


cietà, Andrea Angelo Gibelli assume la presidenza dell'Assemblea, ai 
sensi dell'art. 15 dello statuto sociale.
Dopo aver chiarito che il  ritardo nell’avvio dei lavori, per il quale si  
scusa, è stato causato da un fuori programma cui accenna, segnala 
che la presente riunione si tiene – come si riserva di meglio precisare 
in seguito – mediante l’intervento esclusivo del Rappresentante Desi-
gnato, e – per i soggetti legittimati all’intervento - anche in audio/au-
dio-videoconferenza; comunica di essere fisicamente presente pres-
so la sede della Società in Milano, Piazzale Luigi Cadorna n. 14, ove 
è convocata l’odierna riunione e che – attraverso apposito schermo – 
gli è consentito di seguire in via diretta gli altri intervenuti in videocol-
legamento.
Demanda al  notaio  dottor  Filippo Zabban -  se  gli  intervenuti  sono 
d'accordo - l'incarico di curare la redazione del verbale della presente 
riunione assembleare in forma di pubblico atto notarile, rilevando che 
– stante la forma inedita dell’Assemblea dell’anno corrente – conside-
rerà come silenzio-assenso il mancato intervento degli intervenuti in 
proposito.
Nessuno intervenendo, il Presidente comunica che anche il notaio si 
trova nel luogo ove è convocata l’odierna riunione presso la sede del-
la Società in Piazzale Luigi Cadorna n. 14, Milano.
Segnala che il Decreto Legge n. 18 del 17 marzo 2020, recante “Mi-
sure di potenziamento del servizio sanitario e di sostegno economico  
per famiglie, lavoratori e imprese connesse all’emergenza epidemio-
logica da COVID-19”, convertito nella Legge n. 27 del 24 aprile 2020, 
all’art. 106 prevede, tra l’altro, in deroga alle diverse disposizioni sta-
tutarie, che l’assemblea si svolga, anche esclusivamente, mediante 
mezzi di telecomunicazione che garantiscano l’identificazione dei par-
tecipanti, la loro partecipazione e l’esercizio del diritto di voto, senza 
la necessità che si trovino nel medesimo luogo, ove previsti, il Presi-
dente, il segretario o il notaio. 
A  tale  riguardo,  richiama altresì  la  Massima n.  187  dell’11  marzo 
2020 del Consiglio Notarile di Milano in tema di “Intervento in Assem-
blea  mediante  mezzi  di  telecomunicazione”,  ai  sensi  della  quale 
l’intervento in assemblea mediante mezzi di telecomunicazione può 
riguardare la totalità dei partecipanti alla riunione, fermo restando che 
nel luogo indicato nell’avviso di convocazione deve trovarsi il segreta-
rio verbalizzante o il notaio.
Dopo un breve scambio di battute con il notaio sull’opportunità che 
notaio e Presidente siano fisicamente vicini al fine della gestione dei 
lavori assembleari, il Presidente dichiara quindi che:
- le azioni della Società sono ammesse alle negoziazioni sul Mercato 
Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A.; 
- il capitale sociale ammonta ad Euro 230.000.000 diviso in numero 
434.902.568 azioni ordinarie senza indicazione del valore nominale.
Comunica ancora il Presidente: 
- che la presente Assemblea è stata indetta in prima convocazione 
per oggi, in questo luogo alle ore 11, nei modi e nei termini previsti 
dalla legge e dallo statuto sociale; in particolare, si è fatto luogo ad 
avviso pubblicato sul sito internet della Società e sul meccanismo di 



