valore di presumibile realizzo.

le aree che hanno richiesto un maggior grado di 
discrezionalità e lo sviluppo di significative assunzioni 
e stime, sono state riportate nella nota 4 “poste 
soggette a significative assunzioni e stime”.

tutte gli importi del bilancio consolidato sono in 

migliaia di euro, salvo diversa indicazione.

PRINCIPI CONTAbILI, EmENDAmENTI ED 
INTERPRETAZIONI IFRS APPLICATI DAL 1° 
GENNAIO 2016
non si segnalano emendamenti ed interpretazioni, 
efficaci dal 1° gennaio 2016, che disciplinano fattispecie 
e casistiche presenti nel Gruppo alla data del bilancio 
consolidato al 31 dicembre 2016, ma che potrebbero 
avere effetti contabili su transazioni o accordi futuri. 

•	 in data 21 novembre 2013 lo iasB ha pubblicato un 
emendamento allo ias 19 “Defined Benefit Plans: 
Employee Contributions”, che propone di iscrivere 
le contribuzioni (relative solo al servizio prestato dal 
dipendente nell’esercizio) effettuate dai dipendenti 
o terze parti ai piani a benefici definiti a riduzione 
del service cost dell’esercizio in cui viene pagato tale 
contributo. la necessità di tale proposta è sorta con 
l’introduzione del nuovo ias 19 (2011), ove si ritiene 
che tali contribuzioni siano da interpretare come 
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parte di un post-employment benefit, piuttosto 
che di un beneficio di breve periodo e, pertanto, 
che tale contribuzione debba essere spalmata 
sugli anni di servizio del dipendente. l’adozione di 
tale emendamento non ha comportato effetti sul 
bilancio consolidato del Gruppo.

•	 in data 12 dicembre 2013 è stato pubblicato il 
documento “Annual Improvements to IFRSs: 
2010-2012 Cycle” che recepisce le modifiche ad 
alcuni principi nell’ambito del processo annuale di 
miglioramento degli stessi. le principali modifiche 
riguardano:
•	 iFrs 2 Share Based Payments – Definition of 

vesting condition. sono state apportate delle 
modifiche alle definizioni di “vesting condition” 
e di “market condition” ed aggiunte le ulteriori 
definizioni di “performance condition” e “service 
condition” (in precedenza incluse nella definizione 
di “vesting condition”);

•	 iFrs 3 Business Combination – Accounting 
for contingent consideration. la modifica 
chiarisce che una componente variabile di prezzo 
(contingent consideration) nell’ambito di business 
combination classificata come un’attività o una 
passività finanziaria (diversamente da quanto 
previsto per quella classificata come strumento di 
equity) deve essere rimisurata a fair value ad ogni 
data di chiusura di periodo contabile e le variazioni 
di fair value devono essere rilevate nel conto 
economico o tra gli elementi di conto economico 
complessivo sulla base dei requisiti dello ias 39 (o 
iFrs 9);

•	 iFrs 8 Operating segments – Aggregation of 
operating segments. le modifiche richiedono 
ad un’entità di dare informativa in merito alle 
valutazioni fatte dal management nell’applicazione 
dei criteri di aggregazione dei segmenti operativi, 
inclusa una descrizione dei segmenti operativi 
aggregati e degli indicatori economici considerati 
nel determinare se tali segmenti operativi 
abbiano caratteristiche economiche simili tali da 
permettere l’aggregazione;

•	 iFrs 8 Operating segments – Reconciliation of 
total of the reportable segments’ assets to the 
entity’s assets. le modifiche chiariscono che 
la riconciliazione tra il totale delle attività dei 
segmenti operativi e il totale delle attività nel suo 
complesso dell’entità deve essere presentata solo 
se il totale delle attività dei segmenti operativi 
viene regolarmente rivisto dal più alto livello 
decisionale operativo dell’entità;

•	 iFrs 13 Fair Value Measurement – Short-term 
receivables and payables. sono state modificate 
le Basis for Conclusions di tale principio al fine 
di chiarire che con l’emissione dell’iFrs 13, e le 
conseguenti modifiche allo ias 39 e all’iFrs 9, 

resta valida la possibilità di contabilizzare i crediti 
e debiti commerciali correnti senza rilevare gli 
effetti di un’attualizzazione, qualora tali effetti 
risultino non materiali;

•	 ias 16 Property, plant and equipment and ias 
38 Intangible Assets – Revaluation method: 
proportionate restatement of accumulated 
depreciation/amortization. le modifiche hanno 
eliminato le incoerenze nella rilevazione dei fondi 
ammortamento quando un’attività materiale 
o immateriale è oggetto di rivalutazione. le 
modifiche chiariscono che il valore di carico 
lordo sia adeguato in misura consistente con la 
rivalutazione del valore di carico dell’attività e che 
il fondo ammortamento risulti pari alla differenza 
tra il valore di carico lordo e il valore di carico al 
netto delle perdite di valore contabilizzate;

•	 ias 24 Related Parties Disclosures – Key 
management personnel. si chiarisce che nel caso 
in cui i servizi dei dirigenti con responsabilità 
strategiche siano forniti da un’entità (e non da 
una persona fisica), tale entità sia da considerare 
comunque una parte correlata.

le modifiche si applicano al più tardi a partire dagli 
esercizi che hanno inizio dal 1° febbraio 2015 o da 
data successiva. l’adozione di tali emendamenti 
non ha comportato effetti sul bilancio consolidato 
del Gruppo in quanto la maggior parte degli 
improvements non hanno applicabilità nel contesto 
di specie.

•	 in data 6 maggio 2014 lo iasB ha pubblicato un 
emendamento all’iFrs 11 Joint Arrangements – 
Accounting for acquisitions of interests in joint 
operations che riguarda la contabilizzazione 
dell’acquisizione di interessenze in una joint 
operation la cui attività costituisca un business 
nell’accezione prevista dall’iFrs 3. le modifiche 
richiedono che per queste fattispecie si applichino 
i principi riportati dall’iFrs 3 relativi alla rilevazione 
degli effetti di una business combination.

 le modifiche si applicano a partire dal 1° gennaio 
2016 ma è consentita un’applicazione anticipata. 
l’adozione di tale emendamento non ha comportato 
effetti sul bilancio consolidato del Gruppo. 

•	 in data 12 maggio 2014 lo iasB ha emesso alcuni 
emendamenti allo ias 16 Property, plant and 
Equipment e allo ias 38 Intangibles Assets 
– “Clarification of acceptable methods of 
depreciation and amortisation”. le modifiche allo 
ias 16 stabiliscono che i criteri di ammortamento 
determinati in base ai ricavi non sono appropriati, in 
quanto, secondo l’emendamento, i ricavi generati da 
un’attività che include l’utilizzo dell’attività oggetto 
di ammortamento generalmente riflettono fattori 
diversi dal solo consumo dei benefici economici 
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dell’attività stessa, requisito che viene, invece, 
richiesto per l’ammortamento. le modifiche allo ias 
38 introducono una presunzione relativa, secondo 
cui un criterio di ammortamento basato sui ricavi è 
considerato di norma inappropriato per le medesime 
ragioni stabilite dalle modifiche introdotte allo 
ias 16. nel caso delle attività intangibili questa 
presunzione può essere peraltro superata, ma 
solamente in limitate e specifiche circostanze.

 le modifiche si applicano a partire dal 1° gennaio 
2016 ma è consentita un’applicazione anticipata. 
l’adozione di tali emendamenti non ha comportato 
effetti sul bilancio consolidato del Gruppo. 

•	 in data 25 settembre 2014 lo iasB ha pubblicato il 
documento “Annual Improvements to IFRSs: 2012-
2014 Cycle”. le modifiche introdotte dal documento 
devono essere applicate a partire dagli esercizi che 
avranno inizio il 1° gennaio 2016 o da data successiva. 

 il documento introduce modifiche ai seguenti 
principi:
• iFrs 5 – Non-current Assets Held for Sale 

and Discontinued Operations. la modifica al 
principio introduce linee guida specifiche nel 
caso in cui un’entità riclassifichi un’attività (o un 
disposal group) dalla categoria held-for-sale alla 
categoria held-for-distribution (o viceversa), o 
quando vengano meno i requisiti di classificazione 
di un’attività come held-for-distribution. le 
modifiche definiscono che (i) per tali riclassifiche 
restano validi i medesimi criteri di classificazione 
e valutazione; (ii) le attività che non rispettano più 
i criteri di classificazione previsti per l’held-for-
distribution dovrebbero essere trattate allo stesso 
modo di un’attività che cessa di essere classificata 
come held-for-sale;

• iFrs 7 – Financial Instruments: Disclosure. le 
modifiche disciplinano l’introduzione di ulteriori 
linee guida per chiarire se un servicing contract 
costituisca un coinvolgimento residuo in un’attività 
trasferita ai fini dell’informativa richiesta in 
relazione alle attività trasferite. inoltre, viene 
chiarito che l’informativa sulla compensazione 
di attività e passività finanziarie non è di norma 
esplicitamente richiesta per i bilanci intermedi, 
eccetto nel caso si tratti di un’informazione 
significativa;

• ias 19 – Employee Benefits. il documento 
introduce delle modifiche allo ias 19 al fine di 
chiarire che gli high quality corporate bonds 
utilizzati per determinare il tasso di sconto dei 
post-employment benefits dovrebbero essere 
della stessa valuta utilizzata per il pagamento dei 
benefits. le modifiche precisano che l’ampiezza 
del mercato degli high quality corporate bonds da 
considerare sia quella a livello di valuta e non del 
paese dell’entità oggetto di reporting;

• ias 34 – Interim Financial Reporting. il documento 
introduce delle modifiche al fine di chiarire i 
requisiti da rispettare nel caso in cui l’informativa 
richiesta è presentata nell’interim financial report, 
ma al di fuori dell’interim financial statements. la 
modifica precisa che tale informativa venga inclusa 
attraverso un cross-reference dall’interim financial 
statements ad altre parti dell’interim financial 
report e che tale documento sia disponibile ai 
lettori del bilancio nella stessa modalità e con gli 
stessi tempi dell’interim financial statements.

 l’adozione di tali emendamenti non ha comportato 
effetti sul bilancio consolidato del Gruppo. 

•	 in data 18 dicembre 2014 lo iasB ha pubblicato 
l’emendamento allo ias 1 - Disclosure Initiative. 
l’obiettivo delle modifiche è di fornire chiarimenti 
in merito ad elementi di informativa che possono 
essere percepiti come impedimenti ad una chiara 
ed intellegibile redazione di bilanci. le modifiche 
apportate sono le seguenti:
•	 Materialità e aggregazione: viene chiarito 

che un’entità non deve oscurare informazioni 
aggregandole o disaggregandole e che le 
considerazioni relative alla materialità si applicano 
agli schemi di bilancio, note illustrative e specifici 
requisiti di informativa degli iFrs. il documento 
precisa che le disclosures richieste specificamente 
dagli iFrs devono essere fornite solo se 
l’informazione è materiale;

•	 prospetto della situazione patrimoniale e 
finanziaria e prospetto di conto economico 
complessivo: si chiarisce che l’elenco di voci 
specificate dallo ias 1 per questi prospetti può 
essere disaggregato e aggregato a seconda dei 
casi. Viene inoltre fornita una linea guida sull’uso 
di subtotali all’interno dei prospetti;

•	 presentazione degli elementi di Other 
Comprehensive Income (“oci”): si chiarisce che la 
quota di oci di società collegate e joint ventures 
consolidate con il metodo del patrimonio netto 
deve essere presentata in aggregato in una 
singola voce, a sua volta suddivisa tra componenti 
suscettibili di future riclassifiche a conto 
economico o meno;

•	 note illustrative: si chiarisce che le entità godono 
di flessibilità nel definire la struttura delle note 
illustrative e si fornisce una linea guida su come 
impostare un ordine sistematico delle note stesse, 
ad esempio:

i. dando prominenza a quelle che sono 
maggiormente rilevanti ai fini della 
comprensione della posizione patrimoniale e 
finanziaria (e.g. raggruppando informazioni su 
particolari attività);
ii. raggruppando elementi misurati secondo 
lo stesso criterio (e.g. attività misurate al fair 
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value);
iii. seguendo l’ordine degli elementi presentati 
nei prospetti.

 le modifiche introdotte dal documento devono 
essere applicate a partire dagli esercizi che avranno 
inizio il 1° gennaio 2016 o da data successiva. 
l’adozione di tale emendamento non ha comportato 
effetti sul bilancio consolidato del Gruppo. 

PRINCIPI CONTAbILI, EmENDAmENTI ED 
INTERPRETAZIONI IFRS e IFRIC OmOLOGATI 
DALL’UNIONE EUROPEA, mA NON ANCORA 
APPLICAbILI E NON ADOTTATI IN VIA ANTICIPATA 
DAL GRUPPO AL 31 DICEmbRE 2016
alla data del presente bilancio consolidato gli organi 
competenti dell’Unione europea non hanno ancora 
concluso il processo di omologazione necessario per 
l’adozione degli emendamenti e dei principi sotto 
descritti.

•	 in data 28 maggio 2014 lo iasB ha pubblicato il 
principio iFrs 15 – Revenue from Contracts with 
Customers che, unitamente ad ulteriori chiarimenti 
pubblicati in data 12 aprile 2016, è destinato a 
sostituire i principi ias 18 – Revenue e ias 11 – 
Construction Contracts, nonché 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 – Revenues-Barter Transactions Involving 
Advertising Services. il principio stabilisce un 
nuovo modello di riconoscimento dei ricavi, che si 
applicherà a tutti i contratti stipulati con i clienti 
ad eccezione di quelli che rientrano nell’ambito di 
applicazione di altri principi ias/iFrs come i leasing, 
i contratti d’assicurazione e gli strumenti finanziari. 
i passaggi fondamentali per la contabilizzazione dei 
ricavi secondo il nuovo modello sono:
•	 l’identificazione del contratto con il cliente;
•	 l’identificazione delle performance obligations del 

contratto;
•	 la determinazione del prezzo;
•	 l’allocazione del prezzo alle performance 

obligations del contratto;
•	 i criteri di iscrizione del ricavo quando l’entità 

soddisfa ciascuna performance obligation.
 il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2018 ma è 

consentita un’applicazione anticipata. le modifiche 
all’iFrs 15, Clarifications to IFRS 15 – Revenue 
from Contracts with Customers, pubblicate dallo 
iasB nell’aprile 2016, non sono invece ancora state 
omologate dall’Unione europea. Gli amministratori 
non si attendono che l’applicazione dell’iFrs 15 
possa avere un impatto significativo sugli importi 
iscritti a titolo di ricavi e sulla relativa informativa 
riportata nel bilancio consolidato del Gruppo. 

•	 in data 24 luglio 2014 lo iasB ha pubblicato la 
versione finale dell’iFrs 9 – Strumenti finanziari. 
il documento accoglie i risultati del progetto dello 
iasB volto alla sostituzione dello ias 39. il nuovo 
principio deve essere applicato dai bilanci che 
iniziano il 1° gennaio 2018 o successivamente.

 il principio introduce dei nuovi criteri per la 
classificazione e valutazione delle attività e passività 
finanziarie. in particolare, per le attività finanziarie 
il nuovo principio utilizza un unico approccio 
basato sulle modalità di gestione degli strumenti 
finanziari e sulle caratteristiche dei flussi di cassa 
contrattuali delle attività finanziarie stesse al fine di 
determinarne il criterio di valutazione, sostituendo le 
diverse regole previste dallo ias 39. per le passività 
finanziarie, invece, la principale modifica avvenuta 
riguarda il trattamento contabile delle variazioni 
di fair value di una passività finanziaria designata 
come passività finanziaria valutata al fair value 
attraverso il conto economico, nel caso in cui queste 
variazioni siano dovute alla variazione del merito 
creditizio dell’emittente della passività stessa. 
secondo il nuovo principio tali variazioni devono 
essere rilevate nel prospetto “Other comprehensive 
income” e non più nel conto economico.

 con riferimento all’impairment, il nuovo principio 
richiede che la stima delle perdite su crediti venga 
effettuata sulla base del modello delle expected 
losses (e non sul modello delle incurred losses 
utilizzato dallo ias 39) utilizzando informazioni 
supportabili, disponibili senza oneri o sforzi 
irragionevoli che includano dati storici, attuali e 
prospettici. il principio prevede che tale impairment 
model si applichi a tutti gli strumenti finanziari, 
ossia alle attività finanziarie valutate a costo 
ammortizzato, a quelle valutate a fair value through 
other comprehensive income, ai crediti derivanti da 
contratti di affitto e ai crediti commerciali.

 infine, il principio introduce un nuovo modello di 
hedge accounting allo scopo di adeguare i requisiti 
previsti dall’attuale ias 39 che talvolta sono stati 
considerati troppo stringenti e non idonei a riflettere 
le politiche di risk management delle società. le 
principali novità del documento riguardano: 
•	 l’incremento delle tipologie di transazioni eleggibili 

per l’hedge accounting, includendo anche i rischi 
di attività/passività non finanziarie eleggibili per 
essere gestiti in hedge accounting;

•	 cambiamento della modalità di contabilizzazione 
dei contratti forward e delle opzioni quando 
inclusi in una relazione di hedge accounting al fine 
di ridurre la volatilità del conto economico;

•	 modifiche al test di efficacia mediante la 
sostituzione delle attuali modalità basate 
sul parametro dell’80-125% con il principio 
della “relazione economica” tra voce coperta 
e strumento di copertura; inoltre, non sarà 
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più richiesta una valutazione dell’efficacia 
retrospettica della relazione di copertura;

 la maggior flessibilità delle nuove regole contabili 
è controbilanciata da richieste aggiuntive di 
informativa sulle attività di risk management 
del Gruppo. dall’applicazione dell’iFrs 9, gli 
amministratori non si attendono un effetto 
significativo in termini economici, patrimoniali e 
finanziari sull’informativa riportata nel bilancio 
consolidato del Gruppo. 

PRINCIPI CONTAbILI, EmENDAmENTI ED
INTERPRETAZIONI IFRS NON ANCORA
 OmOLOGATI DALL’UNIONE EUROPEA
alla data di riferimento del presente bilancio separato 
gli organi competenti dell’Unione europea non hanno 
ancora concluso il processo di omologazione necessario 
per l’adozione degli emendamenti e dei principi sotto 
descritti.

•	 in data 13 gennaio 2016 lo iasB ha pubblicato il 
principio iFrs 16 - Leases che è destinato a sostituire 
il principio ias 17 – Leases, nonché le interpretazioni 
iFric 4 Determining whether an Agreement contains 
a Lease, sic – 15 Operating Leases – Incentives e 
sic – 27 Evaluating the Substance of Transactions 
Involving the Legal Form of a Lease. il nuovo principio 
fornisce una nuova definizione di lease ed introduce 
un criterio basato sul controllo (right of use) di 
un bene per distinguere i contratti di leasing dai 
contratti per servizi, individuando quali discriminanti: 
l’identificazione del bene, il diritto di sostituzione 
dello stesso, il diritto ad ottenere sostanzialmente 
tutti i benefici economici rivenienti dall’uso del bene 
e il diritto di dirigere l’uso del bene sottostante il 
contratto. 

 il principio stabilisce un modello unico di 
riconoscimento e valutazione dei contratti di leasing 
per il locatario (lessee) che prevede l’iscrizione del 
bene oggetto di lease anche operativo nell’attivo 
con contropartita un debito finanziario, fornendo 
inoltre la possibilità di non riconoscere come leasing i 
contratti che hanno ad oggetto i “low-value assets” e 
i leasing con una durata del contratto pari o inferiore 
ai 12 mesi. al contrario, lo standard non comprende 
modifiche significative per i locatori. 

 il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2019 ma 
è consentita un’applicazione anticipata, solo per le 
società che hanno applicato in via anticipata l’iFrs 
15 – Revenue from Contracts with Customers. Gli 
amministratori non si attendono che l’applicazione 
dell’iFrs 16 possa avere un impatto significativo 
sulla contabilizzazione dei contratti di leasing e sulla 
relativa informativa riportata nel bilancio consolidato 
del Gruppo. tuttavia, non è possibile fornire una stima 
ragionevole degli effetti finché il Gruppo non avrà 
completato un’analisi dettagliata dei relativi contratti. 

•	 in data 19 gennaio 2016 lo iasB ha pubblicato il 
documento “Recognition of Deferred Tax Assets 
for Unrealised Losses (Amendments to IAS 12)” 
che contiene delle modifiche al principio contabile 
internazionale ias 12. il documento ha l’obiettivo 
di fornire alcuni chiarimenti sull’iscrizione delle 
imposte differite attive sulle perdite non realizzate al 
verificarsi di determinate circostanze e sulla stima dei 
redditi imponibili per gli esercizi futuri. le modifiche 
si applicano a partire dal 1° gennaio 2017 ma ne è 
consentita l’adozione anticipata. Gli amministratori 
non si attendono un effetto significativo nel bilancio 
consolidato del Gruppo dall’adozione di queste 
modifiche.

•	 in data 29 gennaio 2016 lo iasB ha pubblicato il 
documento “Disclosure Initiative (Amendments 
to IAS 7)” che contiene delle modifiche al principio 
contabile internazionale ias 7. il documento 
ha l’obiettivo di fornire alcuni chiarimenti per 
migliorare l’informativa sulle passività finanziarie. 
in particolare, le modifiche richiedono di fornire 
un’informativa che permetta agli utilizzatori del 
bilancio di comprendere le variazioni delle passività 
derivanti da operazioni di finanziamento, ivi incluso 
le variazioni derivanti da movimenti monetari e 
variazioni derivanti da movimenti non monetari. le 
modifiche non prevedono uno specifico formato da 
utilizzare per l’informativa. tuttavia, le modifiche 
introdotte richiedono che un’entità debba fornire 
una riconciliazione tra il saldo iniziale e il saldo finale 
per le passività derivanti da operazioni finanziarie. 
le modifiche si applicano a partire dal 1° gennaio 
2017 ma è consentita un’applicazione anticipata. 
non è richiesta la presentazione delle informazioni 
comparative relative ai precedenti esercizi. Gli 
amministratori non si attendono un effetto 
significativo nel bilancio consolidato del Gruppo 
dall’adozione di queste modifiche. 

•	 in data 20 giugno 2016 lo iasB ha pubblicato il 
documento “Classification and measurement of 
share-based payment transactions (Amendments 
to IFRS 2)” che contiene delle modifiche al principio 
contabile internazionale iFrs 2. le modifiche 
forniscono alcuni chiarimenti in relazione alla 
contabilizzazione degli effetti delle vesting 
conditions in presenza di cash-settled share-based 
payments, alla classificazione di share-based 
payments con caratteristiche di net settlement 
e alla contabilizzazione delle modifiche ai termini 
e condizioni di uno share-based payment che ne 
modificano la classificazione da cash-settled a 
equity-settled. le modifiche si applicano a partire 
dal 1° gennaio 2018 ma è consentita un’applicazione 
anticipata. Gli amministratori non si attendono un 
effetto significativo nel bilancio consolidato del 
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Gruppo dall’adozione di queste modifiche.

•	 il 12 settembre 2016 lo iasB ha pubblicato il 
documento “Applying IFRS 9 Financial Instruments 
with IFRS 4 Insurance Contracts”. per le entità il 
cui business è costituito in misura predominante 
dall’attività di assicurazione, le modifiche hanno 
l’obiettivo di chiarire le preoccupazioni derivanti 
dall’applicazione del nuovo principio iFrs 9 
alle attività finanziarie, prima che avvenga la 
sostituzione da parte dello iasB dell’attuale 
principio iFrs 4 con il nuovo principio attualmente 
in fase di predisposizione, sulla base del quale sono 
invece valutate le passività finanziarie. 

 le modifiche introducono due possibili approcci: 
•	 overlay approach 
•	 deferral approach.

 Questi approcci consentiranno:
•	 la possibilità di rilevare nel conto economico 

complessivo (i.e. nel prospetto oci), invece 
che nel conto economico, gli effetti derivanti 
dall’applicazione dell’iFrs 9 piuttosto che dello 
ias 39 ad alcune designate attività finanziarie 
prima dell’applicazione del nuovo principio avente 
ad oggetto i contratti assicurativi (“overlay 
approach”).

•	 la possibilità di avvalersi di una temporanea 
esenzione dell’applicazione dell’iFrs 9 fino al 
primo termine tra la data di applicazione del nuovo 
principio sui contratti assicurativi o l’esercizio con 
inizio 1 gennaio 2021. le entità che differiscono 
l’applicazione dell’iFrs 9 continueranno ad 
applicare l’attuale principio ias 39 (“deferral 
approach”).

 Gli amministratori non si attendono un effetto 
significativo nel bilancio consolidato del Gruppo 
dall’adozione di queste modifiche.

•	 in data 8 dicembre 2016 lo iasB ha pubblicato 
il documento “Annual Improvements to IFRSs: 
2014-2016 Cycle” che recepisce le modifiche ad 
alcuni principi nell’ambito del processo annuale di 
miglioramento degli stessi. le principali modifiche 
riguardano:
•	 iFrs 1 First-Time Adoption of International 

Financial Reporting Standards – Deletion of 
short-term exemptions for first-time adopters. 
la modifica a tale principio è applicabile al più 
tardi a partire dagli esercizi che hanno inizio al 1° 
gennaio 2018 e riguarda l’eliminazione di alcune 
short-term exemptions previste dai paragrafi e3-
e7 dell’appendix e di iFrs 1 in quanto il beneficio 
di tali esenzioni si ritiene ormai superato. 

•	 ias 28 Investments in Associates and Joint Ventures 
– Measuring investees at fair value through profit 
or loss: an investment-by-investment choice or a 
consistent policy choice. la modifica chiarisce che 

l’opzione per una venture capital organization o 
altra entità così qualificata (come ad esempio un 
fondo comune d’investimento o un’entità simile) 
per misurare gli investimenti in società collegate e 
joint venture valutate al fair value through profit 
or loss (piuttosto che mediante l’applicazione il 
metodo del patrimonio netto) viene effettuata 
per ogni singolo investimento al momento della 
rilevazione iniziale. la modifica si applica dal 1° 
gennaio 2018.