stoccaggio autorizzato e-Market Storage in data 27 aprile 2020, e, 
per estratto, sul quotidiano “IL SOLE 24 ORE" del 27 aprile 2020; 
- che non sono pervenute dai soci richieste di integrazione dell’Ordine 
del Giorno ex art. 126 bis TUF, né è intervenuta a cura degli stessi 
presentazione di nuove proposte di delibera; 
- che, per il Consiglio di Amministrazione, oltre ad esso Presidente, 
sono attualmente intervenuti in audiovideo collegamento i consiglieri 
Gianantonio Arnoldi e Mirja Cartia d’Asero, non consta il collegamen-
to del consigliere Tiziana Bortot ed aveva già anticipato la propria as-
senza il consigliere Giuseppe Bonomi;
- che, per il Collegio Sindacale, sono intervenuti in audio/audiovideo 
collegamento i signori Paolo Prandi, Presidente, ed i sindaci effettivi  
Massimo Codari e Giussi Mainetti;
-  che per  la  società  di  revisione PRICEWATERHOUSECOOPERS 
S.p.A.  sono  intervenuti  in  audio/audiovideo  collegamento  i  dottori 
Alessandro Turris, Riccardo Proietti e Giuseppe Marino.
Il Presidente continua quindi l’esposizione inerente alla costituzione 
della riunione precisando:
- che in considerazione dell’emergenza sanitaria da COVID-19 e avu-
to riguardo alle disposizioni contenute nell’art. 106 del Decreto-Legge 
del 17 marzo 2020 n. 18, convertito nella Legge n. 27 del 24 aprile 
2020, finalizzate a ridurre al minimo gli spostamenti e gli assembra-
menti, l’intervento in assemblea da parte dei soci e l’esercizio del di-
ritto di voto possono svolgersi esclusivamente tramite conferimento di 
apposita delega al Rappresentante Designato;
- che, come risulta dall’avviso di convocazione, la Società ha desi-
gnato Spafid S.p.A. (di seguito anche “Spafid”), quale soggetto cui 
conferire delega con istruzioni di voto ex art. 135 undecies TUF;  
- che Spafid, in qualità di Rappresentante Designato, ha reso noto di 
non avere alcun interesse proprio rispetto alle proposte di deliberazio-
ne sottoposte al voto. Tuttavia, tenuto conto dei (i) rapporti contrattua-
li in essere tra Spafid e la Società relativi, in particolare, all’assistenza 
tecnica in sede assembleare e servizi accessori, (ii) dell'esistenza di 
incarichi fiduciari in forza dei quali Spafid potrebbe detenere per con-
to di propri clienti, a titolo fiduciario, partecipazioni nella Società, in re-
lazione alle quali eserciterà il diritto di voto nell'Assemblea sulla base 
delle  specifiche  istruzioni  rilasciate  dai  fiducianti  al  fine  di  evitare 
eventuali successive contestazioni connesse alla supposta presenza 
di circostanze idonee a determinare l’esistenza di un conflitto di inte-
ressi di cui all’art. 135-decies, comma 2, lett. f), TUF, Spafid ha di-
chiarato  espressamente  che,  ove  dovessero  verificarsi  circostanze 
ignote ovvero in caso di modifica od integrazione delle proposte pre-
sentate  all’Assemblea,  non intende esprimere  un voto  difforme da 
quello indicato nelle istruzioni. Ove il delegante non fornisca specifi-
che istruzioni per tali ipotesi mediante indicazione negli appositi riqua-
dri, si intenderanno confermate, per quanto possibile, le istruzioni for-
nite in via principale. Ove non sia possibile votare secondo le istruzio-
ni  fornite,  Spafid  si  dichiarerà  astenuto  per  tali  argomenti.  In  ogni 
caso, in assenza di istruzioni di voto su alcuni degli argomenti all’ordi-
ne del giorno, Spafid non esprimerà alcun voto per tali argomenti;