•	 iFrs 12 Disclosure of Interests in Other Entities 
– Clarification of the scope of the Standard. 
la modifica chiarisce l’ambito di applicazione 
dell’iFrs 12 specificando che l’informativa 
richiesta dal principio, ad eccezione di quella 
prevista nei paragrafi B10-B16, si applica a tutte 
le quote partecipative che vengono classificate 
come possedute per la vendita, detenute per 
la distribuzione ai soci o come attività operative 
cessate secondo quanto previsto dall’iFrs 5. la 
modifica si applica dal 1°  gennaio 2017.

 Gli amministratori non si attendono un effetto 
significativo nel bilancio consolidato del Gruppo 
dall’adozione di queste modifiche. 

•	 in data 8 dicembre 2016 lo iasB ha pubblicato il 
documento “Foreign Currency Transactions and 
Advance Consideration (IFRIC Interpretation 22)”. 
l’interpretazione ha l’obiettivo di fornire delle linee 
guida per transazioni effettuate in valuta estera 
ove siano rilevati in bilancio degli anticipi o acconti 
non monetari, prima della rilevazione della relativa 
attività, costo o ricavo. tale documento fornisce le 
indicazioni su come un’entità deve determinare la 
data di una transazione, e di conseguenza, il tasso 
di cambio a pronti da utilizzare quando si verificano 
operazioni in valuta estera nelle quali il pagamento 
viene effettuato o ricevuto in anticipo. 

 l’interpretazione chiarisce che la data di transazione 
è quella anteriore tra:
a) la data in cui il pagamento anticipato o l’acconto 

ricevuto sono iscritti nel bilancio dell’entità; e
b) la data in cui l’attività, il costo o il ricavo (o parte di 

esso) è iscritto in bilancio (con conseguente storno 
del pagamento anticipato o dell’acconto ricevuto).

 se vi sono numerosi pagamenti o incassi in anticipo, 
una data di transazione deve essere identificata per 
ognuno di essi. l’iFric 22 è applicabile a partire dal 
1° gennaio 2018, ma è consentita un’applicazione 
anticipata. Gli amministratori non si attendono un 
effetto significativo nel bilancio consolidato del 
Gruppo dall’adozione di queste modifiche.

•	 in data 8 dicembre 2016 lo iasB ha pubblicato 
il documento “Transfers of Investment Property 
(Amendments to IAS 40)” che contiene delle 
modifiche al principio contabile internazionale ias 
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40. tali modifiche chiariscono i trasferimenti di 
un immobile ad, o da, investimento immobiliare. 
in particolare, un’entità deve riclassificare un 
immobile tra, o da, gli investimenti immobiliari 
solamente quando c’è l’evidenza che si sia 
verificato un cambiamento d’uso dell’immobile. 
tale cambiamento deve essere ricondotto ad un 
evento specifico che è accaduto e non deve dunque 
limitarsi ad un cambiamento delle intenzioni da 
parte del management di un’entità. tali modifiche 
sono applicabili dal 1° gennaio 2018, ma è consentita 
un’applicazione anticipata. Gli amministratori non 
si attendono un effetto significativo nel bilancio 
consolidato del Gruppo dall’adozione di queste 
modifiche. 

•	 in data 11 settembre 2014 lo iasB ha pubblicato 
l’emendamento all’IFRS 10 e IAS 28  Sales or 
Contribution of Assets between an Investor and 
its Associate or Joint Venture. il documento è stato 
pubblicato al fine di risolvere l’attuale conflitto tra lo 
ias 28 e l’iFrs 10. 

 secondo quanto previsto dallo ias 28, l’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 è limitato alla quota detenuta nella joint 

venture o collegata 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 di una società 
controllata, anche se l’entità continua a detenere 
una quota non di controllo nella stessa, includendo 
in tale fattispecie anche la cessione o conferimento 
di una società controllata ad una joint venture o 
collegata. le modifiche introdotte prevedono che 
in una cessione/conferimento di un’attività o di una 
società 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 le attività o la società controllata cedute/
conferite costituiscano o meno un business, 
nell’accezione prevista dal principio iFrs 3. nel caso 
in cui le attività o la società controllata cedute/
conferite rappresentino un business, l’entità deve 
rilevare l’utile o la perdita sull’intera quota in 
precedenza detenuta; mentre, in caso contrario, la 
quota di utile o perdita relativa alla quota ancora 
detenuta dall’entità deve essere eliminata. al 
momento lo iasB ha sospeso l’applicazione di questo 
emendamento. Gli amministratori non si attendono 
un effetto significativo nel bilancio consolidato del 
Gruppo dall’adozione di queste modifiche.

NOTA 3 - AREA E PRINCIPI DI CONSOLIDAMENTO

PRINCIPI DI CONSOLIDAmENTO
l’area di consolidamento include il bilancio al 31 
dicembre 2016 di FnM s.p.a., delle sue controllate, di 
quelle società sulle quali viene esercitato un controllo 
congiunto e di quelle società sulle quali si esercita 
un’influenza notevole.

il perimetro del Gruppo è variato rispetto al 31 
dicembre 2015 a seguito della costituzione, avvenuta 
in data 7 giugno 2016 della società Fn Mobilità 
sostenibile s.r.l., partecipata totalitariamente da 
FerroVienord s.p.a. e pertanto consolidata 
integralmente; con successivo atto del 28 luglio 2016, 
avente efficacia dal 1° agosto 2016, la società ha 
acquisito da seMs s.r.l. i rami d’azienda “Car Sharing” 
e “Mobility”, come dettagliato nel paragrafo 5.5 della 
relazione sulla gestione.

sono considerate controllate le società sulle quali 
il Gruppo possiede contemporanea i seguenti tre 
elementi: (a) potere sull’impresa; (b) esposizione, 
o diritti, a rendimenti variabili derivanti dal 
coinvolgimento con la stessa; (c) capacità di utilizzare 
il potere per influenzare l’ammontare di tali rendimenti 
variabili, mentre si considerano a controllo congiunto 

(joint venture) le società per le quali il Gruppo esercita 
il controllo congiuntamente con un altro investitore. 
le società a controllo congiunto (individuate 
nell’allegato 1 alle presenti note), operano in settori 
differenti dai segmenti operativi del Gruppo e le loro 
attività sono sviluppate con un partner specializzato 
con il quale ne sono condivise le decisioni finanziarie 
sulle attività rilevanti, anche con il supporto di patti 
parasociali che rendono paritetico il controllo delle 
partecipate. si rimanda alla relazione sulla gestione 
paragrafo 5, “andamento della gestione nelle aree 
di attività in cui operano le società partecipate”, per 
l’analisi specifica delle attività svolte dalle società “a 
controllo congiunto”.

i bilanci delle società consolidate sono quelli 
predisposti dai consigli di amministrazione per 
l’approvazione da parte delle assemblee degli 
azionisti opportunamente rettificati per adeguarli 
agli ias/iFrs e ai criteri di Gruppo.

il consolidamento dei bilanci delle società controllate 
è stato effettuato attraverso il metodo del 
consolidamento integrale.
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tale metodo consiste nell’assunzione delle attività, 
delle passività, dei costi e dei ricavi nel loro 
ammontare complessivo (prescindendo dall’entità 
della partecipazione detenuta) e nella attribuzione 
a soci di minoranza, in apposite voci del bilancio 
consolidato, della quota del patrimonio netto e del 
risultato dell’esercizio di loro pertinenza.

le operazioni infragruppo e gli utili non realizzati tra 
società del Gruppo sono eliminate.

le perdite non realizzate sono anch’esse eliminate a 
meno che la transazione sia evidenza di una perdita di 
valore dell’attività.

per quanto concerne la modalità di consolidamento 
delle società a controllo congiunto si ricorda che FnM 
s.p.a., nella redazione dell’informativa finanziaria 
consolidata, valuta le partecipate a controllo congiunto 
trenord s.r.l. (e la partecipata tilo s.a.), nordcom 
s.p.a., nord enerGia s.p.a. (e la controllata cMc 
Mesta s.a.), seMs s.r.l. in liquidazione e omnibus 
partecipazioni s.r.l., con il “metodo del patrimonio 
netto”.

le società collegate dB cargo italia s.r.l. (già dB 
schenker rail italia s.r.l.) e asF autolinee s.r.l. sono 
state parimenti consolidate applicando il “metodo del 
patrimonio netto”.

i risultati economici delle società a controllo congiunto 
o collegate sono pertanto recepiti nel conto 
economico consolidato alla voce “risultato netto delle 
società valutate con il metodo del patrimonio netto”, 
mentre un’analisi sintetica della natura dei costi e 
ricavi che concorrono alla formazione del risultato 
delle partecipate a controllo congiunto, oltre che le 
ulteriori informazioni richieste dall’iFrs 12, è esposta 
nella nota 38. 
Qualora il valore così determinato risultasse superiore 
al valore recuperabile si procede all’adeguamento 
della partecipazione a controllo congiunto e collegata 
mediante contabilizzazione nel conto economico 
della relativa perdita di valore.

si rimanda all’allegato 1 per informazioni circa l’elenco 
delle società incluse nell’area di consolidamento, la 
loro sede legale, le percentuali di possesso, la natura 
del controllo e il metodo di consolidamento adottato.

AGGREGAZIONI AZIENDALI 
le aggregazioni aziendali sono rilevate secondo 
il metodo dell’acquisizione (acquisition method). 
secondo tale metodo il corrispettivo trasferito in 
un’aggregazione aziendale è valutato al fair value, 
calcolato come la somma dei fair value delle attività 
trasferite e delle passività assunte dal Gruppo alla 

data di acquisizione e degli strumenti di capitale 
emessi in cambio del controllo dell’impresa acquisita. 
Gli oneri accessori alla transazione sono generalmente 
rilevati nel conto economico nel momento in cui sono 
sostenuti.
alla data di acquisizione, le attività identificabili 
acquisite e le passività assunte sono rilevate al 
fair value alla data di acquisizione; costituiscono 
un’eccezione le seguenti poste, che sono invece 
valutate secondo il loro principio di riferimento:
•	 imposte differite attive e passive;
•	 attività e passività per benefici ai dipendenti;
•	 passività o strumenti di capitale relativi a pagamenti 

basati su azioni dell’impresa acquisita o pagamenti 
basati su azioni relativi al Gruppo emessi in 
sostituzione di contratti dell’impresa acquisita;

•	 attività destinate alla vendita e attività e passività 
discontinue.

il goodwill è determinato come l’eccedenza tra la 
somma dei corrispettivi trasferiti nell’aggregazione 
aziendale, del valore del patrimonio netto di 
pertinenza di interessenze di terzi e del fair value 
dell’eventuale partecipazione precedentemente 
detenuta nell’impresa acquisita rispetto al fair value 
delle attività nette acquisite e passività assunte alla 
data di acquisizione. se il valore delle attività nette 
acquisite e passività assunte alla data di acquisizione 
eccede la somma dei corrispettivi trasferiti, del valore 
del patrimonio netto di pertinenza di interessenze 
di terzi e del fair value dell’eventuale partecipazione 
precedentemente detenuta nell’impresa acquisita, 
tale eccedenza è rilevata immediatamente nel conto 
economico come provento derivante dalla transazione 
conclusa.
le quote del patrimonio netto di interessenza di terzi, 
alla data di acquisizione, possono essere valutate al 
fair value oppure al pro-quota del valore delle attività 
nette riconosciute per l’impresa acquisita. la scelta 
del metodo di valutazione è effettuata transazione 
per transazione.

nel caso di acquisizione per fasi di una società 
controllata, l’iFrs 3 (2008) stabilisce che si realizza 
un’aggregazione aziendale solo nel momento in cui è 
acquisito il controllo e che, in questo momento, tutte 
le attività nette identificabili della società acquisita 
devono essere valutate al fair value; le interessenze 
di pertinenza di terzi devono essere valutate sulla 
base del loro fair value oppure sulla base della quota 
proporzionale del fair value delle attività nette 
identificabili della società acquisita (metodo già 
consentito dalla precedente versione dell’iFrs 3). 
in un’acquisizione per fasi del controllo di una 
partecipata, la partecipazione precedentemente 
detenuta, sino a quel momento contabilizzata 
secondo quanto indicato dallo ias 39 – Strumenti 
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finanziari: rilevazione e valutazione, oppure secondo 
lo ias 28 – Partecipazioni in imprese collegate o 
secondo lo iFrs 11 – Accordi di controllo congiunto, 
deve essere trattata come se fosse stata venduta e 
riacquisita alla data in cui si acquisisce il controllo. tale 
partecipazione deve pertanto essere valutata al suo 
fair value alla data di “cessione” e gli utili e le perdite 
conseguenti a tale valutazione devono essere rilevati 
nel conto economico. 

ATTIVITà mATERIALI
le attività materiali sono principalmente composte da:

a) terreni;
b) fabbricati;
c) impianti e macchinario;
d) materiale rotabile (treni, autobus).

le attività materiali possono essere di proprietà e 
possono essere finanziate da contributi o da specifici 
fondi pubblici.

i beni di proprietà sono iscritti al costo d’acquisizione o di 
produzione comprensivo degli oneri accessori di diretta 
imputazione. il costo è ridotto degli ammortamenti, ad 
eccezione dei terreni che non sono ammortizzati, e delle 
svalutazioni. Qualora finanziati da contributi pubblici, il 
loro valore viene esposto al lordo del contributo stesso 
che è rilevato alla voce “altre passività” secondo i criteri 
indicati nel principio contabile “contributi pubblici”.

Gli ammortamenti sono calcolati linearmente 
attraverso percentuali che riflettono il deterioramento 
economico e tecnico del bene. Gli ammortamenti sono 
computati nel momento in cui il bene è disponibile per 
l’uso secondo le intenzioni della direzione. 

le parti significative delle attività materiali che hanno 
differenti vite utili sono contabilizzate separatamente 
e ammortizzate sulla base della loro vita utile.

le vite utili e i valori residui sono rivisti annualmente in 
occasione della chiusura del bilancio.

le vite utili utilizzate sono le seguenti:
Fabbricati: 50 anni
impianti e Macchinario: 4 -16 anni
Materiale rotabile (treni): 15 - 22 anni
Materiale rotabile (autobus): 4 - 15 anni

se risulta una perdita di valore, l’attività materiale 
viene corrispondentemente svalutata secondo i criteri 
indicati nel successivo principio “perdita di valore di 
attività immateriali e materiali e partecipazioni”.

ATTIVITà ImmObILIARI
le attività immobiliari, vale a dire le attività 
detenute al fine di conseguire canoni di locazione 

o per l’apprezzamento del loro valore, si riferiscono 
principalmente ai negozi presso la stazione di Milano 
cadorna.

conformemente a quanto previsto dallo ias 40, il 
Gruppo ha optato per la valutazione di tali attività 
al costo, al netto di ammortamenti e svalutazioni, 
analogamente al trattamento delle immobilizzazioni 
materiali e, vista la loro limitata significatività, non sono 
esposte in una linea separata dell’attivo patrimoniale 
rispetto alle “attività materiali”.

bENI IN CONCESSIONE
il contratto di gestione dell’infrastruttura ferroviaria 
in capo alla controllata FerroVienord s.p.a., in 
applicazione dell’iFric 12, a partire dall’esercizio chiuso 
al 31 dicembre 2010 è rilevato nel bilancio consolidato 
secondo il modello dell’attività finanziaria.
in particolare, secondo quanto previsto dall’iFric 
12, il modello dell’attività finanziaria è applicabile alla 
fattispecie in quanto l’operatore FerroVienord 
s.p.a. ha il diritto incondizionato a ricevere flussi 
di cassa garantiti contrattualmente dal soggetto 
garante dell’investimento - ovvero regione lombardia 
- a prescindere dall’effettivo utilizzo dell’infrastruttura 
ferroviaria. tali flussi di cassa corrispondono ai 
costi sostenuti per la gestione del contratto. 
conseguentemente, l’operatore non deve iscrivere tra 
le proprie attività l’infrastruttura o, più in generale, il 
bene finanziato, ma deve iscrivere nel conto economico 
dell’esercizio i costi relativi all’investimento effettuato 
secondo quanto previsto dallo ias 11 e, tra i ricavi, i 
contributi corrispondenti agli investimenti effettuati 
secondo la percentuale di completamento degli stessi. 
la quota di tali contributi non ancora incassata alla 
data di bilancio è iscritta tra i crediti finanziari a breve 
termine.
di conseguenza, sono state rilevate le voci “contributi 
per investimenti finanziati” e “costi per investimenti 
finanziati” per ammontari corrispondenti e determinati 
secondo quanto previsto dallo ias 11. la quota di tali 
contributi non ancora incassata alla data di bilancio è 
iscritta tra i crediti finanziari.
si segnala inoltre che, sempre in applicazione dell’iFric 
12, i beni gratuitamente devolvibili non sono più rilevati 
tra le attività materiali ma sono classificati tra le attività 
immateriali.

LEASING FINANZIARI
i contratti di locazione sono classificati come locazioni 
finanziarie se i termini del contratto prevedono il 
trasferimento sostanziale di tutti i rischi e i benefici 
della proprietà al locatario, in applicazione dello ias 17.

così come previsto dallo ias 17, un leasing si considera 
finanziario quando singolarmente o congiuntamente 
sono presenti i seguenti indicatori: 
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•	 il contratto trasferisce la proprietà del bene al 
locatario al termine del contratto di leasing;

•	 il locatario ha l’opzione di acquisto del bene a un 
prezzo che ci si attende sia sufficientemente inferiore 
al fair value (valore equo) alla data alla quale si può 
esercitare l’opzione cosicché, all’inizio del leasing, è 
ragionevolmente certo che essa sarà esercitata;

•	 la durata del leasing copre la maggior parte della 
vita economica del bene anche se la proprietà non è 
trasferita;

•	 all’inizio del leasing il valore attuale dei pagamenti 
minimi dovuti per il leasing equivale al fair value 
(valore equo) del bene locato;

•	 i beni locati sono di natura così particolare che solo 
il locatario può utilizzarli senza dover apportare loro 
importanti modifiche.

i beni patrimoniali a disposizione del Gruppo, grazie 
a contratti rientranti nella categoria del leasing 
finanziario, sono contabilizzati come immobilizzazioni 
materiali al loro fair value risultante alla data di acquisto 
o, se inferiore, al valore attuale dei pagamenti minimi 
dovuti per il leasing; la corrispondente passività verso 
il locatore è inclusa nella situazione patrimoniale – 
Finanziaria consolidata come passività finanziaria. 
essi sono ammortizzati lungo la vita utile stimata.
i pagamenti per i canoni di locazione sono suddivisi 
fra quota capitale, che viene registrata a riduzione 
delle passività finanziarie, e quota interessi. Gli oneri 
finanziari sono direttamente addebitati al conto 
economico consolidato dell’esercizio.

nel caso in cui il Gruppo metta a disposizione beni 
grazie a contratti rientranti nella categoria di leasing 
finanziario, sono contabilizzati come crediti finanziari 
immobilizzati al fair value del bene risultante alla 
data di acquisto o, se inferiore, al valore attuale dei 
pagamenti minimi dovuti per il leasing; il credito verso 
il locatore è incluso nella situazione patrimoniale – 
Finanziaria consolidata come attività finanziaria. il 
credito viene incassato lungo la durata del contratto; 
in particolare, gli incassi dei canoni di locazione sono 
suddivisi fra quota capitale, che viene registrata a 
riduzione delle attività finanziarie, e quota interessi. 
i proventi finanziari sono direttamente accreditati al 
conto economico consolidato dell’esercizio.

i contratti in cui il Gruppo vende un’attività materiale 
con patto di retro-locazione (operazioni di c.d. “sale 
and lease back”) e che abbiano le caratteristiche 
di locazioni finanziarie, vengono inizialmente 
contabilizzati rilevando l’attività al suo valore di 
cessione. la differenza tra il valore di cessione e il 
valore di libro viene differita in una posta patrimoniale 
del passivo e rilasciata a conto economico sulla base 
del contratto di locazione.

per i beni locati con contratti di locazione operativa 
i relativi canoni sono iscritti a conto economico 
consolidato in modo lineare lungo la durata del 
contratto. 

ATTIVITà ImmATERIALI
sono iscritte tra le attività immateriali i costi, inclusivi 
degli oneri accessori, sostenuti per l’acquisizione di 
risorse prive di consistenza fisica a condizione che il 
loro ammontare sia quantificabile in modo attendibile 
ed il bene sia chiaramente identificabile e controllato 
dal Gruppo.
sono iscritte al costo di acquisto o di produzione 
inclusivo degli oneri accessori ed assoggettate ad 
ammortamento in base al loro periodo di utilità futura. 

se risulta una perdita di valore, l’attività immateriale 
viene corrispondentemente svalutata secondo i criteri 
indicati nel successivo principio “perdite di valore di 
attività immateriali e materiali e partecipazioni”. 

i beni gratuitamente devolvibili sono beni che 
al termine della concessione devono essere 
gratuitamente devoluti allo stato. tali beni sono 
parzialmente o totalmente finanziati dallo stato e 
vengono iscritti ad un valore corrispondente al costo 
sostenuto dal Gruppo. nell’ipotesi di finanziamento 
totale, il valore netto di iscrizione di tali beni è pari 
a zero. per i beni interamente finanziati di recente 
acquisizione, l’ente finanziatore mantiene la proprietà 
legale del bene; quelli meno recenti sono acquisiti al 
patrimonio del Gruppo. la prima iscrizione, nel caso in 
cui siano in realizzazione beni finanziati, coincide con 
il momento in cui la documentazione ad essi relativa 
viene resa disponibile. i beni gratuitamente devolvibili 
sono ammortizzati ripartendo il costo, determinato 
secondo il criterio precedentemente illustrato, sulla 
base della minore tra la durata della concessione e la 
vita utile del bene.

i costi per l’acquisto delle licenze software, 
congiuntamente agli oneri accessori, sono 
capitalizzati e ammortizzati sulla base delle vite utili 
attese rappresentate dalla durata della licenza (8 
anni). l’ammortamento ha inizio nel momento in cui 
l’attività è disponibile per l’uso secondo le intenzioni 
della direzione.

le altre attività immateriali sono ammortizzate sulla 
base delle loro vita utile residua. le vite utili sono 
stimate in tre anni.

PARTECIPAZIONI
le partecipazioni in altre imprese sono classificate, 
ai fini della loro valutazione, come attività finanziarie 
disponibili per la vendita (“available for sale”) e sono 
valutate al “fair value” che, in assenza di mercato attivo, 
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è assunto essere pari alla valutazione desumibile 
dall’adozione della valutazione con il metodo del 
patrimonio netto.

i risultati economici e le attività e passività delle 
imprese collegate e a controllo congiunto sono rilevati 
nel bilancio consolidato utilizzando il metodo del 
patrimonio netto.

CREDITI FINANZIARI NON CORRENTI E CORRENTI
i crediti e i finanziamenti sono inizialmente iscritti al 
loro fair value, che corrisponde al valore nominale. 
successivamente sono valutati al costo ammortizzato 
sulla base del tasso effettivo di rendimento originario 
dell’attività finanziaria. le attività finanziarie sono 
cancellate dalla situazione patrimoniale – finanziaria 
quando è stato trasferito il diritto contrattuale a 
ricevere flussi di cassa e l’entità non detiene più il 
controllo su tali attività finanziarie.

i crediti e i finanziamenti iscritti tra le attività correnti 
sono contabilizzati al valore nominale poiché il valore 
attuale non si discosterebbe significativamente. 
ad ogni chiusura di bilancio il Gruppo valuta la 
recuperabilità di tali crediti tenendo conto dei flussi di 
cassa futuri attesi.

ImPOSTE ANTICIPATE E DIFFERITE
le imposte anticipate e differite sono determinate 
sulla base delle differenze temporanee tassabili 
esistenti tra il valore di bilancio di attività e passività e 
il loro valore fiscale e sono classificate tra le attività e 
le passività non correnti.
le imposte anticipate sono contabilizzate solo nella 
misura in cui sia probabile l’esistenza di adeguati 
imponibili fiscali futuri a fronte dei quali utilizzare tale 
saldo attivo.
il valore delle imposte anticipate riportabile in bilancio 
è oggetto di una verifica annuale.
Quando i risultati sono rilevati direttamente a 
patrimonio netto, in particolare nelle riserve “utili 
(perdite) attuariali” e “utili(perdite) da conversione dei 
bilanci di imprese estere”, le imposte correnti, le attività 
per imposte anticipate e/o le passività per imposte 
differite sono anch’esse imputate direttamente al 
patrimonio netto.
le imposte anticipate e differite vengono determinate 
in base alle aliquote fiscali che ci si attende verranno 
applicate nel periodo in cui tali differimenti si 
realizzeranno, considerando le aliquote in vigore o 
quelle di nota successiva emanazione.

CREDITI COmmERCIALI
sono rilevati al loro valore nominale, che viene 
opportunamente rettificato per allinearlo a quello di 
presumibile realizzo.

RImANENZE DI mAGAZZINO
le rimanenze di magazzino, costituite principalmente 
da ricambi, sono valutate al minore tra costo di 
acquisto/produzione e valore netto di presumibile 
realizzo desumibile dall’andamento del mercato. il costo 
è determinato applicando il metodo del costo medio 
ponderato. 
le rimanenze sono oggetto di svalutazione quando il 
valore di realizzazione desumibile dall’andamento del 
mercato è minore del relativo valore contabile. le scorte 
obsolete e di lento rigiro sono svalutate in relazione alla 
loro possibilità di utilizzo o di realizzo.

DISPONIbILITà LIQUIDE E mEZZI EQUIVALENTI
le disponibilità liquide e i mezzi equivalenti includono 
la cassa contanti e i depositi a vista e sono valutati al 
valore nominale. perché un investimento possa essere 
considerato come disponibilità liquida equivalente esso 
deve essere prontamente convertibile in un ammontare 
noto di denaro e deve essere soggetto a un irrilevante 
rischio di variazione del valore.

ATTIVITà DESTINATE ALLA VENDITA
secondo quanto previsto dall’iFrs 5 “attività non 
correnti possedute per la vendita e attività operative 
cessate”, le attività non correnti il cui valore contabile 
verrà recuperato principalmente con un’operazione 
di vendita anziché con l’uso continuativo, se presenti 
i requisiti previsti dallo specifico principio, sono 
classificate come possedute per la vendita e valutate 
al minore tra il valore contabile e il fair value, al netto 
dei costi di vendita. dalla data in cui tali attività sono 
classificate nella categoria delle attività non correnti 
possedute per la vendita, i relativi ammortamenti 
sono sospesi. le passività connesse a tali attività sono 
classificate alla voce “passività relative ad attività 
destinate alla vendita” mentre il risultato economico 
afferente tali attività è rilevato nella voce “altri proventi” 
del conto economico consolidato.

FINANZIAmENTI E PRESTITI ObbLIGAZIONARI
i finanziamenti e i prestiti obbligazionari sono ricono-
sciuti inizialmente al costo rappresentato dal fair value 
del valore ricevuto al netto degli oneri accessori di ac-
quisizione.
dopo tale rilevazione iniziale i finanziamenti e i prestiti 
obbligazionari vengono rilevati con il criterio del costo 
ammortizzato calcolato tramite l’applicazione del tasso 
d’interesse effettivo.
il costo ammortizzato è calcolato tenendo conto dei 
costi di emissione e di ogni eventuale sconto o premio 
previsti al momento della regolazione.

bENEFICI AI DIPENDENTI
i benefici a dipendenti erogati in coincidenza o successi-
vamente alla cessazione del rapporto di lavoro sono co-
stituiti principalmente dal trattamento di fine rapporto.
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la legge 27 dicembre 2006, n. 296 (“legge Finanziaria 
2007”) e successivi decreti e regolamenti emanati 
nei primi mesi del 2007 hanno introdotto modifiche 
rilevanti nella disciplina del tFr, tra cui la scelta del 
lavoratore in merito alla destinazione del proprio tFr 
maturando.

ciò comporta, ai fini iFrs, un differente trattamento 
contabile, che viene di seguito specificato:

a) Quote tFr maturande dal 1 gennaio 2007: 
si tratta di un piano a contribuzione definita 
sia nel caso di opzione per la previdenza 
complementare, sia nel caso di destinazione al 
Fondo di tesoreria presso l’inps. il trattamento 
contabile sarà quindi assimilato a quello in essere 
per i versamenti contributivi di altra natura.

b) Fondo tFr maturato al 31 dicembre 2006: 
rimane un piano a benefici definiti con la 
conseguente necessità di effettuare conteggi 
attuariali, effettuati da attuari indipendenti, che 
dovranno escludere la componente relativa agli 
incrementi salariali futuri. la differenza risultante 
dal nuovo calcolo rispetto al precedente è stata 
trattata come un “curtailment” secondo quanto 
definito dal paragrafo 109 dello ias 19 e di 
conseguenza contabilizzata a conto economico 
nel primo semestre 2007. la passività è iscritta 
in bilancio al valore attuale dell’obbligazione del 
Gruppo sulla base di ipotesi attuariali attraverso 
l’utilizzo del cosiddetto “projected unit credit 
method”. Gli utili e le perdite attuariali derivanti 
dai cambiamenti delle ipotesi e delle variazioni 
tra i dati consuntivati e quelli ipotizzati sono 
riconosciuti al conto economico complessivo 
in una specifica riserva di patrimonio netto 
denominata “riserva utili/perdite attuariali”. il 
valore attuale dell’obbligazione è determinata 
attraverso l’attualizzazione dei flussi di cassa 
futuri ad un tasso d’interesse che ha come 
riferimento il tasso Euroswap (rating aa sia 
con riferimento all’esercizio 2014 che a quello 
comparativo) con durata media finanziaria pari 
alla durata media finanziaria per le prestazioni 
della collettività in esame.

FONDI PER RISCHI E ONERI
i fondi per rischi e oneri comprendono gli 
accantonamenti derivanti da obbligazioni attuali 
(legali o implicite) derivanti da un evento passato, per 
l’adempimento delle quali è probabile che si renderà 
necessario un impiego di risorse, il cui ammontare può 
essere stimato in maniera attendibile.
Qualora le attese d’impiego di risorse vadano oltre 
l’esercizio successivo l’obbligazione è iscritta al valore 
attuale determinato attraverso l’attualizzazione dei 
flussi futuri attesi scontati ad un tasso che tenga 
anche conto del costo del denaro e del rischio della 

passività.
non si procede invece ad alcun stanziamento a fronte 
di rischi per i quali il manifestarsi di una passività è 
soltanto possibile. in questa evenienza si procede a 
darne menzione nell’apposita sezione informativa 
su impegni e rischi e non si procede ad alcun 
stanziamento.

DEbITI FINANZIARI E COmmERCIALI
i debiti sono inizialmente iscritti al fair value, 
successivamente valutati al costo ammortizzato, che, 
generalmente, corrisponde al valore nominale.
le passività finanziarie sono cancellate dalla 
situazione patrimoniale – finanziaria quando, e solo 
quando, queste vengono estinte ovvero quando 
l’obbligazione specifica del contratto è adempiuta o 
cancellata oppure scaduta.

RICAVI
i ricavi per prestazioni di servizi sono riconosciuti 
al momento di effettuazione della prestazione. le 
principali fonti di ricavo sono le seguenti:

a) ricavi da trasporto: si riferiscono ai ricavi 
derivanti dalla bigliettazione e abbonamenti 
per il trasporto passeggeri su gomma. essi sono 
riconosciuti al conto economico consolidato in 
base al periodo di validità del titolo di viaggio.

b) contratto di servizio Gestione infrastruttura: 
i corrispettivi riguardanti il “contratto di 
Gestione infrastruttura”, erogati dalla regione 
lombardia per il mantenimento in esercizio delle 
linee in concessione, sono riconosciuti al conto 
economico consolidato per competenza.

c) canoni per locazione operativa di materiale 
rotabile;

d) corrispettivi per i servizi amministrativi erogati 
centralmente a società del Gruppo non 
consolidate integralmente: gestione contabilità 
e redazione bilanci, elaborazione paghe, 
gestione della tesoreria centralizzata e dei servizi 
informatici connessi a sap e coordinamento 
dell’attività di comunicazione;

e) canoni di locazione: si riferiscono alla locazione 
d’immobili civili commerciali di proprietà del 
Gruppo. tali ricavi sono riconosciuti al conto 
economico consolidato per competenza;

f) proventi finanziari per contratti di leasing 
finanziario. si tratta di locazioni finanziarie di 
locomotive a società del Gruppo non consolidate 
integralmente.

con riferimento all’operazione di cessione delle aree di 
affori, avvenuta nell’esercizio 2011 (nota 15 – attività 
destinate alla vendita), il provento da dismissione, 
in considerazione della specificità degli accordi 
contrattuali che non hanno determinato un immediato 
trasferimento dei rischi e benefici dal Gruppo 
all’acquirente, è riconosciuto al conto economico in 
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funzione degli incassi dilazionati del corrispettivo 
contrattuale che avverranno entro l’esercizio 2018.

i proventi finanziari sono rilevati a conto economico 
consolidato nel corso dell’esercizio in cui sono maturati 
o sostenuti, secondo il principio della competenza.

CONTRIbUTI PUbbLICI
i contributi pubblici sono registrati quando vi è la 
ragionevole certezza che gli stessi possano essere 
ricevuti. tale momento coincide con la delibera formale 
degli enti pubblici eroganti.
i contributi relativi all’acquisto di attività materiali, 
erogati da regione lombardia o da terzi (altri enti 
pubblici), sono iscritti nella voce “altre passività” tra 
le partite non correnti e correnti e rilasciate al conto 
economico consolidato linearmente sulla base della 
vita utile attesa delle attività a cui si riferiscono.

PERDITE DI VALORE DI ATTIVITà mATERIALI, 
ImmATERIALI E PARTECIPAZIONI IN ALTRE 
ImPRESE
le attività non correnti includono – tra le altre - gli 
immobili, il materiale rotabile, le attività immateriali, 
le partecipazioni e i crediti finanziari. la direzione 
rivede periodicamente il valore contabile delle attività 
non correnti detenute ed utilizzate e delle attività che 
devono essere dismesse, quando fatti e circostanze 
richiedono tale revisione.
tale attività è svolta per il tramite del confronto tra il 
valore di carico dell’attività ed il maggior valore tra il 
fair value, al netto dei costi di vendita, ed il valore d’uso 
della stessa. in assenza di valori di mercato ritenuti 
rappresentativi del reale valore dell’investimento, 
vengono utilizzati metodi di stima e modelli valutativi 
basati su dati ed assunzioni ragionevoli e sostenibili, 
basate sull’esperienza storica e sulle aspettative future 
di mercato e sulle variazioni prevedibili del contesto 
normativo specifico. il valore d’uso è determinato 
utilizzando le stime dei flussi di cassa attesi dall’utilizzo 
o dalla vendita del bene, approvati dagli organi 
competenti e basate su proiezioni che non superano 
l’arco temporale quinquennale e tassi di sconto per il 
calcolo del valore attuale, riferiti a condizioni di mercato.
Quando il valore contabile di un’attività non corrente 
ha subito una perdita di valore, il Gruppo rileva una 
svalutazione per il valore dell’eccedenza tra il valore 
contabile del bene ed il suo valore recuperabile 
attraverso l’uso o la vendita dello stesso, determinata 
con riferimento ai più recenti piani del Gruppo.
per attività non soggette ad ammortamento, e per 
le attività immateriali non ancora disponibili per 
l’utilizzo, l’impairment test è effettuato con frequenza 
annuale, indipendentemente dalla presenza di specifici 
indicatori.
Qualora una svalutazione effettuata precedentemente 
non avesse più ragione di essere mantenuta, il valore 

contabile viene ripristinato a quello nuovo derivante 
dalla stima, con il limite che tale valore non ecceda il 
valore netto di carico che l’attività avrebbe avuto se 
non fosse stata effettuata alcuna svalutazione. anche il 
ripristino di valore viene registrato a conto economico.

PROVENTI ED ONERI DA CESSIONE DI
PARTECIPAZIONI
le operazioni di cessione di partecipazioni di controllo 
che non determinino la perdita del controllo della 
partecipata ceduta determinano la rilevazione della 
differenza tra il valore di iscrizione delle attività 
consolidate nette afferenti la partecipazione ceduta 
e il corrispettivo della cessione nel conto economico 
consolidato complessivo con diretta rilevazione 
nel patrimonio netto consolidato; per contro, le 
operazioni di cessione di partecipazioni di controllo che 
determinino la perdita del controllo della partecipata 
ceduta determinano la rilevazione della differenza tra 
il valore di iscrizione delle attività consolidate nette 
afferenti la partecipazione ceduta e il corrispettivo 
della cessione nel conto economico dell’esercizio.

DIVIDENDI
i ricavi per dividendi sono registrati quando sorge il 
diritto all’incasso che normalmente corrisponde alla 
delibera assembleare di distribuzione dei dividendi.
i dividendi deliberati sono riconosciuti come debito 
verso gli azionisti al momento della delibera di 
distribuzione.

ImPOSTE CORRENTI
le imposte correnti vengono iscritte e determinate 
sulla base di una realistica stima del reddito imponibile 
in conformità alle vigenti normative fiscali di paese e 
tenendo conto delle esenzioni applicabili e dei crediti di 
imposta eventualmente spettanti.

CONSOLIDATO FISCALE
la capogruppo ha rinnovato l’opzione per il consolidato 
Fiscale nazionale (tassazione di Gruppo) per il triennio 
2016 - 2018 (art. 117, c.1 tUir) al quale aderiscono 
parimenti le società controllate da FnM ai sensi dell’art. 
2359 c.c. tale disciplina consente di concentrare in capo 
a FnM s.p.a. tutti gli obblighi relativi ai versamenti 
periodici e far sì che eventuali posizioni creditorie 
possano compensare quelle debitorie di altre società 
del Gruppo. le società controllate procedono alla 
determinazione dell’imposta e i versamenti all’erario 
sono effettuati esclusivamente da FnM s.p.a. al 
momento della liquidazione le società trasferiscono 
il proprio credito/debito ires registrando il credito/
debito verso la capogruppo, che a sua volta registra 
il credito/debito ires trasferito dalle controllate 
e il debito/credito verso le stesse, procedendo al 
versamento o all’incasso.
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IVA DI GRUPPO
la capogruppo ha aderito all’opzione prevista dall’art. 
73 c. 3 d.p.r. 633/72 relativa all’iVa di Gruppo. tale 
disciplina consente di concentrare in capo a FnM 
s.p.a., in quanto controllante ai sensi del citato art. 
73 c. 3, tutti gli obblighi relativi ai versamenti periodici 
all’erario e far sì che eventuali posizioni creditorie 
possano compensare quelle debitorie di altre società 
del Gruppo. le società controllate procedono alla 
liquidazione periodica dell’iVa e i versamenti sono 
effettuati esclusivamente da FnM s.p.a. al momento 
della liquidazione le società trasferiscono il proprio 
credito/debito iVa registrando il credito/debito verso 
la capogruppo, che a sua volta registra il credito/debito 
iVa trasferito dalle controllate e il debito/credito verso 
le stesse, procedendo al versamento o all’incasso.

RISULTATO PER AZIONE
il risultato base per azione viene calcolato dividendo 
il risultato netto del periodo attribuibile agli azionisti 
possessori di azioni ordinarie della capogruppo per 
il numero medio ponderato di azioni ordinarie in 
circolazione nel periodo, escludendo le azioni proprie.

CONVERSIONE DELLE POSTE IN VALUTA ESTERA
moneta funzionale 
le società del Gruppo predispongono il loro bilancio 
in accordo alla moneta di conto utilizzata nei singoli 
paesi. la valuta funzionale della capogruppo è l’euro 
che rappresenta la valuta di presentazione del bilancio 
consolidato.

Transazioni e rilevazioni contabili 
le transazioni effettuate in valuta estera vengono 
inizialmente rilevate al tasso di cambio della data della 
transazione. 
alla data di chiusura del bilancio le attività e passività 
monetarie denominate in valuta estera vengono 
riconvertite in base al tasso di cambio vigente a tale 
data. 
le poste non monetarie valutate al costo storico in 
valuta estera sono convertite utilizzando il tasso di 
cambio in vigore alla data dell’operazione. 
le poste non monetarie iscritte al fair value sono 
convertite utilizzando il tasso di cambio alla data di 
determinazione del valore.

NOTA 4 - POSTE SOGGETTE A SIGNIFICATIVE ASSUNZIONI E STIME

la redazione del bilancio consolidato e delle relative 
note richiede da parte della direzione l’effettuazione di 
stime e di assunzioni che hanno effetto sui valori delle 
attività e delle passività di bilancio e sull’informativa 
relativa ad attività e passività potenziali alla data di 
bilancio. le stime e le assunzioni utilizzate sono basate 
sull’esperienza e su altri fattori considerati rilevanti. i 
risultati che si consuntiveranno potrebbero pertanto 
differire da tali stime. le stime e le assunzioni sono 
riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione 
a esse apportate sono riflesse a conto economico 
consolidato nell’esercizio in cui avviene la revisione 
di stima se la revisione stessa ha effetti solo su tale 
esercizio, o anche negli esercizi successivi, se la 
revisione ha effetti sia sull’esercizio corrente, sia su 
quelli futuri.
di seguito sono riepilogati i processi critici di 
valutazione e le assunzioni chiave utilizzate dalla 
direzione nel processo di applicazione dei principi 
contabili riguardo al futuro e che possono avere effetti 
significativi sui valori rilevati nel bilancio consolidato 
o per i quali esiste il rischio che possano emergere 
rettifiche al valore contabile delle attività e passività 
nell’esercizio successivo a quello di riferimento del 
bilancio consolidato.

FONDO SVALUTAZIONE DEI CREDITI
il fondo svalutazione crediti riflette la stima della 

direzione circa le perdite relative al portafoglio di 
crediti.
la stima del fondo svalutazione crediti è basata sulle 
perdite attese da parte del Gruppo, determinate in 
funzione dell’esperienza passata per crediti simili, degli 
scaduti correnti e storici, delle perdite e degli incassi, 
dell’attento monitoraggio della qualità del credito e 
delle proiezioni circa le condizioni economiche e di 
mercato, in questo supportati da pareri dei consulenti 
legali che rappresentano il Gruppo nelle fasi pre-
contenziose e contenziose.

SVALUTAZIONE DEL mAGAZZINO
la svalutazione del magazzino è un processo estimativo 
soggetto all’incertezza della determinazione del 
valore di sostituzione delle componenti di materiale 
rotabile e di materiale consumabile che varia nel 
tempo e secondo le condizioni di mercato.

CONGUAGLI TARIFFARI SUL COSTO DI ACCESSO 
ALLA RETE ENERGETICA SVIZZERA
con riferimento alla stima del conguaglio del costo 
d’accesso alla rete energetica svizzera, la direzione – 
supportata dal parere del proprio consulente legale 
- ha effettuato la migliore stima sulla base delle 
informazioni disponibili circa il rischio che il gestore 
proceda alla emissione tardiva del conguaglio dei 
costi di accesso con conseguente impossibilità di 
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riaddebito ai clienti dello stesso; non si può escludere 
che dalle attività di interpretazione delle modalità di 
computo dell’eventuale conguaglio, poste in essere 
dalla direzione al fine di minimizzare il rischio prezzo, 
possano emergere quantificazioni del conguaglio 
differenti da quelle che sono ad oggi riflesse nel 
bilancio al 31 dicembre 2016 della partecipata nord 
enerGia s.p.a., utilizzato ai fini della valutazione della 
partecipazione con il “metodo del patrimonio netto”.

VALORE RECUPERAbILE DELLE ATTIVITà
mATERIALI, ImmATERIALI E DELLE
PARTECIPAZIONI
le attività non correnti includono i terreni, gli immobili, 
impianti e macchinari ed altri beni e le attività 
immateriali, nonché le partecipazioni. la direzione, 
come anticipato nel principio contabile “perdita di 
valore di attività immateriali, materiali e partecipazioni 
in altre imprese”, rivede periodicamente il valore 
contabile delle attività non correnti detenute e 
utilizzate e delle attività che devono essere dismesse, 
quando fatti e circostanze richiedono tale revisione. 
tale attività è svolta utilizzando le stime dei flussi di 
cassa attesi e adeguati tassi di sconto per il calcolo 
del valore attuale ed è quindi basata su un insieme 
di assunzioni ipotetiche relative ad eventi futuri ed 
azioni degli organi amministrativi del Gruppo che non 
necessariamente potrebbero verificarsi nei termini e 
nei tempi previsti.

ATTIVITà PER ImPOSTE ANTICIPATE E PASSIVITà 
PER ImPOSTE DIFFERITE
il Gruppo rileva le imposte correnti e differite/
anticipate in funzione della normativa vigente. la 
rilevazione delle imposte richiede l’uso di stime e 
di assunzioni in ordine alle modalità con le quali 
interpretare, in relazione alle operazioni condotte 
nel corso dell’esercizio, le norme applicabili ed il 
loro effetto sulla fiscalità dell’impresa. inoltre, la 
rilevazione di imposte anticipate/differite richiede 

l’uso di stime in ordine alla stima dei redditi imponibili 
prospettici e alla loro evoluzione oltre che alle aliquote 
di imposta effettivamente applicabili. tali attività 
vengono svolte mediante analisi delle transazioni 
intercorse e dei loro profili fiscali, anche mediante il 
supporto, ove necessario, di consulenti esterni per le 
varie tematiche affrontate e tramite simulazioni circa i 
redditi prospettici ed analisi di sensitività degli stessi.

PIANI A bENEFICI DEFINITI
il trattamento di Fine rapporto (tFr) è classificabile 
come un piano a benefici definiti per la parte maturata 
fino al 31 dicembre 2006. la direzione utilizza diverse 
assunzioni statistiche e fattori valutativi con l’obiettivo 
di anticipare gli eventi futuri per il calcolo degli oneri, 
delle passività e delle attività relative a tali piani. le 
assunzioni riguardano il tasso di sconto e i tassi dei 
futuri incrementi retributivi. inoltre, anche gli attuari 
consulenti del Gruppo utilizzano fattori soggettivi, 
come per esempio i tassi relativi alla mortalità e alle 
dimissioni.

PASSIVITà POTENZIALI
il Gruppo è soggetto a cause legali e fiscali che possono 
derivare da problematiche complesse e difficili, che 
sono soggette a un diverso grado di incertezza, 
inclusi i fatti e le circostanze inerenti a ciascuna causa, 
la giurisdizione e le differenti leggi applicabili. 
stante le incertezze inerenti tali problematiche, è 
difficile predire con certezza l’esborso che potrebbe 
derivare da tali controversie.
conseguentemente, la direzione, sentito il parere dei 
propri consulenti ed esperti in materia legale e fiscale, 
accerta una passività a fronte di tali contenziosi 
quando ritiene probabile che si verificherà un esborso 
finanziario e quando l’ammontare delle perdite che 
ne deriveranno può essere ragionevolmente stimato. 
nel caso in cui un esborso finanziario diventi possibile 
ma non ne sia determinabile l’ammontare, tale fatto è 
riportato nelle note di bilancio.
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NOTA 5 - INFORMATIVA SEGMENTALE 

il Gruppo è organizzato nei seguenti tre settori di 
attività maggiormente significativi:
•	 gestione servizi centralizzati (Holding): riguarda 

l’erogazione di servizi di contabilità, amministrazione 
del personale, servizi generali, supporto allo sviluppo 
dei progetti, coordinamento delle funzioni di 
segreteria societaria, attività e consulenza legale, 
gestione tesoreria, pianificazione e controllo, ict 
(Information & Communication Technology), acquisti, 
gare e appalti, gestione delle risorse umane e 
organizzazione, comunicazione;

•	 gestione della infrastruttura ferroviaria: riguarda 
la manutenzione e la realizzazione di nuovi impianti 
funzionali al trasporto passeggeri effettuate 
sulla linea ottenuta in concessione da regione 
lombardia nonché il servizio di mobilità sostenibile. 
il corrispettivo per lo svolgimento di tale attività 
prevista è definito nel “contratto di servizio Gestione 
infrastruttura”, stipulato con la regione lombardia, 
come meglio analizzato nella relazione sulla gestione;

•	 trasporto passeggeri su gomma: riguarda l’esercizio 
del trasporto pubblico locale svolto con autobus 
nelle province di Varese, Brescia e como. nell’ambito 
di questa attività il Gruppo ha conseguito ricavi 
derivanti dalla vendita dei biglietti, da contributi 
regionali per le attività svolte nelle province di Varese 
e Brescia e da contratti di servizio per l’attività 
effettuata in provincia di como.

le seguenti tabelle presentano dati economici del 
Gruppo in relazione ai tre settori di attività sopra 
descritti, tenuto altresì conto che i settori di attività 
“trasporto passeggeri su rotaia” e “energia” essendo 
gestiti tramite accordi di joint venture, la cui modalità 
di consolidamento è quella del “metodo del patrimonio 
netto”, concorrono al risultato netto di esercizio dei 
prospetti sottostanti alla voce “risultato netto delle 
società valutate con il metodo del patrimonio netto”. 
in particolare, 

•	 l’attività di “trasporto passeggeri su rotaia” riguarda 
l’esercizio del trasporto pubblico locale in regione 
lombardia. nell’ambito di questa attività il Gruppo 
ha conseguito sia ricavi derivanti dal contratto di 
servizio stipulato con la regione lombardia per 
l’espletamento del servizio di trasporto, sia ricavi 
derivanti dalla vendita dei biglietti. tale attività 
è gestita dalla partecipata a controllo congiunto 
trenord s.r.l.;

•	 l’attività in ambito energetico è svolta con riferimento 
alla gestione della merchant line Mendrisio – cagno, 
in relazione alla quale il Gruppo ha conseguito 
ricavi derivanti dalla cessione di capacità di 
interconnessione. tale attività è gestita dalla 
partecipata a controllo congiunto nord enerGia 
s.p.a.

2016 Holding Gestione Trasporto Elisioni Totale da
   infrastruttura passeggeri su  operazioni
   ferroviaria gomma  in continuità

Ricavi di settore 65.783 123.104 21.321 (14.772) 195.436
Vendite intersegmento (10.873) (3.894) (5) 14.772   
Contributi per investimenti finanziati  68.542   68.542

Ricavi netti terzi 54.910 187.752 21.316  263.978

Costi di settore (50.577) (117.380) (21.402) 14.768 (174.591)  
Acquisti intersegmento 2.043 11.629 1.096 (14.768) 
Costi per investimenti finanziati  (68.542)   (68.542)

Costi netti terzi (48.534) (174.293) (20.306)  (243.133)

Risultato operativo 6.376 14.521 1.010 (1.055) 20.845

Risultato gestione finanziaria 621 (23) (95)  503

Risultato netto delle società valutate con il metodo del patrimonio netto   11.062
Risultato prima delle imposte     32.410
Imposte     (6.149)
Risultato del periodo da operazioni in continuità     26.261  
Risultato da operazioni discontinue
Risultato netto dell’esercizio     26.261
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l’analisi per natura dei ricavi e costi, proventi ed oneri, afferenti i settori il cui contributo al risultato consolidato è 
rilevato alla voce “risultato netto delle società valutate con il metodo del patrimonio netto”, è esposta nella nota 
38 a cui si rimanda.
le transazioni tra i settori sono concluse a normali condizioni di mercato.