- che in conformità all’art. 106, comma 4, del suddetto Decreto Legge, 
al Rappresentante Designato è stato possibile conferire anche dele-
ghe o subdeleghe ordinarie ai sensi dell’art. 135 novies TUF in dero-
ga all’art. 135 undecies, comma 4, del medesimo TUF;
- che, sempre a ragione delle restrizioni igienico sanitarie in vigore, 
non è consentito assistere alla riunione assembleare ad esperti, ana-
listi finanziari e giornalisti qualificati; le medesime restrizioni sono al-
tresì rispettate, avendo la Società proceduto a sanificare il luogo di 
convocazione, identificando il medesimo in termini tali da consentire il 
rispetto delle distanze minime fra le persone, disposte dai provvedi-
menti vigenti;
- che in relazione all’odierna Assemblea non risulta sia stata promos-
sa sollecitazione di deleghe ex art. 136 e seguenti TUF;
- che alcuni aventi diritto si sono avvalsi della facoltà di porre doman-
de prima dell’Assemblea ex art. 127 ter TUF ed alle medesime è data 
risposta mediante apposita pubblicazione sul sito della Società, fatto 
salvo per quelle domande per cui – a ragione del relativo contenuto – 
dovrà essere data risposta nel corso dell’odierna riunione al Rappre-
sentante Designato; precisa trattarsi della domanda n. 55 presentata 
dall’azionista Marco Bava; comunica comunque che, dopo l’Assem-
blea, tutte le domande ex art. 127 ter TUF e tutte le risposte saranno 
oggetto di pubblicazione sul sito della Società. 
Ricorda il Presidente che l'art. 122 TUF prevede, fra l'altro, che:
- "1. I patti, in qualunque forma stipulati, aventi ad oggetto l'eser-
cizio del diritto di voto nelle società con azioni quotate e nelle società  
che le controllano, entro cinque giorni dalla stipulazione sono: a) co-
municati alla Consob; b) pubblicati per estratto sulla stampa quotidia-
na; c) depositati presso il registro delle imprese del luogo ove la so-
cietà ha la sua sede legale; d) comunicati alle società con azioni quo-
tate.
- 2. omissis
- 3. omissis
- 4. Il diritto di voto inerente alle azioni quotate per le quali non  
sono stati adempiuti gli obblighi previsti dal comma 1 non può essere  
esercitato.".
Il Presidente invita il Rappresentante Designato a riferire se alcuno 
dei deleganti ha reso noto di trovarsi nella condizione di non poter 
esercitare il diritto di voto ai sensi del 4° comma del citato articolo; il 
Rappresentante Designato riferisce che a Spafid non risulta che si 
siano verificate simili circostanze e che non ne ha comunicate la So-
cietà. 
Comunica il Presidente che, per quanto a conoscenza della Società, 
alla  data  odierna  non  sussistono  pattuizioni  parasociali  rilevanti  ai 
sensi dell'art. 122 TUF.
Il Rappresentante Designato comunica che sono state rilasciate dele-
ghe ai sensi dell’art. 135 novies TUF per n. 314.500.081 azioni, per 
una percentuale pari al 72,315%, ed una subdelega per conto di 70 
deleganti per numero 37.643.178 azioni per l’8,656%, per un totale di 
352.143.259 azioni, pari all’80,971% del capitale sociale.
A richiesta di precisazione del notaio Zabban, la dottoressa Perani 



precisa che non sono state rilasciate deleghe ai sensi dell’art. 135 un-
decies TUF, che sono state rilasciate tre deleghe ai sensi dell’art. 135 
novies TUF e che una di queste è una subdelega per conto di 70 de-
leganti.
Il Presidente dà quindi atto che sono rappresentate in Assemblea le 
n. 352.143.259 azioni indicate dalla dottoressa Perani per le quali è 
stata effettuata la comunicazione da parte dell’intermediario all’emit-
tente ai sensi dell’art. 83 sexies TUF sulle numero 434.902.568 azio-
ni, senza indicazione del valore nominale, nelle quali è suddiviso il  
capitale sociale di Euro 230.000.000,00.
Dà quindi atto che è stato accertato il diritto all'intervento dei soggetti 
legittimati al voto rappresentati e così l'identità dei medesimi e le de-
leghe sono state acquisite agli atti sociali.
Il Presidente chiede al Rappresentante Designato se consti al mede-
simo che qualche partecipante da cui ha ricevuto delega si trovi in 
eventuali situazioni di esclusione del diritto di voto ai sensi della disci-
plina vigente;  il  Rappresentante Designato comunica che a Spafid 
non risulta che ci siano deleganti in questa situazione e che la Socie-
tà non ha segnalato a Spafid situazioni di tale specie.
Il Presidente, ripresa la parola, si riserva di comunicare nuovamente il 
capitale intervenuto al momento delle rispettive votazioni, fermo re-
stando che l'elenco nominativo dei partecipanti per delega al Rappre-
sentante Designato, con specificazione delle azioni per le quali è sta-
ta effettuata la comunicazione da parte dell’intermediario all’emittente 
ai  sensi dell’art.  83 sexies TUF, con indicazione dell’intervento per 
ciascuna singola votazione nonché del voto espresso, con il relativo 
quantitativo azionario, costituirà allegato al verbale della riunione.
Precisa ancora che, secondo le risultanze del libro dei soci, integrate 
dalle comunicazioni ricevute ai sensi dell'art. 120 TUF e da altre infor-
mazioni a disposizione, l'elenco nominativo degli azionisti che parteci-
pano direttamente o indirettamente in misura superiore alla soglia del 
5% del  capitale  sociale  rappresentato  da azioni  con diritto  di  voto 
(qualificandosi la Società quale PMI ai sensi dell’art. 1 TUF) è il se-
guente:

Dichiarante Componenti Gruppo Azioni possedute % su capitale

REGIONE 

LOMBARDIA

REGIONE LOMBARDIA 250.390.250 57,574%

Totale Regione Lombardia 250.390.250 57,574%

FERROVIE 

DELLO 

STATO  ITA-

LIANE S.p.A.