2016 Holding Gestione Trasporto Altri Totale
   infrastruttura passeggeri su  
   ferroviaria gomma  

Attività di settore 573.873 106.755 27.971  708.599
Attività destinate alla vendita 1.677 1.251   2.928
Attività per imposte sul reddito    16.214 16.214
Totale attività di gruppo non allocate    16.214 16.214

Totale attività      727.741

Passività di settore 162.114 182.709 12.422  357.245
Passività per imposte sul reddito    2.702 2.702
Altre passività non allocate    367.794 367.794
Totale passività di gruppo non allocate    370.496 370.496

Totale passività       727.741

2015 Holding Gestione Trasporto Elisioni Totale da
   infrastruttura passeggeri su  operazioni
   ferroviaria gomma  in continuità

Ricavi di settore 63.521 126.113 21.401 (13.546) 197.489
Vendite intersegmento (10.681) (2.851) (14) 13.546
Contributi per investimenti finanziati  102.007   102.007

Ricavi netti terzi 52.840 225.269 21.387  299.496

Costi di settore (48.416) (121.366) (21.051) 13.546 (177.287)
Acquisti intersegmento 1.653 11.035 858 (13.546)
Costi per investimenti finanziati  (102.007)   (102.007)

Costi netti terzi (46.763) (212.338) (20.193)  (279.294)

Risultato operativo 6.077 12.931 1.194  20.202

Risultato gestione finanziaria (1.182) (239) (134)  (1.555)

Risultato netto delle società valutate con il metodo del patrimonio netto   6.971
Risultato prima delle imposte     25.618
Imposte     (5.475)
Risultato del periodo da operazioni in continuità     20.143
Risultato da operazioni discontinue 
Risultato netto del periodo     20.143

2015 Holding Gestione Trasporto Altri Totale
   infrastruttura passeggeri su  
   ferroviaria gomma  

Attività di settore 552.462 144.423 27.029  723.914
Attività destinate alla vendita 3.782 2.390   6.172
Attività per imposte sul reddito    16.346 16.346
Totale attività di gruppo non allocate    16.346 16.346  

Totale attività      746.432

Passività di settore 181.540 195.831 15.820  393.191
Passività per imposte sul reddito    3.506 3.506
Altre passività non allocate    349.735 349.735
Totale passività di gruppo non allocate    353.241 353.241

Totale passività       746.432
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SITUAZIONE PATRIMONIALE

NOTA 6 - ATTIVITà MATERIALI

al 1° gennaio 2015 le attività materiali, al netto dei relativi fondi di ammortamento e dei fondi di finanziamento, 
risultavano costituite come segue:

Descrizione

  01.01.2015   

  Costo Ammortamento Valore a
  storico accumulato bilancio

Terreni e fabbricati 39.825 (12.228) 27.597

Impianti e macchinario 57.263 (42.160) 15.103

Attrezzature industriali e commerciali 5.779 (5.033) 746

Altri beni 294.935 (145.241) 149.694

Immobilizzazioni in corso e acconti 56.029  56.029

Totale attività materiali 453.831 (204.662) 249.169

Descrizione
 

Terreni
 

Impianti e
 Attrezzature  

Altri beni
 Immobiliz.  

Totale
  

  
e fabbricati

  
Macchinario

 industriali  in corso
    e commerciali  e acconti 

Valore netto al 01.01.2015 27.597 15.103 746 149.694 56.029 249.169

Investimenti finanziati 
con mezzi propri 9 2.484 166 13.654 34.714 51.027

Trasferimenti valore lordo  1.420  19.977 (21.397)

Dismissioni: Alienazione Lorde  (31) (2.553)  (26)  (2.610)

Dismissioni: Utilizzi 
Fondo Ammortamento  2.538  24  2.562  

Quote di Ammortamento (655) (2.780) (173) (14.889)  (18.497)  

Valore netto al 31.12.2015 26.920 16.212 739 168.434 69.346 281.651

Descrizione

  31.12.2015   

  Costo Ammortamento Valore a
  storico accumulato bilancio

Terreni e fabbricati 39.803 (12.883) 26.920

Impianti e macchinario 58.614 (42.402) 16.212

Attrezzature industriali e commerciali 5.945 (5.206) 739

Altri beni 328.540 (160.106) 168.434  

Immobilizzazioni in corso e acconti 69.346  69.346

Totale attività materiali 502.248 (220.597) 281.651

la movimentazione avutasi nel corso del 2015 è di seguito illustrata:

al 31 dicembre 2015 le attività materiali, al netto dei relativi fondi di ammortamento e dei fondi di finanziamento, 
risultavano costituite come segue:
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TERRENI E FAbbRICATI
la voce “terreni e fabbricati” include principalmente il 
valore netto residuo dei seguenti immobili:

- euro 9,9 milioni per immobile relativo alla stazione 
di Milano cadorna;

- euro 4,5 milioni per immobili a saronno;
- euro 4,2 milioni per terreni siti nel comune di 

saronno;
- euro 1,1 milioni per immobile sito nel comune di 

tradate;
- euro 1,6 milioni per terreni siti nel comune di 

Garbagnate Milanese;
- euro 1,1 milioni per box auto siti nel comune di 

Milano;
- euro 0,8 milioni per immobili siti nel comune d’iseo.

i costi inerenti le aree adiacenti la nuova stazione di 
affori e le aree del comune di novara, con riferimento 
alla quale si rimanda all’informativa fornita in relazione 
sulla gestione, sono classificati nelle tavole di 
bilancio come attività destinate alla vendita; il valore 
complessivo di tali attività è di 2.928 migliaia di euro 
(nota 15).

ImPIANTI E mACCHINARIO
la voce “impianti e macchinario” include principalmente 
il valore netto residuo dei seguenti beni:

- euro 9,3 milioni per autobus;
- euro 4,1 milioni per impianti e macchinari utilizzati 

per le attività di manutenzione dell’infrastruttura 
ferroviaria.

i principali incrementi della voce “impianti e macchinario” 
(490 migliaia di euro) riguardano principalmente i 
mezzi acquisiti nell’ambito dell’acquisizione del ramo 
d’azienda “Car Sharing” da parte della controllata Fn 
Mobilità sostenibile (414 migliaia di euro), nonché 
l’acquisto di un tornello per disabili in stazione di affori 
(40 migliaia di euro). 

le dismissioni sono principalmente attribuibili 
alla rottamazione di 9 autobus completamente 
ammortizzati (1.424 migliaia di euro).

le altre variazioni sono rappresentate dalle quote di 
ammortamento di competenza.

Descrizione
 

Terreni
 

Impianti e
 Attrezzature  

Altri beni
 Immobiliz.  

Totale
  

  
e fabbricati

  
Macchinario

 industriali  in corso
    e commerciali  e acconti 

Valore netto al 01.01.2016 26.920 16.212 739 168.434 69.346 281.651

Investimenti finanziati
con mezzi propri 261 490 78 44.638 31.312 76.779

Trasferimenti valore lordo    57.753 (57.753)

Dismissioni: Alienazione Lorde   (1.425) (4) (1)  (1.430)  

Dismissioni: Utilizzi 
Fondo Ammortamento  1.424 4 1  1.429  

Quote di Ammortamento (650) (2.676) (175) (17.539)  (21.040)  

Valore netto al 31.12.2016 26.531 14.025 642 253.286 42.905 337.389

Descrizione

  31.12.2016   

  Costo Ammortamento Valore a
  storico accumulato bilancio

Terreni e fabbricati 40.064 (13.533) 26.531

Impianti e macchinario 57.679 (43.654) 14.025

Attrezzature industriali e commerciali 6.019 (5.377) 642

Altri beni 430.930 (177.644) 253.286

Immobilizzazioni in corso e acconti 42.905  42.905

Totale attività materiali 577.597 (240.208) 337.389

la movimentazione avutasi nel corso del 2016 è di seguito illustrata:

al 31 dicembre 2016 le attività materiali, al netto dei relativi fondi di ammortamento e dei fondi di finanziamento, 
risultano costituite come segue:
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ATTREZZATURE INDUSTRIALI E COmmERCIALI
la voce “attrezzature industriali e commerciali” si 
incrementa per l’acquisizione di attrezzature utilizzate 
per la manutenzione dell’infrastruttura ferroviaria.
le eliminazioni, pari a 4 migliaia di euro, si riferiscono 
alla vendita di un forno top 120 per filtri antiparticolato.
le altre variazioni sono rappresentate dalle quote di 
ammortamento di competenza.

ALTRI bENI
Gli altri beni si riferiscono principalmente a materiale 
rotabile (per 250,0 milioni di euro), automezzi, arredi e 
beni concessi in locazione operativa.
per quanto riguarda il materiale rotabile, l’investimento 
dell’esercizio, pari a 44.389 migliaia di euro, riguarda: 

- per 5.660 migliaia di euro, 2 convogli coradia; 
a seguito dell’immissione in servizio, sono 
stati trasferiti alla categoria in esame da 
“immobilizzazioni in corso e acconti” gli investimenti 
sostenuti nell’esercizio precedente, pari a 7.658 
migliaia di euro;

- per 5.748 migliaia di euro, l’operazione di 
“retrofit” degli altri 8 convogli coradia in uso 
con configurazione a 5 casse, per trasformarli 
in convogli a 6 casse; a seguito dell’immissione 
in servizio, sono stati trasferiti alla categoria in 
esame da “immobilizzazioni in corso e acconti” gli 
investimenti sostenuti nell’esercizio precedente, 
pari a 3.071 migliaia di euro;

- per 32.535 migliaia di euro, 6 convogli tsr a 
6 casse; a seguito dell’immissione in servizio, 
sono stati trasferiti alla categoria in esame da 
“immobilizzazioni in corso e acconti” gli investimenti 
sostenuti nell’esercizio precedente, pari a 47.024 
migliaia di euro;

- per 446 migliaia di euro, la manutenzione ciclica 
effettuata sulle locomotive e483.

Gli altri incrementi sono principalmente attribuibili a 

mobili e arredi per gli uffici delle società del Gruppo e 
per le stazioni dell’intera rete aziendale.

ImmObILIZZAZIONI IN CORSO E ACCONTI
l’incremento della voce, per 30.271 migliaia di euro, è 
principalmente relativo ad acconti per la fornitura di 10 
rotabili tipo tsr con composizione a 4 casse (20.438 
migliaia di euro), per la fornitura di 7 rotabili tipo tsr 
con composizione a 6 casse (6.102 migliaia di euro), 
per l’operazione di “retrofit” per gli ultimi 4 convogli 
coradia attualmente in uso con configurazione a 
5 casse, per trasformarli in convogli a 6 casse (3.501 
migliaia di euro), e per attività di manutenzione 
straordinaria su locomotive e483 (174 migliaia di euro).
Gli ulteriori incrementi si riferiscono principalmente ai 
costi sostenuti per ristrutturazioni nell’ex impianto di 
Bullona (385 migliaia di euro) e per il rifacimento degli 
impianti di climatizzazione al fabbricato viaggiatori e 
nelle officine di saronno (364 migliaia di euro).
i trasferimenti si riferiscono a quanto commentato alla 
voce “altri beni”.
l’adozione dell’iFric 12 ha comportato che gli 
investimenti operati sull’infrastruttura e sul materiale 
rotabile, interamente finanziati da regione lombardia, 
non vengano esposti tra le attività materiali, ma, secondo 
quanto previsto dallo ias 11, nei costi dell’esercizio. 
l’ammontare di tali investimenti, nell’esercizio 2016, è 
stato pari a 68,542 milioni di euro, rispetto ai 102,007 
milioni di euro dell’esercizio precedente e si riferiscono 
ad interventi di ammodernamento e potenziamento 
dell’infrastruttura (collegamento terminal 1 – terminal 
2 aeroporto di Malpensa, realizzazione della stazione di 
cormano – cusano Milanino, rinnovo armamento nella 
tratta pisogne – artogne – Breno, rinnovo dei deviatoi 
degli impianti di Milano Bovisa e saronno, rinnovo 
dell’armamento e degli impianti di trazione elettrica nel 
deposito di novate Milanese), nonché all’avanzamento 
delle commesse per il rinnovo del materiale rotabile.

2016 Valore di bilancio Contributo Valore al netto   
    del contributo

Terreni e fabbricati 26.531 (5.832) 20.699

Impianti e macchinario 14.025 (4.552) 9.473

Attrezzature industriali e commerciali 642  642

Altri beni 253.286 (4.979) 248.307

Immobilizzazioni in corso e acconti 42.905  42.905

Totale attività materiali 337.389 (15.363) 322.026

Qualora le attività materiali fossero state contabilizzate al netto dei relativi contributi in conto capitale, 
rispettivamente rilevati alle voci “altre passività non correnti” (nota 20) e “altre passività correnti” (nota 25) l’effetto 
sul bilancio al 31 dicembre 2016 sarebbe stato il seguente:

la direzione non ha identificato indicatori che determinino la necessità di attivare il test di impairment per la 
verifica della recuperabilità del valore di iscrizione delle attività materiali.
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NOTA 7 - ATTIVITà IMMATERIALI

al 1° gennaio 2015 le attività immateriali risultavano così costituite:

Descrizione

  01.01.2015   

  Costo Ammortamento Valore 
  storico accumulato netto

Immobilizzazioni in corso e acconti 1.574   1.574

Altre 6.943 (5.448) 1.495

Beni devolvibili 46.140 (45.493) 647

Totale attività immateriali 54.657 (50.941) 3.716

la movimentazione dell’esercizio 2015 è stata la seguente:

al 31 dicembre 2015 le attività immateriali risultavano pertanto costituite come segue:

Descrizione Immobiliz. in corso Altre Beni devolvibili Totale  e acconti 

Valore Netto al 01.01.2015 1.574 1.495 647 3.716

Acquisizioni  991 739  1.730

Trasferimenti (1.424) 1.424   

Quote di Ammortamento  (1.364) (528) (1.892)

Valore netto al 31.12.2015 1.141 2.294 119 3.554

Descrizione

  31.12.2015   

  Costo Ammortamento Valore
  storico accumulato netto

Immobilizzazioni in corso e acconti 1.141   1.141

Altre 9.106 (6.812) 2.294

Beni devolvibili 46.140 (46.021) 119

Totale attività immateriali 56.387 (52.833) 3.554

la movimentazione dell’esercizio 2016 è stata la seguente:

Descrizione Immobiliz. in corso Altre Beni devolvibili Marchi Totale  e acconti

Valore Netto al 01.01.2016 1.141 2.294 119  3.554

Acquisizioni  260 485  105 850 

Trasferimenti (1.120) 1.120    

Quote di Ammortamento  (1.694) (3) (7) (1.704)

Valore netto al 31.12.2016 281 2.205 116 98 2.700



Bilancio consolidato dell’esercizio 
chiuso al 31 dicemBre 2016

170

al 31 dicembre 2016 le attività immateriali risultano pertanto costituite come segue:

Descrizione

  31.12.2016   

  Costo Ammortamento Valore 
  storico accumulato netto

Immobilizzazioni in corso e acconti 281  281

Altre  10.711 (8.506) 2.205

Beni devolvibili 46.140 (46.024) 116

Marchi 105 (7) 98

Totale attività immateriali 57.237 (54.537) 2.700

ImmObILIZZAZIONI IN CORSO E ACCONTI
Gli incrementi della voce “immobilizzazioni in corso 
e acconti”, pari a 263 migliaia di euro, si riferiscono 
principalmente all’implementazione di moduli 
aggiuntivi di sap che FnM utilizza nell’ambito del 
service amministrativo per 107 migliaia di euro, 
all’attivazione di moduli aggiuntivi del software 
gestionale sap, gestito da FnM ed utilizzato da 
trenord per 59 migliaia di euro, all’attivazione di 
moduli aggiuntivi del software gestionale sap Hr per 
52 migliaia di euro, nonché all’analisi della piattaforma 
Workflow utilizzata dalla controllata FerroVienord 
per 15 migliaia di euro.
si evidenzia che nel corso dell’esercizio, essendosi 
completate le attività di progetto, con l’avvenuta 
messa a disposizione dei moduli implementati, sono 
stati trasferiti dalla categoria in esame alla voce 
“altre” i costi sostenuti nell’esercizio 2015 in relazione 
al software gestionale sap utilizzato da trenord (978 
migliaia di euro), al modulo sap ViM e documentale 
utilizzato da FnM (66 migliaia di euro), allo sviluppo del 
software utilizzato da FnM per la gestione degli enti 
aziendali (49 migliaia di euro), all’implementazione di 
moduli aggiuntivi di sap che FnM utilizza nell’ambito 
del service amministrativo (15 migliaia di euro), nonché 
all’attivazione di moduli aggiuntivi del software 
gestionale sap Hr (12 migliaia di euro).
nel complesso, le immobilizzazioni in corso e acconti 
al 31 dicembre 2016 si riferiscono a moduli aggiuntivi 
di sap che FnM utilizza nell’ambito del service 
amministrativo per 144 migliaia di euro, a moduli 
aggiuntivi del software gestionale sap Hr per 52 
migliaia di euro, al sopracitato software gestionale 
gestito da FnM e utilizzato da trenord per 49 migliaia 
di euro, allo sviluppo del software utilizzato da FnM 
per la gestione degli enti aziendali per 21 migliaia di 
euro, nonché all’analisi della piattaforma Workflow 
utilizzata dalla controllata FerroVienord per 15 
migliaia di euro.

ALTRE ImmObILIZZAZIONI
Gli incrementi dell’esercizio (587 migliaia di euro) 
concernono principalmente i costi relativi ai moduli 
aggiuntivi di sap che FnM utilizza nell’ambito del 
service amministrativo per 187 migliaia di euro, ai 
moduli aggiuntivi del software sap utilizzato da 
trenord per 167 migliaia di euro, al software utilizzato 
per il servizio di “car sharing” per 77 migliaia di 
euro, nonché ai moduli per lo sviluppo del software 
utilizzato da FnM per la gestione degli enti aziendali 
per 33 migliaia di euro. 

i trasferimenti si riferiscono a quanto commentato 
alla voce “immobilizzazioni in corso e acconti”.

bENI DEVOLVIbILI
si ricorda come l’applicazione dell’iFric 12 (avvenuta 
a partire dalla prima rendicontazione trimestrale 
2010), implichi che i beni gratuitamente devolvibili 
(rappresentati dalle linee ferroviarie devolvibili al 
termine della concessione su cui viene esercitato 
il servizio di trasporto) sono classificati nella voce 
“attività immateriali”.
la quota di ammortamento, pari a 3 migliaia di 
euro, viene calcolata in funzione della durata della 
concessione, rinnovata nell’esercizio fino al 31 ottobre 
2060.

mARCHI
la voce accoglie il marchio iscritto nell’ambito 
dell’acquisizione del ramo d’azienda “Car Sharing” da 
parte della controllata Fn Mobilità sostenibile (105 
migliaia di euro), al netto dell’ammortamento del 
periodo.

la direzione non ha identificato indicatori che 
determinino la necessità di attivare il test di 
impairment per la verifica della recuperabilità del 
valore di iscrizione delle attività immateriali.
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NOTA 8 - PARTECIPAZIONI  

si riporta di seguito la movimentazione delle partecipazioni intervenuta nell’esercizio 2016:

                                     Variazioni    

Descrizione 
01.01.2016 

 Incrementi Risultato Riserva di Riserva di 
31.12.2016

  
Valore a biancio

 Decrementi dell’esercizio traduzione utili/(perdite) 
Valore a biancio

      attuariali

Partecipazioni in imprese
a controllo congiunto: 

Trenord S.r.l. 36.615  4.337 6 (1.400) 39.558

NordCom  S.p.A. 6.123  678  (13) 6.788

Nord Energia S.p.A. 13.733 (3.494) 3.861   14.100

SeMS S.r.l. in liquidazione 1.775 (685) (40)   1.050

Omnibus Partecipazioni S.r.l. 4.022 (700) 1.092   4.414

Totale partecipazioni in
imprese a controllo congiunto 62.268 (4.879) 9.928 6 (1.413) 65.910

Partecipazioni in imprese 
collegate:        

DB Cargo Italia S.r.l. (gia DB 
Schenker Rail Italia S.r.l.) 3.372  1.134  11 4.517

Totale partecipazioni in
imprese collegate 3.372  1.134  11 4.517

Altre partecipazioni:

Consorzio ELIO 4     4 

STECAV 2     2

Totale partecipazioni 
in altre imprese 6     6

TOTALE PARTECIPAZIONI 65.646 (4.879) 11.062 6 (1.402) 70.433

con riferimento alla componente di variazioni 
dell’esercizio denominata “riserva di utili/perdite 
attuariali”, si tratta dell’effetto sulla valutazione con 
il “metodo del patrimonio netto” della variazione 
degli utili e perdite attuariali rilevati, nei bilanci delle 
partecipate a controllo congiunto, direttamente nel 
conto economico complessivo in applicazione dello 
ias 19 (nota 39).
di seguito vengono commentate le principali variazioni 
intervenute nell’esercizio, diverse dalla rilevazione 
del contributo al bilancio consolidato determinato 
dalla realizzazione del risultato dell’esercizio e dalla 
soprammenzionata componente “riserva di utili/
perdite attuariali”:

TRENORD S.r.l.
la voce “riserva di traduzione”, pari a 6 migliaia di 
euro, deriva dalla conversione in euro del bilancio della 
partecipata tilo sa, che redige il proprio bilancio 
utilizzando quale moneta di conto il franco svizzero.
la conversione è stata effettuata applicando per le voci 
del conto economico il cambio medio dell’esercizio 2016 
(pari a 1,09016) e per le attività e passività il cambio a 

pronti alla data del 31 dicembre 2016 (1,07390).

NORD ENERGIA S.p.A.
il decremento della partecipazione, pari a 3,494 milioni 
di euro, è determinato dalla distribuzione del dividendo 
effettuata dalla partecipata.

SeMS S.r.l. in liquidazione
si evidenzia che, con delibera assembleare del 26 
settembre 2016, a rogito notaio Zabban, n. di rep. 
69207/12665, la joint venture seMs s.r.l. è stata messa 
in liquidazione con effetto dal 1° ottobre 2016. per 
ulteriori dettagli in merito si rinvia al paragrafo 5.5 della 
relazione sulla gestione.
il decremento della partecipazione, pari a 0,685 milioni 
di euro, è determinato dalla distribuzione del dividendo 
effettuata dalla partecipata.

OMNIbuS PARTECIPAzIONI S.R.L.
Una partecipazione del 49,037% di asF autolinee 
è detenuta dal Gruppo FnM tramite omnibus 
partecipazioni s.r.l. (partecipata in joint venture da FnM 
per il 50%) per il 49% e tramite FerroVienord s.p.a. 
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per lo 0,037%; poiché asF autolinee è l’unico asset 
detenuto da omnibus partecipazioni s.r.l., il Gruppo 
FnM possiede il 24,537% di asF autolinee che risulta 
pertanto iscritto complessivamente per 4,414 milioni 
di euro nella situazione patrimoniale – finanziaria 
consolidata al 31 dicembre 2016.
il decremento della partecipazione, pari a 700 migliaia 
di euro, è determinato dalla distribuzione del dividendo 
effettuata dalla partecipata.

per il commento all’andamento dei risultati di periodo 
delle partecipate non consolidate con il metodo 
integrale, rispetto al dato comparativo 2015, si 
rimanda al paragrafo 5 della relazione sulla gestione, 
precisando che tali risultati – predisposti sulla base dei 
principi contabili italiani – sono, ai fini dell’applicazione 
del metodo del patrimonio netto, opportunatamente 
rettificati per adeguarli agli ias/iFrs. 

NOTA 9 - CREDITI FINANZIARI CORRENTI E NON CORRENTI

la composizione di tale posta può rappresentarsi come segue:

Descrizione

  31.12.2015   

  Non correnti Correnti Totale

Altri 2  2

Crediti finanziari 2  -  2  

Crediti finanziari per servizi in concessione  65.411 65.411

Credito finanziario verso Finlombarda - 
Contratto di gestione speciale tesoreria 5.000 53.398 58.398

Crediti leasing finanziari 10.324 2.996 13.320

Credito Transazione locomotive E660  924 924

Crediti finanziari verso parti correlate (Nota 41) 15.324 122.729 138.053

TOTALE 15.326 122.729 138.055

Descrizione

  31.12.2016   

  Non correnti Correnti Totale

Altri 2  2

Crediti finanziari 2  -  2

Crediti finanziari per servizi in concessione  47.037 47.037

Credito finanziario verso Finlombarda - 
Contratto di gestione speciale tesoreria 5.000 53.587 58.587

Crediti leasing finanziari 4.717 4.690 9.407  

Crediti finanziari verso parti correlate (Nota 41) 9.717 105.314 115.031

TOTALE 9.719 105.314 115.033

si evidenzia che, in applicazione dell’iFric 12, nei 
“crediti finanziari per servizi in concessione” è stata 
iscritta la quota di contributi, corrispondenti agli 

investimenti effettuati secondo la percentuale di 
completamento, non ancora incassata alla data di 
bilancio.
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nella tabella seguente si fornisce la movimentazione di tale posta nell’esercizio in esame:

Descrizione Importo

Crediti finanziari per servizi in concessione 01.01.2016 65.411

Contributi incassati nell’esercizio (83.009)

Svalutazione credito finanziario (3.907)

Credito per costi sostenuti nel periodo e non finanziati (Nota 6) 68.542

Crediti finanziari per servizi in concessione 31.12.2016 47.037

la voce “credito finanziario verso Finlombarda – 
contratto di gestione speciale tesoreria” è relativa 
all’affidamento a Finlombarda s.p.a. delle eccedenze 
di cassa rilevate a seguito dell’emissione del prestito 
obbligazionario, fino al loro utilizzo per l’esecuzione 
del piano di investimento riguardante l’acquisto di 
materiale rotabile. la voce include inoltre il credito per 
gli interessi attivi maturati nel periodo e non ancora 
incassati per 587 migliaia di euro.
la quota a lungo termine deriva dall’obbligo 
contrattuale di mantenere in gestione un minimo di 5 
milioni di euro, fino alla data di scadenza del contratto, 
prevista per il 31 luglio 2020, al fine di consentire 

un’adeguata diversificazione degli importi investiti.
i contratti attivi di leasing finanziario hanno per 
oggetto locomotive locate alla partecipata a controllo 
congiunto trenord s.r.l.
in tale ambito sono stati recepiti gli effetti economici del 
recesso anticipato, esercitato da trenord in relazione al 
contratto di locazione di 8 locomotive 640, ad esito del 
quale il 30 aprile 2017 la partecipata restituirà a FnM 
8 locomotive 640 a fronte della corresponsione di una 
penale di 2.215 migliaia di euro. conseguentemente il 
credito finanziario è stato ridotto fino a concorrenza 
dell’importo della penale, rilevando un onere finanziario 
non ricorrente per 917 migliaia di euro (nota 35 e 43). 

di seguito viene fornito il dettaglio per scadenza dei canoni attivi minimi futuri di leasing finanziario e la 
riconciliazione con il relativo valore attuale, pari al credito iscritto in bilancio, ridottosi rispetto al 31 dicembre 
2015 per gli incassi dei canoni di competenza dell’esercizio, oltre che per quanto sopraesposto:

Incassi minimi futuri del leasing  31.12.2016 31.12.2015 

Meno di 1 anno 5.502 3.843
1 - 5 anni 5.109 11.527
Più di 5 anni

Totale 10.611 15.370 

Interessi attivi futuri (1.204) (2.050)

Valore attuale dei crediti relativi ai leasing finanziari 9.407 13.320

Descrizione 2016 2015 

Crediti leasing finanziari 3,3 - 8,47% 3,2 - 7,67%
Credito Contratto di Gestione Speciale Tesoreria 2,202% 1,685%

i crediti relativi ai leasing sono a tasso variabile; conseguentemente il loro fair value approssima il valore di carico.
la revisione dei tassi relativi ai crediti verso parti correlate per leasing, esposti al rischio di tasso di interesse, 
avviene in un periodo temporale inferiore ai sei mesi.

Vengono di seguito riportati i tassi effettivi di rendimento dei crediti:
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di seguito si riportano tabelle riepilogative dei leasing in essere, con evidenziazione dei sub-leasing:

Tipologia/Locatario Oggetto Sub-leasing  Data inizio- Inc.Minimi Interessi Valore
    Data fine contratto Futuri   attuale

Finanziario/ Trenord N. 6 Locomotive DE 520 SI 01/10/2007 -   2.516   268   2.248 
    31/12/2019

Finanziario/ Trenord N. 3 Locomotive DE 520 NO 01/01/2005 -   1.258   118   1.140    31/12/2019

Finanziario/ Trenord N. 4 Locomotive E 640 SI 01/01/2005 -   1.473   185   1.288    30/04/2017

Finanziario/ Trenord N. 4 Locomotive E 640 NO 01/01/2005 -   1.474   191   1.283    30/04/2017

Finanziario/ Trenord N. 3 Locomotive DE 520 NO 01/01/2005 -   1.258   125   1.133    31/12/2019

Finanziario/ Trenord N. 2 Locomotive DE 520 SI 01/01/2005 -   838   74   764     31/12/2019

Finanziario/ Trenord Attrezzaggio NO 01/01/2012 -   576   33   543  N 6 Locomotive DE520  31/12/2019

Finanziario/ Trenord Attrezzaggio NO 01/07/2015 -   1.218   210 1.008  N 8 Locomotive DE520  31/12/2019

      10.611   1.204   9.407

NOTA 10 - IMPOSTE ANTICIPATE ED IMPOSTE DIFFERITE

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015 Variazione

Imposte anticipate 18.166 18.830 (664)

Imposte differite  (1.952) (2.484) 532

Saldo di bilancio 16.214 16.346 (132)

il movimento delle imposte anticipate nette è di seguito dettagliato:

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015 Variazione

Saldo inizio anno  16.346 14.046 2.300

Imputate a conto economico (413) 2.262 (2.675)

Imputate a patrimonio 281 38 243

Saldo fine anno 16.214 16.346 (132)

le imposte anticipate e differite si sono generate principalmente per differenze temporanee su plusvalenze a 
tassazione differita, su altri elementi di reddito di futura deducibilità o imponibilità fiscale e su altre rettifiche per 
l’applicazione dei principi contabili internazionali ai bilanci delle partecipate.
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la natura delle differenze temporanee che hanno generato imposte anticipate e differite è riassunta di seguito:

Imposte anticipate 2015
 Saldo Imputate Imputate Saldo  

  01.01.2015 a conto a  31.12.2015  
   economico patrimonio

Plusvalenze patrimoniali 2.256 179  2.435

Ammortamenti 
ed accantonamenti indeducibili 11.957 780  12.737  

Immobilizz. Immateriali 28 153  181

TFR 102 (60) 38 80

Svalutazioni Crediti - 727  727

Imm.Mat.Rivalut. e Ammort. 6.523 (3.853)  2.670

Totale 20.866 (2.074) 38 18.830 

l’iscrizione delle imposte anticipate al patrimonio netto 
è connessa alla rilevazione degli utili e perdite attuariali in 
apposita riserva di patrimonio netto sia con riferimento 
al trattamento di fine rapporto delle società consolidate 
integralmente che di quelle consolidate con il metodo 
del patrimonio netto (nota 8) per le quali la variazione 
dell’utile/perdita attuariale costituisce una variazione 
del valore di carico della partecipazione differente dal 

contributo al conto economico consolidato.
si rimanda alla nota 4 per le considerazioni sui processi 
estimativi della imponibilità futura del Gruppo da cui 
dipende il riconoscimento delle imposte anticipate. nel 
contesto di specie, sulla base dei risultati storici e delle 
aspettative di imponibilità, si ritiene che ragionevolmente 
il Gruppo possa realizzare i crediti per imposte anticipate 
iscritte al 31 dicembre 2016.

Imposte anticipate 2016
 Saldo Imputate Imputate Saldo  

  01.01.2016 a conto a  31.12.2016  
   economico patrimonio

Plusvalenze patrimoniali 2.435 (1.149)  1.286

Ammortamenti 
ed accantonamenti indeducibili 12.737 68  12.805  

Immobilizz. Immateriali 181 162  343

TFR 80 24 281 385

Svalutazioni Crediti 727 (255)  472

Imm.Mat.Rivalut. e Ammort. 2.670 205  2.875

Totale 18.830 (945) 281 18.166 

Imposte differite 2015
 Saldo Imputate Imputate Saldo  

  01.01.2015 a conto a  31.12.2015   
   economico patrimonio

Plusvalenze patrimoniali 188 (49)  139

Immobilizzazioni 1.010 290  1.300

Leasing finanziari 5.622 (4.577)  1.045

Totale 6.820 (4.336) - 2.484

Imposte differite 2016
 Saldo Imputate Imputate Saldo  

  01.01.2016 a conto a  31.12.2016   
   economico patrimonio

Plusvalenze patrimoniali 139 (51)  88

Immobilizzazioni 1.300 (334)  966

Leasing finanziari 1.045 (147)  898

Totale 2.484 (532) - 1.952
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NOTA 11 - RIMANENZE

la successiva tabella fornisce la composizione della voce in esame:

Descrizione 31.12.2016 31.12.2015

Materiale d’armamento 4.840 4.171

Ricambi per linee di contatto, apparati, centrali e telefoni 1.609 1.784

Altri materiali ausiliari 1.315 1.203

(MENO: Fondo svalutazione magazzino) (1.807) (1.807)

Totale 5.957 5.351

l’ammontare dei materiali di magazzino utilizzati 
per attività manutentive all’infrastruttura ferroviaria 
aumenta rispetto all’esercizio 2015 principalmente 
in relazione a maggiori acquisti di materiale 
d’armamento.

si evidenzia inoltre che, a seguito della sistematica 
analisi puntuale di fine esercizio degli indici di rotazione 
dei materiali, è stato ritenuto congruo il fondo 
svalutazione magazzino in essere al 31 dicembre 2016.

NOTA 12 - CREDITI COMMERCIALI

Descrizione
                                         Correnti  

  31.12.2016 31.12.2015

Crediti verso clienti - lordi 9.869 10.755

(MENO) Fondo svalutazione crediti (2.820) (3.038)

Crediti commerciali verso terzi 7.049 7.717

Crediti verso parti correlate - lordi  47.693 51.555

Crediti commerciali verso parti correlate (Nota 41) 47.693 51.555

Totale 54.742 59.272

CREDITI COmmERCIALI VERSO TERZI
il decremento della voce “crediti verso clienti – 
lordi”, pari a 866 migliaia di euro, è principalmente 
determinato dalle diverse tempistiche di incasso 
dei crediti verso la stecaV (minori crediti per 383 
migliaia di euro rispetto al 31 dicembre 2015) per lo 
svolgimento del servizio di trasporto pubblico locale 
su gomma nella provincia di como. 
nel periodo sono stati operati utilizzi del fondo 
svalutazione crediti, per un importo complessivo 
pari a 221 migliaia di euro, per crediti stralciati 
definitivamente a seguito di comunicazione da parte 
del legale incaricato circa l’impossibilità a proseguire 
nell’azione di recupero. 
e’ stato inoltre effettuato il rilascio a conto economico 
del fondo per 347 migliaia di euro, per accantonamenti 
effettuati negli esercizi precedenti relativo ad un 
credito in procedura concorsuale. 
a seguito dell’analisi sul rischio di inesigibilità delle 
posizioni creditorie in essere alla data di chiusura 
dell’esercizio è stato ritenuto opportuno procedere 
ad un accantonamento al fondo per 350 migliaia di 

euro.
il fair value dei crediti, ottenuto adeguandone il 
valore nominale tramite il fondo svalutazione crediti 
(appostato per stimare il rischio d’inesigibilità delle 
posizioni creditorie in essere a ciascuna data di 
riferimento) approssima il valore d’iscrizione degli 
stessi al 31 dicembre 2016 e al 31 dicembre 2015.

CREDITI COmmERCIALI VERSO PARTI 
CORRELATE
il decremento dei “crediti commerciali verso parti 
correlate”, pari a 3.862 milioni di euro è determinato 
principalmente dai minor credito verso regione 
lombardia per 15.056 migliaia di euro parzialmente 
compensato dai maggiori crediti verso la partecipata 
trenord s.r.l., per 6.599 migliaia di euro a seguito delle 
differenti tempistiche di incasso e dal maggior credito 
verso consorzio elio, per 5.772 migliaia di euro. 
in particolare il credito verso regione lombardia 
relativo al contratto di servizio di FerroVienord 
s.p.a., passa da 23.018 migliaia di euro a 7.962 
migliaia di euro a seguito della diversa tempistica 
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di fatturazione e, conseguentemente, di incasso, da 
trimestrale a mensile, del corrispettivo prevista dal 
nuovo contratto di servizio 2016-2022, firmato tra 
regione lombardia e FerroVienord in data 16 

marzo 2016; il credito iscritto al 31 dicembre 2016 
è quindi relativo a una mensilità rispetto alle tre 
mensilità del 31 dicembre 2015.

NOTA 13 - ALTRI CREDITI CORRENTI E NON CORRENTI

la composizione di tale posta può rappresentarsi come segue:

Descrizione
  31.12.2015

  Non correnti Correnti Totale

Crediti tributari 4.605 22.774 27.379

Credito cessione aree AFFORI 9.600 3.600 13.200

Crediti verso lo Stato per contributi  460 460

Crediti diversi  153 9.044 9.197

(MENO) Fondo svalutazione  crediti  (39) (39)

Altri crediti verso terzi 14.358 35.839 50.197

Crediti verso parti correlate   9.571 9.571

Altri crediti verso parti correlate (Nota 41)  9.571 9.571

Totale 14.358 45.410 59.768

Descrizione
  31.12.2016

  Non correnti Correnti Totale

Crediti tributari 4.605 18.212 22.817

Credito cessione aree AFFORI 5.675  5.675

Crediti verso lo Stato per contributi  460 460

Crediti diversi  67 6.405 6.472

(MENO) Fondo svalutazione  crediti  (116) (116)

Altri crediti verso terzi 10.347 24.961 35.308

Crediti verso parti correlate   15.937 15.937

Altri crediti verso parti correlate (Nota 41)  15.937 15.937

Totale 10.347 40.898 51.245

ALTRI CREDITI – TERZI

CREDITI TRIbuTARI
i crediti tributari non correnti riguardano principalmente 
il credito che la capogruppo ha chiesto a rimborso, ai 
sensi del decreto legge 2 marzo 2012, n. 16, convertito 
con modifiche nella legge 26 aprile 2012, n. 44, in 
relazione alla maggiore ires assolta dal Gruppo negli 
esercizi 2007 – 2011 a seguito del previgente regime 
di integrale indeducibilità dell’irap relativa ai costi del 
personale dipendente e assimilato.
i crediti tributari correnti si riferiscono prevalentemente 
a crediti per iVa di Gruppo da utilizzare in 
compensazione per 1,274 milioni di euro (0,7 milioni di 

euro al 31 dicembre 2015), e a crediti iVa già richiesta 
a rimborso per 12,783 milioni di euro (19,347 milioni di 
euro al 31 dicembre 2015).
per quanto riguarda il credito iVa già richiesto a 
rimborso si precisa che lo stesso si riferisce alle richieste 
di rimborso presentate dalla capogruppo: in data 
21 aprile 2016 la richiesta relativa al primo trimestre 
2016, per 5,843 milioni di euro; in data 21 luglio 2016 la 
richiesta relativa al secondo trimestre 2016, per 3,425 
milioni di euro; in data 13 ottobre 2016 la richiesta 
relativa al terzo trimestre 2016, per 0,935 milioni di euro; 
infine in data 22 febbraio 2017 con la dichiarazione iVa 
relativa al periodo di imposta 2016, per 2,459 milioni di 
euro. in data 16 febbraio 2017 l’agenzia delle entrate 
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ha comunicato “avviso di riconoscimento di rimborso” 
relativo ai primi due trimestri 2016.
la voce include inoltre il credito verso l’erario per gli 
interessi attivi sugli importi richiesti a rimborso, per 121 
migliaia di euro.
il credito iVa è stato maturato, oltre che per gli 
investimenti effettuati nell’esercizio, principalmente 
da parte di FnM e FerroVienord, anche a seguito 
dell’applicazione della disciplina del c.d. split payment.
la voce comprende inoltre i crediti verso l’erario per 
ires e irap, pari rispettivamente a 2,320 milioni di 
euro e 1,491 milioni di euro (debito per ires pari a 661 
migliaia di euro e credito per acconti irap pari a 2,068 
migliaia di euro al 31 dicembre 2015) ed ai crediti vantati 
verso l’amministrazione finanziaria per il rimborso 
accisa sui carburanti autotrazione, pari a 288 migliaia 
di euro (271 migliaia di euro al 31dicembre 2015). 

CREDITO CESSIONE AREE AFFORI
nel corso dell’esercizio sono stati incassati i ratei 
2015 e 2016, pari a 3,6 milioni di euro. a seguito della 
sottoscrizione della scrittura privata n.16276/6a in 
data 26 ottobre 2016, già commentata al paragrafo 4.3 
“Gestione immobiliare” della relazione sulla gestione, 
cui si rinvia, sono state apportate modifiche alle 
tempistiche di pagamento nonché agli importi previsti 
dall’accordo del 2013; l’acquirente corrisponderà 
entro il 18 ottobre 2018, l’importo di 5.675 migliaia 
di euro classificato negli altri crediti non correnti e 
non corrisponderà il rateo previsto nel 2017, in parte 
anticipato al presente esercizio (per 3,9 milioni di euro). 
alla voce “altre passività non correnti” è rilevato per 
4,729 milioni di euro il differimento dei proventi della 
cessione all’esercizio 2018 in funzione degli incassi del 
corrispettivo pattuito (nota 20). 
come già anticipato nei principi contabili relativi 
al riconoscimento dei ricavi, tale criterio di 
contabilizzazione della cessione delle aree deriva 
della specificità degli accordi contrattuali che non 
determinano un immediato trasferimento dei rischi e 
benefici dal Gruppo all’acquirente; conseguentemente, 
il provento da cessione è riconosciuto al conto 
economico in funzione degli incassi dilazionati del 
corrispettivo contrattuale (nota 2 – principi contabili e 
criteri di valutazione).

CREDITI VERSO LO STATO PER CONTRIbuTI
i crediti verso lo stato per contributi riguardano 
contributi per investimenti da erogarsi a copertura 
delle spese sostenute dal Gruppo in relazione ad 
interventi di ammodernamento dell’infrastruttura; la 
voce rimane invariata rispetto al precedente esercizio.
i crediti diversi non correnti comprendono un importo 
di 0,1 milioni di euro quale anticipazione erogata 
ad alstom in relazione al contratto pluriennale di 
manutenzione di n. 8 rotabili tipo csa; tale importo 

è stato rifatturato a trenord nell’ambito del contratto 
di noleggio e manutenzione dei rotabili in oggetto 
(nota 20).

CREDITI DIVERSI
la voce “crediti diversi correnti” include:
 •	2,5 milioni di euro quali anticipi a fornitori (4,9 

milioni al 31 dicembre 2015), di cui 2,2 milioni di 
euro corrisposti a subappaltatori e dipendenti 
della società de lieto costruzioni Generali s.r.l. nei 
confronti della citata controparte, è rilevato alla voce 
“debiti verso fornitori” un debito per prestazioni 
dalla stessa fatturate prima della risoluzione del 
contratto di appalto, e non ancora regolate per 5,7 
milioni di euro (nota 23). nel corso dell’esercizio 2011, 
a seguito di decreto ingiuntivo disposto dal tribunale 
di Milano, FerroVienord ha incassato da allianz 
s.p.a. l’importo di 2.569 migliaia di euro, a titolo di 
escussione della garanzia fideiussoria relativa al 
citato contratto di appalto. l’importo incassato, 
essendo riferito ad un investimento finanziato con 
fondi pubblici, è stato contabilizzato nella voce 
“debiti finanziari non correnti” (nota 17).

 •	0,9 milioni di euro quali risconti su premi assicurativi;
 •	0,6 milioni di euro quali crediti verso enti previdenziali, 

principalmente in relazione al recupero di costi 
sostenuti per l’erogazione dei trattamenti di malattia 
a dipendenti.

ALTRI CREDITI – PARTI CORRELATE
i crediti verso parti correlate si riferiscono 
prevalentemente a crediti per prestazioni erogate 
a partecipate in joint ventures, oltre che ai crediti di 
natura tributaria, in particolare accolgono le poste 
derivanti dall’iVa di Gruppo per 5,776 milioni di euro 
(5,392 milioni di euro al 31 dicembre 2015).
l’incremento dei crediti verso parti correlate si riferisce 
prevalentemente a maggiori crediti verso la consociata 
trenord relativi a riaddebiti di energia elettrica di 
trazione.

con riferimento ai crediti verso la regione lombardia 
per contributi a copertura dei costi del personale 
derivanti dal rinnovo del ccnl autoferrotranviari, si 
evidenzia che al 31 dicembre 2016 risultano non ancora 
incassati 1.145 migliaia di euro (917 migliaia di euro al 31 
dicembre 2015). (nota 27).

il fair value dei crediti, ottenuto adeguandone il 
valore nominale tramite il fondo svalutazione crediti 
(appostato per stimare il rischio di inesigibilità delle 
posizioni creditorie in essere a ciascuna data di 
riferimento) approssima il valore di iscrizione degli 
stessi al 31 dicembre 2016 e al 31 dicembre 2015.
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NOTA 14 - DISPONIBILITà LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI

la successiva tabella fornisce la composizione della voce in esame.

Descrizione 31.12.2016 31.12.2015 

Depositi bancari e postali 71.069 110.564
Denaro e valori in cassa 31 53

Totale 71.100 110.617

il Gruppo FnM gestisce le disponibilità liquide mediante 
il cash pooling: giornalmente i saldi creditori e debitori 
dei conti correnti bancari delle singole società vengono 
trasferiti sui conti correnti della capogruppo FnM, che 
provvede contestualmente ad accreditare/addebitare 
il conto corrente di corrispondenza delle singole società 
controllate. 
pertanto, a fronte di disponibilità su depositi bancari 
pari a 31,1 milioni di euro, al netto dei debiti verso 
banche a breve termine pari a 40 milioni di euro (nota 
18), il Gruppo ha debiti in c/c di corrispondenza – 
comprensivi di interessi – per 23,4 milioni di euro (20,0 
milioni di euro al 31 dicembre 2015), di cui 9,0 milioni 

di euro (9,5 milioni di euro al 31 dicembre 2015) verso 
nord enerGia, 6,5 milioni di euro (3,0 milioni di 
euro al 31 dicembre 2015) verso nordcom e 1,5 milioni 
di euro (1,2 milioni di euro al 31 dicembre 2015) verso 
seMs, oltre a 5,1 milioni di euro (5,2 milioni di euro al 31 
dicembre 2015) verso enti aziendali (nota 17).
nel corso dell’esercizio la liquidità media disponibile è 
stata pari a 59,2 milioni di euro rispetto ai 40,2 milioni 
di euro del 2015; il tasso medio di remunerazione del 
capitale è stato pari allo 0,143% rispetto allo 0,452% 
del 2015.
la variazione della voce è meglio analizzata per natura 
di componente nel rendiconto finanziario.

NOTA 15 - ATTIVITà DESTINATE ALLA VENDITA

la composizione di tale posta può rappresentarsi come segue:

Descrizione Aree Affori Aree Comune Novara Totale

Saldo al 01.01.2016 5.497 675 6.172

Incrementi 119  119

Decrementi (3.202) (161) (3.363)

Saldo al 31.12.2016 2.414 514 2.928

come ampiamente riferito nella relazione sulla 
gestione, paragrafo 4.3 “Gestione immobiliare”, nel 
corso dell’esercizio 2011 il Gruppo aveva ceduto a 
GdF system s.r.l. dette aree per un corrispettivo 
complessivo pari a 14 milioni di euro, oltre iVa (nota 
13). 
nell’ambito degli accordi negoziali con l’acquirente, il 
Gruppo si è impegnato ad effettuare alcune attività 
(bonifica terreni, realizzazione opere di urbanizzazione, 
spostamento cte); la stima del costo posto a carico 
del Gruppo in relazione a tali opere ammonta a 2,640 
milioni di euro (nota 21); nel corso dell’esercizio 2016, 
sono stati consuntivati gli oneri relativi alla bonifica 
dei terreni, con rilevazione di un maggior onere, pari a 
119 migliaia di euro, non previsto nella stima originaria 
di 700 migliaia di euro (nota 21), che ha comportato 

un corrispondente incremento del valore delle attività 
destinate alla vendita. 
il pagamento del corrispettivo da parte di GdF system 
s.r.l. è stato frazionato in otto rate con erogazione al 
rogito di un importo pari a 1 milione di euro e ultima 
tranche di pagamento, dopo la rinegoziazione dei 
termini di pagamento avvenuta nel corso del 2013, 
prevista nel mese di aprile 2018.
nel corso dell’esercizio 2016, a seguito della 
sottoscrizione della scrittura privata n. 16276/6a 
in data 26 ottobre 2016, già commentata al 
paragrafo 4.3 “Gestione immobiliare” della relazione 
sulla gestione, cui si rinvia, sono state apportate 
modifiche alle tempistiche di pagamento nonché agli 
importi previsti dall’accordo del 2013; l’acquirente 
corrisponderà entro il 18 ottobre 2018, l’importo di 
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5.675 migliaia di euro classificato negli altri crediti non 
correnti e non corrisponderà il rateo previsto nel 2017, 
in parte anticipato al presente esercizio (nota 13).
a fronte della dilazione di pagamento concessa 
all’acquirente, nell’atto di compravendita è stata 
inserita una clausola che prevede a favore del 
Gruppo una riserva di proprietà sulla porzione di aree 
corrispondenti alla frazione di corrispettivo non pagata. 
il mantenimento del coinvolgimento del Gruppo 
nella gestione dell’iniziativa edilizia, derivante dalla 
presenza della citata riserva di proprietà, ha implicato 
che il provento della cessione delle aree risulti differito 
(note 20 e 25) in funzione degli incassi dilazionati del 
corrispettivo contrattuale a fronte dei quali si ridurrà 
corrispondentemente la riserva di proprietà del 
Gruppo.
la variazione avvenuta nel corso dell’esercizio, pari a 
3,202 migliaia di euro, è relativa all’incasso dei ratei 
2015 e 2016, originariamente previsti del corrispettivo, 
pari rispettivamente a 1,0 milioni di euro e 2,0 milioni 
di euro (oltre iVa), con ciò determinando la rilevazione 
di una plusvalenza pari a 1,501 milioni di euro, nonché 
all’incasso avvenuto a seguito della citata scrittura 
privata pari a 3,271 milioni di euro (oltre iVa), che ha 

determinato un’ulteriore plusvalenza pari a 1,569 
milioni di euro. nel periodo comparativo 2015 era 
stata incassata la rata 2014 per 500 migliaia di euro 
(oltre iVa) che aveva determinato la consuntivazione 
del provento da cessione delle aree di competenza 
ammontante a 250 migliaia di euro.
la voce “attività destinate alla vendita” include inoltre 
le aree site nel comune di novara per le quali – come 
descritto nella relazione sulla gestione – il rogito con il 
comune per la loro cessione è avvenuto il 27 febbraio 
2017. 
al riguardo si evidenzia che tali aree erano iscritte 
in bilancio ad un valore pari a zero, in quanto in 
precedenza facenti parte del sedime ferroviario. nel 
corso dell’esercizio 2015 erano stati iscritti in tale voce 
gli oneri straordinari di pulizia e riordino delle aree per 
675 migliaia di euro, dettagliatamente descritti nella 
relazione sulla gestione. pertanto la cessione delle 
aree determinerà per il Gruppo la consuntivazione – 
nell’esercizio 2017 - di un provento pari 877 migliaia 
di euro corrispondente al prezzo di vendita, euro 
1.437.000, al netto del valore iscritto al 31 dicembre 
2016 pari a 514 migliaia di euro e dei costi sostenuti 
nell’esercizio 2017, pari a 46 migliaia di euro.

NOTA 16 - PATRIMONIO NETTO

Descrizione
  

 Patrimonio Netto attribuibile agli Azionisti di Maggioranza
  Totale Patrimonio Netto

  Capitale Altre Utili/Perdite Riserva Riserva Utili/Perdite  Patrimonio attribuibile
  sociale riserve Indivisi utili/perdite  di traduzione di periodo netto agli Azionisti
     attuariali    di Gruppo di minoranza

Saldo 01.01.2015 230.000 7.788 83.558 (6.560) 6 21.068 335.860 (148)

Totale Utile Complessivo    (82) 51 20.142 20.111 1

 Destinazione utile 2014    21.068   (21.068) - 

 Distribuzione dividendi     (6.089)    (6.089) 

Saldo 31.12.2015 230.000 7.788 98.537 (6.642) 57 20.142 349.882 (147)

Totale Utile Complessivo    (2.119) 6 26.261 24.148 0

 Destinazione utile 2015    20.142   (20.142) - 

 Distribuzione dividendi     (6.089)    (6.089) 

Saldo 31.12.2016 230.000 7.788 112.590 (8.761) 63 26.261 367.941 (147)

il capitale sociale al 31 dicembre 2016 e al 31 dicembre 2015 ammonta a euro 230.000.000 ed è costituito da 
434.902.568 azioni ordinarie.

si evidenzia che, su proposta del consiglio di 
amministrazione tenutosi in data 22 marzo 2016, 
l’assemblea degli azionisti, in data 29 aprile 2016, ha 
approvato la proposta di bilancio separato di FnM 
s.p.a. ed i risultati consolidati per l’esercizio 2015 e ha 
deliberato di destinare l’utile di esercizio come segue:

- euro 758.741 a riserva legale;
- euro 6.088.636 a dividendo ordinario agli 

azionisti, in misura tale da assicurare una 

remunerazione di euro 0,014 per ciascuna azione 
ordinaria in circolazione;

- euro 8.327.440 a riserva straordinaria.
il dividendo è stato messo in pagamento il 15 giugno 
2016, con data stacco della cedola il 13 giugno 2016 e 
record date il 14 giugno 2016.
il patrimonio netto attribuibile ad azionisti di 
minoranza è relativo alla frazione di patrimonio netto 
di eurocombi s.r.l. in liquidazione.
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NOTA 17 - DEBITI FINANZIARI CORRENTI E NON CORRENTI

le passività finanziarie sono di seguito dettagliate:

Descrizione
  31.12.2015

  Non correnti Correnti Totale

Debiti per contratti di locazione finanziaria 5.709 3.390 9.099

Debiti verso il Ministero dei Trasporti 5.819  5.819

Conto corrente di corrispondenza  4.780 4.780

Altri debiti finanziari 3.250  3.250

Debiti finanziari  14.778 8.170 22.948

Debito verso Obbligazionisti 58.000  58.000

Conto corrente di corrispondenza  14.176 14.176

Debito per interessi verso Finlombarda  407 407

Debiti verso Regione Lombardia 9.894  9.894

Debiti finanziari verso parti correlate (Nota 41) 67.894 14.583 82.477

Totale 82.672 22.753 105.425

le voci “debiti verso il Ministero dei trasporti” e “debiti 
verso regione lombardia” includono principalmente 
la quota parte dei contributi relativa ad anticipi sugli 
investimenti effettuati e rimborsati dal Ministero dei 
trasporti e regione lombardia. il Gruppo sospende 
tale ammontare tra le passività finanziarie in attesa di 
ricevere dalle controparti la comunicazione d’impiego 
dell’anticipo ricevuto.
la voce “conto corrente di corrispondenza terzi” si 
riferisce al conto corrente di corrispondenza del cash 
pooling con due enti aziendali (cassa integrativa FnM 
ed il circolo ricreativo aziendale FnM). 
Gli “altri debiti finanziari”, scadenti oltre l’esercizio ed 
invariati rispetto al 31 dicembre 2015, sono relativi ad 
importi incassati a seguito dell’escussione di garanzie 

fideiussorie prestate in relazione a contratti di appalto 
risolti a seguito di inadempienze delle controparti 
cogel per 681 migliaia di euro e de lieto per 2.569 
migliaia di euro (nota 13).
nella relazione sulla gestione, cui si rimanda, viene 
descritta la situazione del contenzioso verso le citate 
controparti.
la voce “debito verso obbligazionisti” è interamente 
attribuibile al prestito obbligazionario denominato 
“FnM s.p.a. 2015 – 2020”, emesso in data 21 luglio 
2015 ed interamente sottoscritto da Finlombarda 
s.p.a.
in tale ambito si ricorda che il prestito prevede il rispetto 
di covenants, allineati alla prassi di mercato, quali il 
mantenimento del rapporto tra posizione finanziaria 

Descrizione
  31.12.2016

  Non correnti Correnti Totale

Debiti per contratti di locazione finanziaria 3.949 1.760 5.709

Debiti verso il Ministero dei Trasporti 5.821  5.821

Conto corrente di corrispondenza  4.931 4.931

Altri debiti finanziari 3.250  3.250

Debiti finanziari  13.020 6.691 19.711

Debito verso Obbligazionisti 58.000  58.000

Conto corrente di corrispondenza - 18.423 18.423

Debito per interessi verso Finlombarda  344 344

Debiti verso Regione Lombardia 11.090  11.090

Debiti finanziari verso parti correlate (Nota 41) 69.090 18.767 87.857

Totale 82.110 25.458 107.568
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netta (pFn) su patrimonio netto non superiore a 1 
e eBitda su oneri finanziari netti non inferiore a 6. 
in caso di mancato rispetto dei suddetti covenants 
le controparti potranno considerare la capogruppo 
decaduta dal beneficio del termine, circostanza che 
potrebbe dare luogo al rimborso anticipato dell’intero 
prestito. alla data di chiusura del bilancio tali covenants 
risultano rispettati.
la voce “conto corrente di corrispondenza verso 

parti correlate” si riferisce al saldo debitorio del conto 
corrente di corrispondenza in essere tra FnM e le 
partecipate in joint venture; l’incremento dell’esercizio 
deriva dall’incremento dei saldi debitori verso verso 
nordcom per 3,5 milioni di euro e verso seMs per 
0,3 milioni di euro, parzialmente compensato dal 
decremento del debito verso nord enerGia per 0,5 
milioni di euro (nota 14).

la scadenza della porzione non corrente è di seguito riportata:

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015

Tra 1 e 2 anni 1.803 1.718
Tra 2 e 5 anni 79.318 79.863
Più di 5 anni 989 1.091

Totale 82.110 82.672

i tassi effettivi d’interesse alle date di bilancio sono di seguito riportati:

Descrizione 2016 2015 

Debiti per contratti di leasing 0,67% - 7,71% 0,1% - 4,4%
Debito verso Obbligazionisti 1,311% - 1,444% 1,549%

il fair value delle suddette passività finanziarie approssima il loro valore di carico.
di seguito viene fornito il dettaglio per scadenza dei pagamenti minimi futuri di leasing finanziario e la 
riconciliazione con il relativo valore attuale, pari al debito iscritto in bilancio:

Pagamenti minimi futuri del leasing  31.12.2016 31.12.2015 

Meno di 1 anno 1.907 3.603
1 - 5 anni 3.230 4.987
Più di 5 anni 1.033 1.183

Totale 6.170 9.773

Interessi passivi futuri (461) (674)

Valore attuale dei debiti relativi ai leasing finanziari 5.709 9.099

il valore attuale delle passività relative ai leasing finanziari è così scadenzato:

Valore attuale dei debiti relativi ai leasing finanziari 31.12.2016 31.12.2015

Meno di 1 anno 1.760 3.390
1 - 5 anni 2.960 4.618
Più di 5 anni 989 1.091

Totale 5.709 9.099
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di seguito si riportano tabelle riepilogative dei leasing in essere, con evidenziazione dei sub-leasing:

Tipologia/Locatore Oggetto Valore Sub- Data inizio- Pag.Minimi Interessi Valore
   attività Leasing Data fine Futuri  attuale
     contratto

Finanziario/ N. 6 Locomotive DE 520  2.897  SI 01/07/2004-  1.543   44   1.499
MPS Leasing    01/04/2019
Finanziario/ N. 2 Locomotive DE 520  991  SI 01/10/2004-  572   18   554MPS Leasing    01/07/2019   
Finanziario/ N. 8 Locomotive DE 520  1.264  SI 01/09/2015-  992   32   960MPS Leasing Attrezzaggio   31/12/2019    
Finanziario/ N. 4 Locomotive E 640 2.250 SI 01/10/2004-  1.280   41   1.239MPS Leasing    01/07/2019   
Finanziario/ N.1 TAF 2.043 SI 22/01/2002-  1.783   326   1.457Breda - Firema    21/01/2022   
      6.170   461   5.709

NOTA 18 - DEBITI VERSO BANCHE

la voce “debiti verso banche”, pari a 40 milioni di euro 
(35 milioni di euro al 31 dicembre 2015), è interamente 
attribuibile ad hot money, di cui 25 milioni di euro 

rimborsati in data 22 febbraio 2017 e 15 milioni di euro 
in data 21 febbraio 2017.

NOTA 19 - POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

di seguito si espone la composizione dell’indebitamento finanziario netto sulla base della comunicazione 
consoB n. 6064293 del luglio 2006 e le relative note che riconducono i dati in tabella ai dati della situazione 
patrimoniale – Finanziaria consolidata:

Descrizione 31.12.2016 31.12.2015 Note

A. Cassa 31 53 14 

B. Depositi bancari e postali 71.069 110.564 14

D. Liquidità (A+B) 71.100 110.617 

E. Crediti finanziari correnti 105.314 122.729 9

F. Debiti bancari correnti (40.000) (35.000) 18

G. Parte corrente dell’indebitamento non corrente (2.104) (3.797) 17

H. Altri debiti finanziari correnti (23.354) (18.956) 17

I. Indebitamento finanziario corrente (F+G+H) (65.458) (57.753)

J. Indebitamento finanziario corrente netto (D+E+I) 110.956 175.593

L. Obbligazioni Emesse (58.000) (58.000) 17

M. Altri debiti finanziari non correnti (24.110) (24.672) 17

O. Indebitamento finanziario netto (J+L+M) 28.846 92.921 

il valore attuale delle passività relative ai leasing finanziari è così scadenzato:
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NOTA 20 - ALTRE PASSIVITà NON CORRENTI

le altre passività non correnti sono così composte:

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015  

Proventi differiti da cessione aree Affori 4.729 8.000

Contributi in conto capitale 1.340 1.296

Risconto plusvalenze 70 251

Altre passività 1.027 974

Passività non correnti 7.166 10.521

Contributi in conto capitale verso Regione Lombardia 14.759 16.419

Altre passività 1.495 1.822

Passività non correnti verso parti correlate (Nota 41) 16.254 18.241

Totale  23.420 28.762

la voce “proventi differiti da cessione aree affori” 
si riferisce alla parte di corrispettivo fatturato dal 
Gruppo a GdF system s.r.l. in relazione alla cessione 
delle aree adiacenti la stazione di Milano affori, il cui 
riconoscimento al conto economico è previsto nell’ 
esercizio 2018 in funzione degli incassi (nota 15).

la voce “contributi in conto capitale” concerne i 
finanziamenti ricevuti nell’anno 2001 ai sensi della 
legge 270/97 dal Ministero dei lavori pubblici per 
la ristrutturazione della stazione di Milano cadorna 
pari ad 1,3 milioni di euro. la riduzione dell’esercizio 
è connessa al riconoscimento al conto economico 
consolidato del contributo con le modalità enunciate 
nel principio contabile.
la voce “risconto plusvalenze” concerne la quota di 
plusvalenza di competenza di futuri esercizi derivante 
dalle operazioni di vendita con patto di retro-locazione 
su 8 locomotive tipo 520 e 4 locomotive tipo 640, 

avvenute in esercizi precedenti.

i “contributi in conto capitale verso regione lombardia” 
si riferiscono principalmente ai contributi erogati 
dalla regione lombardia per l’acquisto di materiale 
rotabile pari a 5,0 milioni di euro, per la ristrutturazione 
dell’immobile sito in piazza cadorna in Milano pari a 5,6 
milioni di euro, nonché per l’acquisto di autobus per 4,2 
milioni di euro. la riduzione dell’esercizio è connessa 
al riconoscimento al conto economico consolidato 
del contributo con le modalità enunciate nel principio 
contabile.

la voce “altre passività” delle “passività non correnti 
verso parti correlate” comprende l’anticipazione 
fatturata a trenord nell’ambito del contratto di 
noleggio e manutenzione dei rotabili tipo csa, pari a 
0,1 milioni di euro (nota 13).

NOTA 21 - FONDI RISCHI ED ONERI

la composizione della voce è dettagliata come segue:

Descrizione  Manutenzione Personale Oneri accessori Altri rischi Totale  ciclica  PII Affori  

Saldo 01.01.2016 35.516 1.433 2.640 4.702 44.291  

Incrementi 7.791   172 7.963

Utilizzi (5.919) (88) (700) (34) (6.741)  

Rilasci     

Saldo 31.12.2016 37.388 1.345 1.940 4.840 45.513
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i fondi per rischi e oneri sono così scadenzati:

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015 

Corrente 22.476 16.417

Non corrente 23.037 27.874

Totale  45.513 44.291

si rimanda alla nota 4 per le considerazioni sui processi estimativi sottostanti alla valutazione dei contenziosi e 
delle passività potenziali.

MANuTENzIONE CICLICA
con riferimento al materiale rotabile, di proprietà di 
regione lombardia, la controllata FerroVienord 
riveste il ruolo di gestore della commessa per l’acquisto 
dei rotabili, nonché di responsabile del mantenimento 
dei mezzi in condizioni tali da garantire l’efficace 
svolgimento del servizio, con particolare riferimento 
agli interventi di manutenzione ciclica. in relazione a 
tali interventi manutentivi previsti in funzione degli 
anni di utilizzo e del numero di chilometri percorsi, 
il Gruppo ha quindi operato un accantonamento al 
fondo manutenzione ciclica di 7,8 milioni di euro, a 
fronte di utilizzi dell’esercizio per 5,9 milioni di euro.

PERSONALE
con riferimento al rinnovo del ccnl autoferrotranvieri, 
sulla base di una valutazione dell’andamento della 
trattativa in corso e delle condizioni economiche 
dei precedenti rinnovi contrattuali, il Gruppo aveva 
accantonato negli esercizi precedenti un importo pari 
a 1.433 migliaia di euro.
in data 28 gennaio 2016, in analogia con i criteri 
adottati per le società FnM e FerroVienord nel 
2015, è stato stabilito che anche per i dipendenti di 
FnM autoservizi gli aumenti retributivi introdotti dal 
rinnovo del ccnl entrino in vigore da gennaio 2016, 
riconoscendo al contempo un importo una tantum di 
euro 350 a parametro 175. il costo globale relativo a 
tale accordo è stato pari a 88 migliaia di euro.
alla data del 31 dicembre 2016 il fondo accantonato 
ammonta pertanto a 1.345 migliaia di euro.
come ampiamente descritto nella relazione sulla 
gestione, paragrafo 4.5.2 “relazioni industriali”, nel 
corso dell’esercizio 2017, in considerazione delle 
dinamiche industriali aziendali, potrebbero essere 
erogate ai dipendenti somme una tantum, al fine di 
contenere eventuali incrementi di costo o regime 
nell’ambito di interventi finalizzati ad incrementare 
l’efficienza organizzativa. per tali oneri si è ritenuto 
opportuno mantenere l’importo accantonato al fondo 
ccnl.

ONERI PII AFFORI
in relazione alla cessione delle aree adiacenti la stazione 

di Milano affori, il Gruppo FnM ha assunto l’impegno 
di effettuare attività connesse al pii (bonifica terreni, 
realizzazione opere di urbanizzazione, spostamento 
centrale trazione elettrica); la stima originaria di tali 
oneri futuri a carico del Gruppo era pari a 2,640 milioni 
di euro (nota 15); nel corso dell’esercizio 2016, sono 
stati consuntivati gli oneri di bonifica di terreni per 
un importo pari a 819 migliaia di euro, dei quali, per 
l’importo stimato, pari a 700 migliaia di euro, è stato 
utilizzato il fondo (nota 15).

ALTRI RISChI
il fondo altri rischi al 31 dicembre 2015 comprende: 

- 3.694 migliaia di euro, quale stima del rischio 
derivante dal contenzioso con l’agenzia delle 
dogane descritto nella relazione sulla gestione, 
paragrafo 5.1 “trasporto pubblico locale - 
FerroVienord”;

- 500 migliaia di euro, accantonati nei precedenti 
esercizi, quale stima del rischio derivante da 
possibili rilievi di enti previdenziali ed assistenziali; 
tale fondo è ancora considerato attuale e congruo 
a fronte del rischio per cui è stato accantonato;

- 310 migliaia di euro a fronte di indennizzi 
assicurativi per sinistri; nel corso dei precedenti 
esercizi erano stati stanziati accantonamenti 
per 296 migliaia di euro quale stima degli oneri 
posti a carico del Gruppo in relazione a sinistri 
non coperti dalle polizze assicurative stipulate, in 
quanto inferiori alla franchigia contrattuale; nel 
corso dell’esercizio la stima è stata aggiornata con 
un conseguente accantonamento di 47 migliaia di 
euro, tale fondo è stato utilizzato nell’esercizio per 
33 migliaia di euro;

- 336 migliaia di euro, di cui 125 migliaia 
accantonati nell’esercizio, quale stima del rischio 
di soccombenza in contenziosi instaurati da terzi; 
tale fondo è stato utilizzato nell’esercizio per 1 
migliaia di euro. 

si rimanda al paragrafo “poste soggette a significative 
assunzioni e stime” per le considerazioni sui processi 
estimativi sottostanti alla valutazione dei contenziosi 
e delle passività potenziali.
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NOTA 22 - TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015 

Valore attuale della passività TFR, calcolato 
sulla base di ipotesi demografiche e finanziarie 15.977 15.493

Totale  15.977 15.493

l’ammontare del costo iscritto a conto economico relativamente a questa posta è così composto:

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015 

Costi per servizio e Past service cost 11 (184)

Interessi (Nota 35) 310 275

Totale  321 91

Gli utili e le perdite attuariali derivanti dai cambiamenti 
delle ipotesi e delle variazioni tra i dati consuntivati 
e quelli ipotizzati, a partire dall’esercizio chiuso al 31 

dicembre 2011 sono riconosciuti al conto economico 
complessivo in una specifica riserva di patrimonio netto 
denominata “riserva utili/perdite attuariali” (nota 39).

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015

Debito di inizio anno 15.493 17.270

Past Service Cost  (196)

Costo per servizi 11 12

Perdita attuariale 999 79

Costo per interessi 310 275

Trasferimenti 288 

Utilizzi (1.124) (1.947)

Debito di fine anno 15.977 15.493

le principali assunzioni attuariali sono state:

Descrizione 31.12.2016 31.12.2015 

Tasso di sconto 1,30 2,00 

Tasso annuo incremento retribuzioni 1,50 1,50 

Tasso annuo inflazione 1,50 1,50 

Tasso annuo incremento del TFR 2,64 2,64

le assunzioni riguardanti le mortalità si basano 
sulle probabilità di morte della popolazione italiana 
rilevate dall’istat nell’anno 2000, distinte per sesso. 
tali probabilità sono state ridotte del 25% per tenere 
conto in media delle caratteristiche della collettività 
dei lavoratori attivi e della diminuzione della mortalità 
verificatasi negli ultimi anni.

il tasso annuo di attualizzazione, utilizzato per la 

determinazione del valore attuale dell’obbligazione, 
è stato desunto dall’indice iboxx eurozone corporate 
aa, secondo le disposizioni dell’esMa.

si rimanda alla nota 4 per le considerazioni sulla 
natura estimativa della voce in esame.

di seguito viene illustrata la movimentazione del debito relativo al trattamento di fine rapporto:
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NOTA 23 - DEBITI VERSO FORNITORI

i debiti verso fornitori sono così composti:

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015

Debiti per fatture ricevute 58.553 73.018
Debiti per fatture da ricevere 21.116 44.779

Debiti verso fornitori 79.669 117.797

Debiti verso fornitori parti correlate 1.645 1.492

Debiti verso fornitori parti correlate (Nota 41) 1.645 1.492

Totale  81.314 119.289

il decremento dei debiti verso fornitori terzi è 
principalmente connesso ai minori debiti verso i 
fornitori di materiale rotabile.
la voce include i debiti nei confronti di cogel s.p.a. 
(pari a 2,6 milioni di euro) e de lieto (pari a 5,7 milioni 
di euro), (nota 13) in relazione ai quali sono in essere 

dei contenziosi dal cui esito non si attendono passività 
integrative a quelle già accantonate.
i “debiti verso fornitori parti correlate” rimangono 
sostanzialmente invariati rispetto al precedente 
esercizio.

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015 

IRPEF e ritenute 2.664 2.845

IRES 29 661

Altre 9 

Totale  2.711 3.506

NOTA 24 - DEBITI TRIBUTARI

i debiti tributari sono così dettagliati:

il debito per ires è da imputarsi all’onere ires di 
competenza dell’esercizio della controllata Fn Mobilità 
sostenibile, che non ha ancora aderito al consolidato 

fiscale di Gruppo, nell’ambito del quale è di contro 
maturato un credito verso l’erario pari a 2,320 milioni 
di euro (nota 13).
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NOTA 25 - ALTRE PASSIVITà CORRENTI

le altre passività correnti sono così composte:

Descrizione  31.12.2016 31.12.2015

Debiti verso il personale 8.579 7.951

Debiti verso istituti di previdenza 1.804 2.081

Risconto plusvalenze 424 181

Risconti passivi 98 228

Acconti da clienti 87 487

Debiti verso Ministero dei Trasporti e delle Infrastrutture  85 85

Contributi in conto capitale 66 39

Enti 25 63

Proventi differiti da cessione aree Affori  3.000

Altre passività 1.942 2.081

Passività correnti 13.110 16.196

Debiti verso Regione Lombardia  16.650 23.422

Debiti verso Joint Ventures/Collegate 11.587 2.999

Contributi in conto capitale verso Regione Lombardia 1.672 1.895

Debito verso il Fondo Pensione 434 419

Passività correnti verso parti correlate (Nota 41) 30.343 28.735

Totale  43.453 44.931

la voce “debiti verso il personale” si riferisce alle 
competenze di dicembre 2016 liquidate in gennaio 
2017 e alle ferie maturate e non godute.
la voce “debiti verso istituti di previdenza” riguarda 
i contributi previdenziali, assistenziali e assicurativi 
relativi alle diverse categorie di dipendenti e 
collaboratori, relativi alle competenze di dicembre 
2016 liquidate in gennaio 2017.
la voce “debiti verso Ministero dei trasporti e delle 
infrastrutture” è relativa a spese sostenute sulle 
commesse in essere. all’ottenimento del rimborso di 
tali spese da parte del Ministero, il Gruppo provvede 
a compensare tale conto con il credito iscritto in 
bilancio.
la voce “proventi differiti da cessione aree affori” si 

azzera per effetto di quanto esposto alle note 13 e 15.

la voce “debiti verso regione lombardia” si riferisce 
principalmente all’eccedenza dei contributi erogati 
dall’ente a fronte degli investimenti effettuati dal 
Gruppo, per la quota già destinata ad investimenti 
stessi e non ancora liquidati ai fruitori. il decremento del 
debito rispetto al 31 dicembre 2016 è principalmente 
connesso alle minori anticipazioni su futuri investimenti 
in ammodernamento dell’infrastruttura ricevuti.
la voce “contributi in conto capitale verso regione 
lombardia” si riferisce principalmente ai contributi 
erogati da regione lombardia per l’acquisto di 
materiale rotabile (1 milione di euro), nonché per 
l’acquisto di autobus (0,4 milioni di euro).
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CONTO ECONOMICO

NOTA 26 - RICAVI DELLE VENDITE E DELLE PRESTAZIONI

nella seguente tabella viene evidenziata la composizione della voce in oggetto:

RICAVI DELLE VENDITE E DELLE PRESTAZIONI 
DI SERVIZI – TERZI
i ricavi delle vendite verso terzi aumentano di 400 
migliaia di euro rispetto al precedente esercizio in 
relazione alle seguenti variazioni:

PRODOTTI DEL TRAFFICO AuTOMObILISTICO
la variazione complessiva, pari a 63 migliaia di euro, è 
principalmente determinata dalla riduzione dei ricavi 
viaggiatori, dovuta a minori introiti per abbonamenti 
settimanali per 53 migliaia di euro, nonché dalla 
diminuzione del corrispettivo, pari a 72 migliaia di 
euro, per il servizio di collegamento tra il terminal 1, 
il terminal 2 e la struttura cargo city nell’aeroporto 
di Milano Malpensa, svolto a favore di sea, servizio 
cessato il 30 gennaio 2015, parzialmente compensati 
dai maggiori servizi granturismo effettuati, pari a 62 
migliaia di euro. 

RICAVI CONTRATTO DI SERVIzIO PER SETTORE 
AuTOMObILISTICO
la voce è interamente attribuibile al corrispettivo 
del contratto di servizio con la provincia di como; 
la riduzione di 51 migliaia di euro è da ricondurre ai 
minori volumi di produzione effettuati.

PRESTAzIONI FATTuRATE
la voce si riferisce principalmente ai ricavi realizzati 
per la vendita di spazi pubblicitari sulla rete Digital 
Signage, nonché attraverso i canali tradizionali 
(impianti espositori siti presso le stazioni).
la diminuzione dei ricavi per vendita di spazi 
pubblicitari è dovuta alla transazione deliberata 
in data odierna con il concessionario degli spazi 
pubblicitari che ha previsto, anche a seguito della 
riduzione del numero di monitor dallo stesso utilizzati, 
una riduzione del corrispettivo per 330 migliaia di 
euro a fronte altresì di una serie di garanzie rilasciate 
dalla controparte in merito al rispetto delle condizioni 
di pagamento.

RICAVI DELLE VENDITE E DELLE PRESTAZIONI 
PARTI CORRELATE
i ricavi delle vendite verso parti correlate aumentano di 
540 migliaia di euro rispetto all’esercizio precedente; le 
variazioni più significative sono di seguito evidenziate.

CONTRATTO DI SERVIzIO GESTIONE 
INFRASTRuTTuRA
il corrispettivo del contratto di servizio per la gestione 
dell’infrastruttura con regione lombardia, risulta 

Descrizione  2016 2015

Prodotti del traffico automobilistico 4.578 4.641

Ricavi da contratto di servizio 
per settore automobilistico 2.667 2.718

Prestazioni fatturate 1.223 1.501

Recupero costi di manutenzione 771 

Proventi immobiliari 552 531

Ricavi delle vendite e delle prestazioni di servizi  9.791 9.391

Contratto di servizio gestione infrastruttura 90.331 91.652

Car Sharing 1.799 

Locazione materiale rotabile  46.500 45.716

Prestazioni fatturate 12.407 13.807

Sostitutive treno 5.830 5.197

Ricavi accesso rete 1.234 1.189

Ricavi delle vendite 
e delle prestazioni verso parti correlate (Nota 41) 158.101 157.561

Totale 167.892 166.952
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diminuito di 1,321 milioni di euro per la riduzione del 
corrispettivo del nuovo contratto di servizio, pari 
a 3,853 milioni di euro, a seguito dell’esclusione del 
corrispettivo per gli interventi di manutenzione 
straordinaria finanziati nell’ambito del nuovo 
contratto di programma, come indicato al paragrafo 
5.1 della relazione sulla gestione.
tale effetto è parzialmente compensato dall’inclusione, 
in tale voce di corrispettivo base, della quota di 
contributi erogati da regione lombardia a copertura 
dei maggiori costi derivanti dai rinnovi del ccnl 
autoferrotranvieri per il personale FerroVienord 
(nota 24).

CAR ShARING
la voce “Car sharing” evidenzia il corrispettivo 
dovuto da regione lombardia, come previsto nel 
contratto di servizio, a fronte del servizio erogato 
da FerroVienord attraverso la consociata seMs 
s.r.l. per il periodo dal 18 marzo 2016 al 31 luglio 2016 
(0,7 milioni di euro) e per il periodo dal 1 agosto 2016 
al 31 dicembre 2016 dalla controllata Fn Mobilità 
sostenibile s.r.l. (1,1 milioni di euro).

LOCAzIONE MATERIALE ROTAbILE
i ricavi per locazioni operative presentano un 
incremento netto di 784 migliaia di euro dovuto 
principalmente al noleggio a trenord dei rotabili 
coradia, di cui si è completata la fornitura nel 
corso dell’esercizio, e di 6 rotabili tsr a 6 casse, 
entrati in servizio nel periodo. l’incremento è stato 
parzialmente compensato dai minori proventi per il 

noleggio del materiale rotabile, pari a 3,407 milioni di 
euro, per minori riaddebiti di prestazioni manutentive, 
a seguito della cessazione del contratto con alstom 
per la manutenzione di rotabili coradia.

PRESTAzIONI FATTuRATE
la voce include ricavi per prestazioni di service 
erogate a società partecipate dalla capogruppo, che 
diminuiscono per 1,540 milioni di euro principalmente 
per la ridefinizione del contratto con la partecipata 
trenord.
la voce include inoltre i ricavi per le attività di 
progettazione e direzione lavori sull’infrastruttura 
ferroviaria svolte tramite finanziamento di regione 
lombardia. a seguito delle minori attività svolte 
nell’esercizio la voce ha subito un decremento pari a 
413 migliaia di euro.

SOSTITuTIVE TRENO
la voce si riferisce al corrispettivo fatturato a trenord 
per l’effettuazione delle corse “sostitutive treni” 
con autobus; i proventi per servizi sostitutivi treno 
ammontano a 5,834 rispetto ai 5,197 dell’esercizio 
2015, per la maggiore effettuazione di corse 
straordinarie.

RICAVI ACCESSO RETE
l’importo si riferisce al contratto con trenord 
per l’accesso alla rete ferroviaria esercita da 
FerroVienord.

NOTA 27 - CONTRIBUTI

nella seguente tabella viene evidenziata la composizione della voce in oggetto:

Descrizione  2016 2015

Altri contributi 445 452

Contributi 445 452

Contributi rinnovo CCNL Regione Lombardia 2.798 7.097

Contributi in conto esercizio Regione Lombardia 4.695 4.621

Altri contributi Regione Lombardia 1.864 1.879

Contributi verso parti correlate (Nota 41) 9.357 13.597

Totale 9.802 14.049

CONTRIbuTI RINNOVO CCNL REGIONE LOMbARDIA
la voce contributi rinnovo ccnl accoglie i contributi, 
a copertura dei maggiori costi derivanti dai rinnovi del 
ccnl autoferrotranvieri per i bienni economici 2002-
2003, 2004-2005 e 2006-2007, di competenza 

dell’esercizio 2016.
la variazione è principalmente attribuibile 
all’inclusione della quota di contributi erogati da 
regione lombardia a copertura dei maggiori costi 
derivanti dai rinnovi del ccnl autoferrotranvieri per 
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il personale FerroVienord, pari a 4.331 migliaia 
di euro, nella voce di corrispettivo base del nuovo 
contratto di servizio (nota 26).

CONTRIbuTI IN CONTO ESERCIzIO
PARTI CORRELATE
tale voce si riferisce ai contributi erogati da regione 
lombardia in conto esercizio per l’attività di trasporto 
automobilistico, inclusi quelli relativi ai benefici 
derivanti dal patto per il tpl.

ALTRI CONTRIbuTI REGIONE LOMbARDIA
PARTI CORRELATE
tale voce si riferisce principalmente ai contributi 
ricevuti per l’acquisto di treni ad alta frequentazione 
(950 migliaia di euro) ed autobus (647 migliaia 
di euro), per la ristrutturazione della stazione di 
Milano cadorna (146 migliaia di euro), nonché per il 
contributo regione lombardia di cui alla l. r. 12/88 
per la realizzazione di parcheggi in diverse stazioni 
sulla tratta Bovisa – saronno.

NOTA 28 - ALTRI PROVENTI

nella seguente tabella viene evidenziata la composizione della voce in oggetto:

Descrizione  2016 2015

Plusvalenza cessione aree AFFORI 3.070 250

Canoni attivi di locazione 2.125 1.956

Indennizzi assicurativi 916 737

Prestazione di servizi 626 630

Sopravvenienze 591 1.242

Recupero costi 566 891

Rilascio fondo svalutazione crediti 347 

Vendita materiali magazzino 322 1.000

Recupero accisa gasolio 292 507

Plusvalenze lease-back 181 298

Plusvalenza su attività materiali 95 140

Multe e penalità 41 93

Altri proventi 67 67

Altri proventi 9.239 7.811

Proventi diversi con parti correlate 8.503 8.677

Altri proventi verso parti correlate (Nota 41) 8.503 8.677

Totale 17.742 16.488

Gli altri proventi aumentano di 1.428 migliaia di euro; 
le principali variazioni sono di seguito evidenziate:

PLuSVALENzA CESSIONE AREE AFFORI
nel corso dell’esercizio sono state incassate da 
GdF rate di corrispettivo per la cessione delle aree 
adiacenti la stazione di Milano affori per complessivi 
6,271 milioni di euro (oltre iVa), con ciò determinando 
la rilevazione di una plusvalenza pari a 3,070 milioni 
di euro; nell’esercizio precedente era stata incassata 
la frazione di corrispettivo contrattualmente prevista 
del rateo 2014 (euro 500 mila rispetto ai 14 milioni di 
euro complessivamente previsti), come commentato 
al paragrafo 4.3 della relazione sulla gestione, cui si 
rimanda (nota 9), con conseguente rilevazione di una 
plusvalenza pari a 250 migliaia di euro. 

INDENNIzzI ASSICuRATIVI 
la voce in esame è principalmente costituita da 
rimborsi assicurativi di sinistri occorsi a locomotive. 
nell’esercizio 2016 è stato rilevato un provento 
derivante dalla liquidazione, da parte della compagnia 
assicurativa Generali assicurazioni, dell’indennizzo, 
pari a 460 migliaia di euro, per il sinistro ferroviario 
che aveva reso una locomotiva tipo e483 
temporaneamente non utilizzabile.

SOPRAVVENIENzE ATTIVE
la voce diminuisce in quanto nel precedente esercizio 
erano stati riconosciuti da parte dell’inps i costi 
sostenuti per l’erogazione dei trattamenti di malattia 
a dipendenti riferiti all’esercizio 2011, pari a 474 
migliaia di euro.
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RECuPERO COSTI
la voce diminuisce in relazione ai minori importi 
fatturati a terzi per interventi di ammodernamento 
dell’infrastruttura.

RILASCIO FONDO SVALuTAzIONE CREDITI
il rilascio è relativo all’incasso di crediti in procedure 
concorsuali, svalutati in esercizi precedenti perché 
ritenuti inesigibili (nota 12).

VENDITA MATERIALI MAGAzzINO 
il decremento della voce è correlato alle minori cessioni 

di materiale obsoleto, non più utilizzabile per attività di 
manutenzione.

PROVENTI DIVERSI CON PARTI CORRELATE
la voce diminuisce di 174 migliaia di euro principalmente 
in relazione alla diminuzione della quota di recupero 
dei costi fatturati a regione lombardia per spese 
generali sostenute per interventi di ammodernamento 
dell’infrastruttura ferroviaria e di rinnovo del materiale 
rotabile. 

NOTA 29 - MATERIE PRIME, MATERIALI DI CONSUMO E MERCI UTILIZZATE

nella seguente tabella viene evidenziata la ripartizione per società della voce in oggetto:

Descrizione  2016 2015 

FERROVIENORD S.p.A. 4.522 5.044

FNM Autoservizi S.p.A. 3.306 3.820

Totale  7.828 8.864

la variazione dell’esercizio attribuibile a FerroVie-
nord, pari a 522 migliaia di euro, è ascrivibile alla di-
minuzione dei costi per materiali impiegati in attività 
di manutenzione dell’infrastruttura ferroviaria.
la variazione della voce attribuibile a FnM autoservizi, 
pari a 514 migliaia di euro, è principalmente dovuta 
al decremento dei costi per il gasolio di trazione a 

seguito del decremento del costo medio (0,970 euro/
litro del 2016 rispetto a 1,052 euro/litro del 2015) e 
del miglioramento dei consumi medi (2,384 km/litro 
rispetto ai 2,335 del 2015), nonché della diminuzione 
dei volumi di produzione.
si rimanda alla nota 4 per le considerazioni sul 
processo estimativo dell’obsolescenza del magazzino.
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NOTA 30 - COSTI PER SERVIZI

nella seguente tabella viene evidenziata la composizione della voce in oggetto:

Descrizione  2016 2015 

Prestazioni di terzi - Manutenzioni 21.296 29.224

Utenze 5.070 5.034

Costo noleggio materiale rotabile e autobus 3.266 2.925

Spese per i dipendenti 3.234 3.242

Spese di pulizia 3.190 3.801

Prestazioni varie di terzi 2.429 2.004

Assicurazioni 1.918 2.243

Spese di vigilanza 1.778 2.040

Spese legali, notarili e giudiziarie 1.571 798

Consulenze 1.725 1.250

Gestione automezzi 1.492 1.387

Collaborazioni coordinate e continuative 711 409

Spese commerciali 646 934

Gestione immobili 436 661

Costi di informatica 94 124

Altri oneri 1.485 1.322

Costi per servizi  50.341 57.398

Costi per servizi parti correlate 9.173 8.311

Costi per servizi verso parti correlate (Nota 41) 9.173 8.311

Totale 59.514 65.709

COSTI PER SERVIZI - TERZI
i costi per servizi verso terzi evidenziano un incremen-
to netto di 7.057 migliaia di euro rispetto all’esercizio 
2015 a causa delle variazioni di seguito analizzate:

PRESTAzIONI DI TERzI – MANuTENzIONI
tale voce presenta un decremento di 7.928 migliaia 
di euro, di cui 5.202 migliaia di euro principalmen-
te ascrivibile ai minori costi sostenuti per la manu-
tenzione relativa ai rotabili tipo coradia, a seguito 
della cessazione dei contratti di manutenzione, par-
zialmente compensati dalla maggior manutenzione 
su materiale rotabile e483 e e474, pari a 969 migliaia 
di euro; 3.622 migliaia di euro sono relativi alle mi-
nori manutenzioni esternalizzate all’infrastruttura, in 
quanto le attività di manutenzione straordinaria non 
sono più finanziate nell’ambito del contratto di ser-
vizio, bensì nel nuovo contratto di programmala.

uTENzE
i costi per utenze relative ad energia elettrica e tele-
fonia rimangono sostanzialmente invariate rispetto 
al precedente esercizio.

COSTO NOLEGGIO MATERIALE ROTAbILE
E AuTObuS
l’incremento di tale voce, pari a 341 migliaia di euro 
rispetto all’esercizio precedente, è determinato dal 
maggiore ricorso di sub-affido a terzi per l’incre-
mento dei servizi di corse “sostitutive treno” effet-
tuato da FnM autoservizi a servizio di trenord.

PRESTAzIONI VARIE DI TERzI
l’incremento dell’esercizio, pari a 425 migliaia di 
euro, è principalmente dovuto alla rilevazione dei 
costi per il servizio di car sharing che si riferiscono al 
corrispettivo riconosciuto per il periodo dal 1 gen-
naio 2016 al 31 luglio 2016 alla partecipata seMs.
tale incremento è parzialmente compensato alle 
minori prestazioni di ingegneria di terzi a seguito 
della minore attività di progettazione effettuata 
nell’esercizio.

SPESE LEGALI
l’aumento delle spese legali, pari a 773 migliaia di 
euro, è relativo alla definizione di contenziosi con terzi.
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GESTIONE IMMObILI
la diminuzione delle spese per gestione immobili, 
pari a 225 migliaia di euro, è principalmente relativa 
alla conclusione del contratto di locazione immobi-
liare degli spazi in stazione cadorna di proprietà di 
terzi.

CONSuLENzE
l’incremento delle spese per consulenze, pari a 475 
migliaia di euro è principalmente relativo ai costi connessi 
alla predisposizione del piano strategico e industriale 
2016 – 2020 del Gruppo FnM.

ALTRI ONERI
la voce “altri oneri” comprende oneri e commissioni 
bancarie (0,2 milioni di euro), canoni passivi vari per 
attrezzature (0,3 milioni di euro), oltre ad importi 
disaggregati di diversa natura e singolarmente non 
rilevanti. 

COSTI PER SERVIZI – PARTI CORRELATE
i costi per servizi sono principalmente attribuibili a costi 
per servizi informatici addebitati dalla partecipata in 
joint venture nordcom, nonché ai compensi agli organi 
sociali. 

NOTA 31 - COSTI PER IL PERSONALE

la composizione del costo del personale è così rappresentata:

Descrizione  2016 2015

Salari e stipendi 50.192 49.825

Contributi previdenziali 14.577 14.702

Accantonamento debito per TFR 11 12

Accantonamento al fondo previdenza integrativa 3.587 3.504

Accantonamento al fondo CCNL  1.433

“Rilascio fondo “”Rinnovo CCNL”””  (2.771)

Trattamento di quiescenza 828 1.680

Altri  costi 923 601

Totale 70.118 68.986

il Gruppo applica il ccnl autoferrotranvieri a tutti gli 
addetti ad eccezione dei dipendenti di nord_inG e 
Fn Mobilità sostenibile, cui si applica il ccnl com-
mercio, e dei dirigenti, cui si applica il contratto dei di-
rigenti delle aziende industriali. 
i costi del personale presentano un incremento di 206 
migliaia di euro, al netto dell’accantonamento e del ri-

lascio al fondo rinnovo ccnl.

RILASCIO FONDO RINNOVO CCNL
al 31 dicembre 2015 la voce era interamente attribuibile 
al rilascio del fondo rinnovo ccnl autoferrotranvieri, 
a fronte del rinnovo contrattuale descritto alla nota 21.
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NOTA 33 - ALTRI COSTI OPERATIVI

nella seguente tabella viene evidenziata la composizione della voce in oggetto:

si rimanda alla nota 4 in merito alla natura dei processi estimativi connessi a tale voce.

Descrizione  2016 2015

Ammortamenti immateriali 1.704 1.892

Ammortamenti materiali 21.040 18.497

Svalutazione dei crediti 426 

Ammortamenti e svalutazioni 23.170 20.389

Svalutazione dei crediti del circolante 3.907 1.379

Ammortamenti e svalutazioni verso parti correlate (Nota 41) 3.907 1.379

Totale ammortamenti e svalutazioni 27.077 21.768

NOTA 32 - AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI

nella seguente tabella viene evidenziata la composizione della voce in oggetto:

AMMORTAMENTI IMMATERIALI
la voce si riferisce principalmente all’ammortamen-
to dei moduli sap utilizzati nell’ambito dell’attività di 
service amministrativo, rimasta sostanzialmente in li-
nea rispetto al precedente esercizio.

AMMORTAMENTI MATERIALI
la voce aumenta di 2.232 migliaia di euro principal-
mente in relazione all’ammortamento degli 8 convogli 
coradia e tsr entrati in esercizio progressivamente 
dall’ultimo trimestre 2014.

SVALuTAzIONE DEI CREDITI
sono stati operati accantonamenti al fondo svaluta-
zione crediti per complessivi 426 migliaia di euro.

SVALuTAzIONE DEI CREDITI VERSO PARTI
CORRELATE
nell’esercizio è stata contabilizzata una svalutazione 
non ricorrente, pari a 3.907 migliaia di euro, relativa a 
costi sostenuti per l’effettuazione di interventi di am-
modernamento dell’infrastruttura, eccedenti rispetto 
al contributo stanziato da regione lombardia ed af-
ferenti le attività svolte dalla partecipata FerroVie-
nord; la svalutazione è stata apportata in relazione 
ad investimenti non inseriti nell’elenco delle opere fi-
nanziabili nel nuovo contratto di programma per gli 
investimenti sulla rete in concessione e delle conse-
guenti incertezze che tali costi siano rimborsati da re-
gione lombardia (nota 43). 

Descrizione  2016 2015

Accantonamento fondo rischi e oneri 7.791 7.125

Accantonamento fondo rischi e oneri non ricorrente  2.609

Imposte e tasse 1.140 1.106

Sopravvenienze passive 194 306

Perdite su crediti  31

Minusvalenze su attività materiali  2

Altri oneri 563 781

Altri costi operativi 9.688 11.960

Perdite su crediti 279

Altri oneri 87 

Altri costi operativi verso parti correlate (Nota 41) 366 

Totale 10.054 11.960
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la variazione negli altri costi operativi rispetto all’eser-
cizio 2015 è di seguito analizzata:

ACCANTONAMENTO FONDO RISChI E ONERI
tale voce concerne gli accantonamenti effettuati al 
fondo manutenzione ciclica dei rotabili (7.791 migliaia 
di euro rispetto a 7.125 migliaia di euro al 31 dicembre 
2015) (nota 20).

ACCANTONAMENTO FONDO RISChI E ONERI NON 
RICORRENTE
l’accantonamento, pari a 2.609 migliaia di euro era re-
lativo alla stima del rischio derivante dal contenzioso 

con l’agenzia delle dogane di como, compiutamente 
descritto alla nota 36, cui si rimanda per un’analisi det-
tagliata. 

ALTRI ONERI
la voce include contributi associativi per 475 migliaia 
di euro.

NOTA 34 - PROVENTI FINANZIARI

i proventi finanziari sono maturati come riportato nella seguente tabella:

Descrizione  2016 2015

Conti correnti bancari e depositi 85 183

Altri proventi finanziari  337 230

Proventi finanziari  422 413

Contratti attivi di leasing finanziario 1.064 1.306

Proventi finanziari contratto gestione speciale tesoreria 1.299 437

Altri proventi finanziari   13

Proventi finanziari verso parti correlate (Nota 41) 2.363 1.756

Totale 2.785 2.169

CONTI CORRENTI bANCARI E DEPOSITI
il Gruppo FnM gestisce le disponibilità liquide me-
diante il cash pooling: giornalmente i saldi creditori e 
debitori dei conti correnti bancari delle singole società 
vengono trasferiti sui conti correnti della capogruppo 
FnM, che provvede contestualmente ad accreditare/
addebitare il conto corrente di corrispondenza delle 
singole società controllate.
i proventi finanziari su conti correnti bancari e depo-
siti sono diminuiti di 98 migliaia di euro per la dimi-
nuzione del tasso medio di remunerazione (0,143% 
rispetto allo 0,452% del 2015), parzialmente compen-

sato da incremento della liquidità media disponibile, 
pari a 59,3 milioni di euro rispetto ai 40,2 milioni di 
euro del 2015.

ALTRI PROVENTI FINANzIARI
la voce include i proventi finanziari derivanti dalle ri-
chieste di rimborso del credito iVa per 267 migliaia di 
euro.

LEASING FINANzIARI
nella seguente tabella vengono specificati i proventi 
da locazione finanziaria suddivisi per contratto:
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PROVENTI FINANzIARI CONTRATTO GESTIONE 
SPECIALE TESORERIA
i proventi finanziari iscritti rappresentano gli interessi 
maturati sulle risorse finanziarie affidate a Finlombar-
da s.p.a., e regolate dal “contratto gestione speciale 

tesoreria” (nota 9). i fondi sono stati fruttiferi di in-
teresse ad un tasso medio del 2,202%, pari al tasso 
effettivamente maturato per le somme depositate su 
depositi a vista e vincolati.

Tipologia/Locatario Oggetto Sub-leasing  Data inizio- 2016 2015    Data fine contratto 

Finanziario/ Trenord N. 6 Locomotive DE 520 SI 01/10/2007 - 31/12/2019 246 269

Finanziario/ Trenord N. 3 Locomotive E 660 NO 01/01/2009 - 31/12/2015  259

Finanziario/ Trenord N. 4 Locomotive E 640 NO 01/01/2005 - 30/04/2017 178 194

Finanziario/ Trenord N. 4 Locomotive E 640 SI 01/01/2005 - 30/04/2017 174 189

Finanziario/ Trenord N. 3 Locomotive DE 520 NO 01/01/2005 - 31/12/2019 112 122

Finanziario/ Trenord N. 3 Locomotive DE 520 NO 01/01/2005 - 31/12/2019 116 127

Finanziario/ Trenord N. 2 Locomotive DE 520 SI 01/01/2005 - 31/12/2019 71 77

Finanziario/ Trenord Attrezzaggio
  N 6 Locomotive DE520 NO 01/01/2012 - 31/12/2019 24 29

Finanziario/ Trenord Attrezzaggio 
  N 8 Locomotive DE520 SI 01/09/2015 - 31/12/2019 143 40

     1.064 1.306 

NOTA 35 - ONERI FINANZIARI

Gli oneri finanziari sono maturati su:

Descrizione  2016 2015

TFR (Nota 21) 310 275

Contratti passivi di leasing finanziario  78 136

Altri 138 103

Oneri finanziari  526 514

Oneri finanziari non ricorrenti 917 2.562

Oneri finanziari su prestito obbligazionario 820 407

Oneri finanziari verso Regione Lombardia 5 190

Oneri finanziari  14 51

Oneri finanziari verso parti correlate (Nota 41) 1.756 3.210

Totale 2.282 3.724

LEASING FINANzIARI
nella seguente tabella vengono specificati gli oneri da locazioni finanziarie suddivisi per contratto:

Tipologia/Locatario Oggetto Sub-leasing  Data inizio- 2016 2015    Data fine contratto 

BPU Leas. Fabbricato sito in Saronno NO 01/01/2001 - 31/05/2016 28 80

Breda - Firema N.1 TAF SI 22/01/2002 - 21/01/2022 50 56

     78 136
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ONERI FINANzIARI NON RICORRENTI VERSO
PARTI CORRELATE
la voce accoglie le svalutazioni del credito finanziario, 
come commentato alla nota 9.

ONERI FINANzIARI Su PRESTITO
ObbLIGAzIONARIO
la voce accoglie gli oneri finanziari sul prestito obbliga-

zionario, emesso in data 21 luglio 2015 ed interamente 
sottoscritto dalla società correlata Finlombarda s.p.a. 
(nota 17) e calcolati applicando il tasso variabile pari 
all’1,444% per la cedola in scadenza al 21 luglio 2016 e 
all’1,311%, per la cedola in scadenza al 23 gennaio 2017.

NOTA 36 - IMPOSTE SUL REDDITO

nella seguente tabella viene evidenziata la composizione della voce in esame.

   2016   2015   

Descrizione Totale IRES IRAP Totale IRES IRAP

Correnti (5.736) (4.613) (1.123) (7.737) (6.447) (1.290)

Differite (413) (503) 90 2.262 1.840 422

Totale (6.149) (5.116) (1.033) (5.475) (4.607) (868)

la fiscalità anticipata e differita al 31 dicembre 2016, 
così come al 31 dicembre 2015, sono state determina-
te tenuto conto del disposto della legge 28 dicembre 

2015, n. 208 (legge di stabilità per il 2016), che ha ri-
determinato l’aliquota ires a decorrere dal 1° gennaio 
2017, portandola dal 27,5% al 24%. 

RICONCILIAZIONE TRA ALIQUOTA ORDINARIA E ALIQUOTA EFFETTIVA:

Descrizione  2016 2015

Aliquota IRES applicabile 27,50% 27,50%

Contributi di esercizio non tassati -3,42% -4,25%

Altre variazioni -3,70% 8,93%

Deduzione ACE -6,10% -6,82%

IRAP deducibile -0,04% -0,19%

Imposte differite 1,27% -7,18%

Aliquota effettiva 15,51% 17,98%

ACCESSI E VERIFICHE FISCALI

FERROVIENORD
come anticipato nella precedente informativa finan-
ziaria annuale, l’agenzia delle dogane di como ha av-
viato un’istruttoria relativamente alle importazioni 
di convogli ferroviari acquistati dalla società svizzera 
stadler Bussnang aG.
in data 20 aprile 2016 la commissione tributaria pro-
vinciale di como ha depositato la sentenza con la 
quale ha accolto i ricorsi predisposti da FerroVie-
nord avverso l’avviso di accertamento suppletivo e 
rettifica e l’atto di irrogazione sanzioni, condannando 
altresì l’agenzia delle dogane alla rifusione delle spese 
di lite, liquidate in euro 30.000. 
in data 24 novembre 2016 l’agenzia delle dogane ha 

impugnato la sentenza, notificando l’atto di appel-
lo alla società, che il 20 gennaio 2017 ha depositato 
presso la commissione tributaria regionale di Milano 
le proprie controdeduzioni difensive; si è quindi in at-
tesa della fissazione dell’udienza.
Gli amministratori della partecipata, anche sulla base 
dei pareri del proprio consulente fiscale, tenuto conto 
dell’incertezza connessa ai successivi gradi di giudizio, 
in ottica prudenziale hanno ritenuto opportuno man-
tenere iscritto in bilancio il fondo rischi stanziato nei 
precedenti esercizi, pari a 3,694 milioni di euro.

FNM Autoservizi
in data 13 aprile 2012 si era concluso, con la conse-
gna del processo verbale di constatazione (pVc), un 
accesso ispettivo dell’agenzia delle entrate avviatosi 
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il 29 febbraio 2012, avente ad oggetto un controllo 
finalizzato all’analisi delle imposte dirette ed indirette 
relativamente al periodo di imposta 2009, esteso, in 
corso di verifica, ai periodi di imposta 2008 e 2010.
i verificatori avevano eccepito la mancata fattura-
zione dei contributi erogati da regione lombardia a 
seguito della sottoscrizione del “patto per il tpl” nel 
periodo 2008 – 2010, per complessivi 2,161 milioni 
di euro, cui corrisponde iVa in misura pari a 216 mila 
euro.
per quanto riguarda le annualità 2008 e 2009, la 
commissione tributaria provinciale di Milano ha de-
positato in data 9 giugno 2016 le sentenze con le 
quali ha accolto i ricorsi presentati da FnM autoservi-
zi s.p.a. condannando l’agenzia delle entrate al paga-
mento delle spese di giudizio quantificate forfettaria-
mente in euro 5.000 per annualità.
in seguito alla notifica degli atti di appello alle senten-
ze operati dall’agenzia delle entrate, la partecipata si 
è costituita in giudizio in data 14 ottobre 2016; l’u-
dienza di trattazione di entrambi gli appelli si terrà in 
data 19 aprile 2017 presso la commissione tributaria 
regionale di Milano.
per quanto concerne le successive annualità, si ricor-
da che in data 19 novembre 2015 l’agenzia delle en-
trate ha notificato gli avvisi di accertamento per i pe-

riodi d’imposta 2010 e 2011; gli importi accertati sono 
rispettivamente di 110 mila euro e di 2 mila euro oltre 
sanzioni ed interessi.
a fronte degli atti impositivi, la controllata, in data 
22 dicembre 2015, ha presentato istanza di accerta-
mento con adesione, instaurando il procedimento di 
definizione dell’accertamento ex art. 6 del d.lgs. n. 
218/1997.
poiché non è stato possibile definire in via stragiudi-
ziale la pretesa impositiva, la partecipata ha proposto 
due separati ricorsi: il ricorso relativo all’anno 2010 è 
stato notificato all’agenzia delle entrate in data 15 
aprile 2016; con riguardo all’annualità 2011, la parte-
cipata, in data 18 aprile 2016, ha notificato all’agenzia 
delle entrate ricorso con istanza di reclamo ai sensi 
dell’art. 17-bis del d.lgs. n. 546/1992, respinta in data 
21 giugno 2016; FnM autoservizi ha pertanto depo-
sitato la costituzione in giudizio anche per questa an-
nualità in data 20 luglio 2016.
l’udienza di trattazione di entrambi gli appelli si terrà 
in data 26 giugno 2017 presso la commissione tribu-
taria provinciale di Milano.
supportata dal parere dei propri consulenti fiscali, 
gli amministratori della controllata hanno ritenuto di 
non procedere ad accantonare alcun importo in rela-
zione agli accertamenti descritti.

NOTA 37 - RISULTATO DA OPERAZIONI DISCONTINUE

il risultato da operazioni discontinue è pari a zero, come nell’esercizio 2015.
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NOTA 38 - RISULTATO NETTO DELLE SOCIETà VALUTATE CON IL METODO
DEL PATRIMONIO NETTO

si riporta di seguito il dettaglio del risultato delle società valutate con il metodo del patrimonio netto al 31 dicem-
bre 2016 ed al 31 dicembre 2015:

Importi Trenord  NordCom SeMS Srl Nord Energia Omnibus DB Cargo 2016in migliaia di Euro Srl SpA in liquidazione SpA Partecipazioni Italia S.r.l.
      Srl 

Ricavi delle vendite
e prestazioni 375.222 16.116 1.197 9.220 1.104 18.584 421.443

Contributi  249 - - - - - 249

Altri proventi 14.972 16 510 157 - 1.618 17.273

VALORE DELLA 
PRODUZIONE 390.443 16.132 1.707 9.377 1.104 20.202 438.965

Mat.prime, materiali 
di consumo e 
merci utilizzate 

(21.110) (491) - - - (454) (22.055)

Costi per servizi  (206.678) (8.053) (729) (3.553) (3) (10.070) (229.086)

Costi per il personale (121.237) (4.008) (483) (173) - (7.405) (133.306)

Ammortamenti 
e svalutazioni (27.569) (2.490) (378) (175) - (326) (30.938)

Altri costi operativi (4.528) (85) (70) (434) - (120) (5.237)

TOTALE COSTI  (381.122) (15.127) (1.660) (4.335) (3) (18.375) (420.622)

RISULTATO 
OPERATIVO 9.321 1.005 47 5.042 1.101 1.827 18.343

Proventi finanziari 717 1 1 6 - 5 730

Oneri finanziari (1.289) (4) - (7) - (1) (1.301)

RISULTATO 
GESTIONE 
FINANZIARIA  

(572) (3) 1 (1) - 4 (571)

Risultato netto delle 
società valutate 
con il metodo del 
patrimonio netto 

22 - - 533 - - 555

RISULTATO PRIMA 
DELLE IMPOSTE 8.771 1.002 48 5.574 1.101 1.831 18.327

Imposte sul reddito (4.434) (324) (88) (1.713) (9) (697) (7.265)

UTILE NETTO 
DEL PERIODO 4.337 678 (40) 3.861 1.092 1.134 11.062
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Importi Trenord  NordCom SeMS Nord Energia Omnibus DB Schenker 2016in migliaia di Euro Srl SpA Srl SpA Partecipazioni Rail Italia Srl
      Srl  (già NORDCARGO Srl)

Ricavi delle vendite 
e prestazioni 376.705 16.489 2.245 10.008 - 16.821 422.268

Contributi  2.181 - 413 - - - 2.594

Altri proventi 15.194 216 326 220 - 640 16.596

VALORE DELLA 
PRODUZIONE 394.080 16.705 2.984 10.228 - 17.461 441.458

Mat.prime, materiali 
di consumo e 
merci utilizzate 

(20.612) (202) - - - (475) (21.289)

Costi per servizi  (212.623) (9.743) (977) (3.889) (17) (9.750) (236.999)

Costi per il personale (122.558) (3.340) (873) (168) - (7.028) (133.967)

Ammortamenti 
e svalutazioni (26.837) (2.395) (811) (325) - (1.690) (32.058)

Altri costi operativi (4.753) (48) (77) (385) - (116) (5.379)

TOTALE COSTI  (387.383) (15.728) (2.738) (4.767) (17) (19.059) (429.692)

RISULTATO 
OPERATIVO 6.697 977 246 5.461 (17) (1.598) 11.766

Proventi finanziari 159 1 3 31 - 2 196

Oneri finanziari (1.551) (3) - (101) - (9) (1.664)

RISULTATO 
GESTIONE 
FINANZIARIA  

(1.392) (2) 3 (70) - (7) (1.468)

Risultato netto delle 
società valutate 
con il metodo del 
patrimonio netto 

24  - 811 1.114 - 1.949

RISULTATO PRIMA 
DELLE IMPOSTE 5.329 975 249 6.202 1.097 (1.605) 12.247 

Imposte sul reddito (2.994) (411) (141) (1.699) (6) (25) (5.276) 

UTILE NETTO 
DEL PERIODO 2.335 564 108 4.503 1.091 (1.630) 6.971

si rimanda alla relazione sulla gestione per un’analisi 
dell’andamento delle partecipazioni in joint venture 
e degli eventi che hanno inciso sulla redditività delle 

citate partecipate (paragrafo 5), oltre che dei conten-
ziosi di natura fiscale, commerciale e giuslavoristica 
che caratterizzano alcune partecipate.
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NOTA 39 - RISULTATO DA TRANSAZIONI CON NON SOCI

si riporta di seguito il dettaglio di tali componenti di risultato rilevate a patrimonio netto al 31 dicembre 2016 ed 
al 31 dicembre 2015:

   2016   2015

Descrizione  Valore (Onere)/ Valore Valore (Onere)/ Valore 
  lordo Beneficio netto lordo Beneficio netto   fiscale   fiscale

Utile/(perdita)
attuariale TFR (999) 281 (718) (79) 38 (41)

Utile/(perdita) attuariale 
TFR delle imprese valutate 
con il metodo 
del patrimonio netto 

(1.948) 547 (1.401) (93) 52 (41)

Utili/(perdite) derivanti 
dalla conversione dei 
bilanci di imprese estere 

6  6 51  51

Totale (2.941) 828 (2.113) (121) 90 (31)

uTILE/(PERDITA) ATTuARIALE TFR
a partire dalla redazione del bilancio consolidato al 31 
dicembre 2011, gli utili/perdite attuariali non vengono 
iscritti nel conto economico, ma contabilizzati in ap-
posita riserva di patrimonio netto, al netto dell’effetto 
fiscale, concorrendo al conto economico complessivo 
(nota 22).

uTILE/(PERDITA) ATTuARIALE TFR
DELLE IMPRESE VALuTATE CON IL METODO
DEL PATRIMONIO NETTO
tale voce accoglie la variazione degli utili e perdite at-

tuariali rilevati nei bilanci delle partecipate a controllo 
congiunto (nota 8).

uTILI/(PERDITE) DERIVANTI DALLA
CONVERSIONE DEI bILANCI DI IMPRESE ESTERE
con riferimento alla voce in esame si rimanda a quan-
to riportato alla nota 8.

NOTA 40 - UTILE PER AZIONE

l’utile per azione è calcolato dividendo il risultato attribuibile agli azionisti del Gruppo per il numero medio pon-
derato delle azioni ordinarie emesse, escludendo da tale computo le eventuali azioni proprie acquistate.

Descrizione  2016 2015

Utile attribuibile agli azionisti della controllante in unità di euro  26.261.000 20.143.000

Numero medio ponderato delle azioni 434.902.568 434.902.568

Utile per azione base in centesimi di euro   0,06  0,05

l’utile per azione diluito nella fattispecie coincide con l’utile per azione base.
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NOTA 41 - OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

FnM è controllata dalla regione lombardia che detie-
ne il 57,57%. il 14,74% è detenuto da Ferrovie dello sta-
to s.p.a. e il rimanente è quotato al mercato standard 
classe 1 di Milano.
pertanto tutte le transazioni avvenute con la regione 

lombardia vengono riepilogate nell’ambito delle parti 
correlate; in questo ambito rientrano inoltre le transa-
zioni avvenute con società sulle quali il Gruppo esercita 
un controllo congiunto e con società collegate.

di seguito viene illustrata l’entità delle transazioni avvenute con parti correlate:

Descrizione 

 

Note

  31.12.2016   31.12.2015

   

Totale

  Parti correlate 

Totale

 Parti correlate

    Valore assoluto 
Incidenza %

  Valore assoluto 
Incidenza %    società   società 

    controllante   controllante

STATO PATRIMONIALE        

Crediti finanziari non correnti 9 9.719 9.717 100,0% 15.326 15.324 100,0%

Crediti commerciali  12 54.742 47.693 87,1% 59.272 51.555 87,0%

Altri crediti correnti  13 40.898 15.937 39,0% 45.410 9.571 21,1%

Crediti finanziari correnti 9 105.314 105.314 100,0% 122.729 122.729 100,0%

Debiti finanziari non correnti  17 82.110 69.090 84,1% 82.672 67.894 82,1%

Altre passività non correnti  20 23.420 16.254 69,4% 28.762 18.241 63,4%

Debiti finanziari correnti  17 25.458 18.767 73,7% 22.753 14.583 64,1%

Debiti verso fornitori 23 81.314 1.645 2,0% 119.289 1.492 1,3%

Altre passività correnti  25 43.453 30.343 69,8% 44.931 28.735 64,0%

Descrizione 

 

Note

  2016   2015

   

Totale

  Parti correlate 

Totale

 Parti correlate

    Valore assoluto 
Incidenza %

  Valore assoluto 
Incidenza %    società   società 

    controllante   controllante

CONTO ECONOMICO        

Ricavi delle vendite 
e della prestazioni  26 167.892 158.101 94,2% 166.952 157.561 94,4%

Contributi  27 9.802 9.357 95,5% 14.049 13.597 96,8%

Contributi 
per investimenti finanziati 6 68.542 68.542 100,0% 102.007 102.007 100,0%

Altri proventi  28 17.742 8.503 47,9% 16.488 8.677 52,6%

Costi per servizi 30 (59.514) (9.173) 15,4% (65.709) (8.311) 12,6%

Ammortamenti 
e svalutazioni 32 (27.077) (3.907) 14,4% (21.768) (1.379) 6,3%

Altri costi operativi  33 (10.054) (366) 3,6% (11.960)  0,0%

Proventi finanziari 34 2.785 2.363 84,8% 2.169 1.756 81,0%

Oneri finanziari  35 (2.282) (1.756) 77,0% (3.724) (3.210) 86,2%

il decremento dei “crediti commerciali verso parti cor-
relate” è determinato principalmente dalle differenti 
tempistiche di incasso dei crediti per contratto di ser-
vizio verso regione lombardia.
la variazione nei “crediti finanziari correnti” è princi-
palmente attribuibile alla quota di contributi iscritta in 
applicazione dell’iFric 12, corrispondenti agli investi-

menti effettuati secondo la percentuale di completa-
mento, non ancora incassata alla data di bilancio (nota 
9). 
la variazione nella voce “debiti finanziari verso parti 
correlate” è principalmente attribuibile alla variazione 
dei saldi passivi per conti correnti di corrispondenza 
della capogruppo verso le partecipate (nota 20).
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nelle “altre passività correnti verso parti correlate” 
sono compresi debiti verso regione lombardia re-
lativi all’eccedenza dei contributi erogati dall’ente a 

fronte degli investimenti effettuati dal Gruppo, per la 
quota già destinata ad investimenti stessi e non an-
cora liquidati ai fornitori. 

NOTA 42 - GESTIONE DEI RISCHI

RISCHIO DI CREDITO
il Gruppo presenta una significativa concentrazio-

ne dei crediti con riguardo alla controparte regione 
lombardia, azionista di controllo del Gruppo stesso.

le posizione creditorie verso terzi su cui valutare il rischio di credito sono così riassumibili.

   2016   2015   

Descrizione Lordo Svalutazione Netto Lordo Svalutazione Netto

Non ancora scaduti 4.780  4.780 4.259  4.259

Scaduti da 31-60 giorni 387  387 705  705

Scaduti da 61-90 giorni 269  269 1.008  1.008

Scaduti da 91-120 giorni 234  234 657  657

Scaduti da 121-360 giorni 565  565 1.208 120 1.088

Oltre 361 giorni 3.634 2.820 814 2.918 2.918

Totale 9.869 2.820 7.049 10.755 3.038 7.717

i “crediti verso altri” inclusi nella precedente tabella 
sono al netto dei crediti tributari.
le attività finanziarie sono rilevate in bilancio al net-
to della svalutazione calcolata sulla base del rischio di 

inadempienza della controparte, determinata consi-
derando le informazioni disponibili sulla solvibilità del 
cliente e considerando i dati storici.

l’anzianità dei crediti commerciali, verso parti non correlate, alla data di bilancio è la seguente:

Descrizione  2016 2015

Crediti verso banche (nota 14) 71.069 110.564

Crediti commerciali verso terzi (nota 12) 7.049 7.717

Altri crediti verso terzi (nota 13) 12.031 22.358

Crediti finanziari verso terzi (nota 9) 2 2

Totale 90.151 140.641

Descrizione  2016 2015

Saldo al 1° gennaio  3.038 3.761

Accantonamento di periodo 350  

Utilizzi di periodo (568) (723)

Saldo al 31 dicembre 2.820 3.038

i movimenti del fondo svalutazione crediti commerciali nel corso dell’esercizio sono stati i seguenti:
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RISCHIO DI LIQUIDITà
il rischio di liquidità cui è soggetto il Gruppo può sor-
gere dalle difficoltà a ottenere finanziamenti a sup-
porto delle attività operative nella giusta tempistica o 
dal mancato rispetto dei ratio finanziari (c.d. covenan-
ts) previsti dal prestito obbligazionario emesso nell’e-
sercizio, in quanto, in tale evenienza, verrebbe meno 
il beneficio del termine e le controparti avrebbero la 
facoltà di ottenere la restituzione anticipata del pre-
stito e dei finanziamenti erogati. 
i flussi di cassa, le necessità di finanziamento e la li-

quidità delle società del Gruppo sono monitorati o 
gestiti centralmente sotto il controllo della tesoreria, 
con l’obiettivo di garantire un’efficace ed efficiente 
gestione delle risorse finanziarie. 
il management ritiene che i fondi e le linee di credito 
attualmente disponibili, oltre a quelli che saranno ge-
nerati dall’attività operativa e di finanziamento, con-
sentiranno al Gruppo di soddisfare i suoi fabbisogni 
derivanti dalle attività di investimento, di gestione del 
capitale circolante e di rimborso dei debiti alla loro na-
turale scadenza.

si riportano di seguito le scadenze contrattuali delle passività finanziarie:

Descrizione  < 1 anno tra 1 e 2 anni tra 2 e 5 anni > 5 anni Totale  

2016     

Debiti verso la Regione Lombardia   11.090  11.090  

Debito verso Obbligazionisti 344  58.000  58.344

Totale parti correlate 344  69.090  69.434

Debiti leasing finanziari 1.907 2.781 449 1.033 6.170

Altri debiti finanziari   9.071  9.071

Conto corrente 23.354    23.354

Totale terzi 25.261 2.781 9.520 1.033 38.595

Totale 25.605 2.781 78.610 1.033 108.029

Descrizione  < 1 anno tra 1 e 2 anni tra 2 e 5 anni > 5 anni Totale  

2015     

Debiti verso la Regione Lombardia   9.894  9.894

Debito verso Obbligazionisti 407  58.000  58.407

Totale parti correlate 407  67.894  68.301

Debiti leasing finanziari 3.605 1.907 3.080 1.183 9.775

Altri debiti finanziari   9.068  9.068

Conto corrente 18.956    18.956

Totale terzi 22.561 1.907 12.148 1.183 37.799

Totale 22.968 1.907 80.042 1.183 106.100

il tasso medio applicato sui contratti di leasing finanziario è stato il seguente:

Descrizione  2016 2015

Tasso medio applicato  1,47% 1,29%

RISCHIO DI mERCATO
il Gruppo, operando prevalentemente in un contesto 
locale, non è esposto a significativi rischi valutari.

si rileva un’esposizione, anche se non significativa, a 
rischi di variazione di tassi di interesse sulle passività 

finanziarie connesse ai contratti di leasing finanziario. 
tuttavia, gli stessi contratti di leasing sono oggetto 
di corrispondenti contratti di locazione finanziaria nei 
quali il Gruppo risulta locatore.

 



Bilancio consolidato dell’esercizio 
chiuso al 31 dicemBre 2016

206

NOTA 43 - EVENTI ED OPERAZIONI SIGNIFICATIVE NON RICORRENTI

come riportato alla nota 9, nel corso dell’esercizio è 
stato rilevato un onere finanziario non ricorrente per 
la risoluzione anticipata del contratto di leasing rela-
tivo alle locomotive e640 da parte della partecipata 
trenord, che ha comportato una valutazione sulla re-
cuperabilità del credito e una successiva svalutazione 
pari a 0,9 milioni di euro. nello scorso esercizio, a cau-
sa della risoluzione anticipata del contratto di leasing 
relativo alle locomotive e660 era stato rilevato un 

onere finanziario pari a 2,562 milioni di euro.

inoltre, come indicato nella nota 32, nell’esercizio è 
stata contabilizzata una svalutazione non ricorrente, 
pari a 3.907 migliaia di euro, relativa a costi sostenuti 
per l’effettuazione di interventi di ammodernamento 
dell’infrastruttura, eccedenti rispetto al contributo 
stanziato da regione lombardia ed afferenti le attivi-
tà svolte dalla partecipata FerroVienord.

NOTA 44 - TRANSAZIONI DERIVANTI DA OPERAZIONI ATIPICHE E/O INUSUALI

ai sensi della comunicazione consoB del 28 luglio 
2006, si precisa che nel corso del 2015 il Gruppo non 

ha posto in essere operazioni atipiche e/o inusuali, 
così come definite dalla comunicazione stessa.

NOTA 45 - FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO 

in data 16 gennaio 2017 la partecipata FnM autoser-
vizi è risultata aggiudicataria della procedura di asta 
pubblica avente ad oggetto la vendita delle quote di 
partecipazione al capitale sociale della società azien-
da trasporti Verona s.r.l. (atV), attualmente detenu-
te dalla provincia di Verona, pari al 50% dello stesso. 
la partecipata ha offerto un importo pari ad euro 
21.001.000; FnM si è impegnata e procederà a forni-
re alla propria controllata totalitaria le risorse neces-
sarie per l’acquisizione delle quote.
atV, in qualità di affidataria, svolge i servizi di traspor-
to pubblico su gomma urbano nei comuni di Verona e 
legnago ed extraurbano in tutta la relativa provincia.
a.M.t. s.p.a., società interamente controllata dal co-
mune di Verona, che detiene il restante 50% del ca-
pitale di atV, ha comunicato in data 2 marzo 2017 di 
rinunciare all’esercizio del diritto di prelazione previsto 
dallo statuto sociale di atV. 
a seguito di tale rinuncia, è prevista la stipula dell’at-
to di compravendita della partecipazione sociale nei 
tempi tecnici necessari, ferma restando la facoltà del-
la provincia di Verona di sospendere o revocare in ogni 

momento la procedura di aggiudicazione e/o di non 
procedere alla vendita, a suo insindacabile giudizio.

in data 16 febbraio 2017 l’agenzia delle entrate ha co-
municato “avviso di riconoscimento di rimborso” rela-
tivo alle richieste di rimborso iVa del primo e secondo 
trimestre 2016 per complessivi 9,4 milioni di euro.

il consiglio di amministrazione di nord enerGia 
s.p.a., tenutosi in data 13 marzo 2017, ha proposto 
all’assemblea degli azionisti, convocata per il 19 apri-
le 2017, la distribuzione di un dividendo pari ad euro 
5.288.340. la porzione di tale dividendo di spettanza 
di FnM ammonta ad euro 3.137.004.

il consiglio di amministrazione di trenord s.r.l., tenu-
tosi in data 20 marzo 2017, ha approvato il proget-
to di bilancio dell’esercizio 2016, proponendo all’as-
semblea la distribuzione di un dividendo pari ad euro 
3.800.000. la porzione di tale dividendo di spettan-
za di FnM ammonta ad euro 1.900.000.

Milano, 22 marzo 2017

il consiglio di amministrazione
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ALLEGATO 1
ALLE NOTE AL BILANCIO CONSOLIDATO

DEL 31.12.16

Denominazione
 Sede  Natura Metodo Percentuale

  Legale  del Controllo di consolidamento di possesso

FERROVIENORD S.p.A. Milano - p.le Cadorna 14 Controllata  Consolidamento Integrale  100,0%

NORD_ING S.r.l. Milano - p.le Cadorna 14 Controllata  Consolidamento Integrale  100,0%

FNM Autoservizi S.p.A. Milano - p.le Cadorna 14 Controllata  Consolidamento Integrale  100,0%

FN Mobilità Sostenibile S.r.l. Milano - p.le Cadorna 14 Controllata  Consolidamento Integrale  100,0%

Eurocombi S.r.l. in liquidazione  Milano - p.le Cadorna 14 Controllata  Consolidamento Integrale  76,0%

Trenord S.r.l. Milano - p.le Cadorna 14 Joint Venture Consolidamento Patrimonio Netto 50,0%

NordCom S.p.A. Milano - p.le Cadorna 14 Joint Venture Consolidamento Patrimonio Netto 58,0%

NORD ENERGIA S.p.A. Milano - p.le Cadorna 14 Joint Venture Consolidamento Patrimonio Netto 60,0%

CMC MeSta SA Bellinzona CH - Viale Officina 10 Joint Venture Consolidamento Patrimonio Netto 60,0%

SeMS S.r.l. in liquidazione Milano - p.le Cadorna 14 Joint Venture Consolidamento Patrimonio Netto 68,5%

Omnibus Partecipazioni S.r.l. Milano - p.le Cadorna 14 Joint Venture Consolidamento Patrimonio Netto 50,0%

TILO SA Bellinzona CH - Via Portaccia 1a Joint Venture Consolidamento Patrimonio Netto 25,0%

DB Cargo Italia S.r.l.  Milano - p.le Cadorna 14 Collegata Consolidamento Patrimonio Netto 40,0%

ASF Autolinee S.r.l. Como - via Asiago 16/18 Collegata Consolidamento Patrimonio Netto 24,5%
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ALLEGATO 2
ALLE NOTE AL BILANCIO CONSOLIDATO

INFORmAZIONI AI SENSI DELL’ART. 149-DuODECIES DEL REGOLAmENTO EmITTENTI CONSOb

il seguente prospetto, redatto ai sensi dell’art. 149-duodecies del regolamento emittenti consob, evidenzia i 
corrispettivi di competenza dell’esercizio 2015 per i servizi di revisione e per quelli diversi dalla revisione resi dalla 
stessa società di revisione e da altre entità appartenenti alla sua rete.

(Importi in migliaia di Euro) 

Verso la Società Capogruppo: 
a) dalla società di revisione, per la prestazione di servizi di revisione  42 
b) dalla società di revisione: 
 - per servizi di verifica finalizzati all’emissione di un’attestazione 10 
 - per la prestazione di altri servizi  - 
c) da entità appartenenti alla rete della società di revisione: 
 - per servizi di verifica finalizzati all’emissione di un’attestazione  44 
 - per la prestazione di altri servizi  39 

Verso le società controllate: 
a) dalla società di revisione, per la prestazione di servizi di revisione   301 
b) dalla società di revisione: 
 - per servizi di verifica finalizzati all’emissione di un’attestazione  37 
 - per la prestazione di altri servizi  - 
c) da entità appartenenti alla rete della società di revisione: 
 - per servizi di verifica finalizzati all’emissione di un’attestazione 
 - per la prestazione di altri servizi  10 
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società per azioni
sede in Milano - piazzale cadorna, 14

capitale sociale € 230.000.000,000 i.v.