FERROVIE DELLO STATO 

ITALIANE S.p.A.

64.109.831 14,741%

Totale Ferrovie dello Stato Italiane 64.109.831 14,741%

ALTRI 

AZIONISTI

27,685%

Dichiara il Presidente che sono stati effettuati gli adempimenti infor-
mativi ed i depositi previsti dalla legge per la presente Assemblea in 
relazione a quanto all'Ordine del Giorno. 
Comunica ancora: 



- che la Società non ha azioni proprie in portafoglio; 
-  che  è  funzionante  un  sistema di  registrazione  dello  svolgimento 
dell'Assemblea, al fine esclusivo di agevolare, se del caso, la stesura 
del verbale della riunione.

***
Il Presidente dichiara validamente costituita l'Assemblea in prima con-
vocazione.

***
Il Presidente informa che, ai sensi del Regolamento (UE) 2016/679 
del 27 aprile 2016 e del D.Lgs. 10 agosto 2018, n. 101, relativo alla 
protezione delle persone fisiche con riguardo al trattamento dei dati 
personali, i dati dei partecipanti all’Assemblea vengono raccolti e trat-
tati dalla Società esclusivamente ai fini dell’esecuzione degli adempi-
menti assembleari e societari previsti dalla normativa vigente.
Il Presidente dà quindi lettura del seguente Ordine del Giorno, il cui 
testo, rammenta, è noto agli intervenuti in quanto contenuto nell’avvi-
so di convocazione:

ORDINE DEL GIORNO
“1) Approvazione del bilancio di esercizio al 31 dicembre 2019; desti-
nazione del risultato di esercizio; deliberazioni inerenti e conseguenti;  
presentazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2019;
2) Prima sezione della Relazione sulla politica in materia di Remune-
razione e sui compensi corrisposti ai sensi dell’art. 123-ter del D. Lgs.  
n. 58/1998; deliberazioni inerenti e conseguenti; 
3) Seconda sezione della Relazione sulla politica in materia di Remu-
nerazione e sui compensi corrisposti ai sensi dell’art. 123-ter del D.  
Lgs. n.58/1998; deliberazioni inerenti e conseguenti;
4) Autorizzazione all’acquisto e alla disposizione di azioni proprie; de-
liberazioni inerenti e conseguenti.”.
Dichiara quindi il Presidente che, in relazione all’odierna Assemblea, 
sono stati pubblicati sul sito della Società, fra l’altro, i seguenti docu-
menti: 
* il progetto di bilancio chiuso al 31 dicembre 2019 completo di tutti gli  

allegati di legge, il bilancio consolidato al 31 dicembre 2019, con 
ciò ottemperandosi, tra l'altro, alla relativa presentazione;

* la relazione illustrativa degli Amministratori ex art. 125 ter TUF sui 
punti all’Ordine del Giorno; 

* la relazione sul Governo Societario e sugli Assetti Proprietari ex art. 
123 bis TUF; 

* la relazione sulla Politica in materia di Remunerazione e sui Com-
pensi Corrisposti ex art. 123 ter TUF;

* la Dichiarazione consolidata di carattere non finanziario ex D.Lgs. n. 
254/2016 e relativa attestazione di conformità da parte della Socie-
tà di Revisione;

* i moduli per deleghe di voto.
******

Il Presidente introduce quindi la trattazione del primo punto all’Ordine 
del Giorno di parte ordinaria (  Approvazione del bilancio di esercizio al   
31 dicembre 2019; destinazione del risultato di esercizio; deliberazio-
ni inerenti e conseguenti; presentazione del bilancio consolidato al 31  



dicembre 2019  )   e comunica l’intenzione di omettere la lettura integra-
le della Relazione del Consiglio di Amministrazione sulla gestione, del 
bilancio e dei documenti ad esso complementari e di voler fornire in-
vece alcuni dati di sintesi.
Il Presidente dà quindi lettura della seguente relazione:
“Signori azionisti,
grazie per essere intervenuti a questo appuntamento annuale di ren-
dicontazione della Vostra Società.
Vorrei proporvi una lettura sintetica dei dati e delle informazioni con-
tenute nella relazione sulla gestione della Relazione Finanziaria An-
nuale dell’esercizio 2019, al quale naturalmente rinvio per qualsiasi  
approfondimento.
Mi  preme sottolineare che nel  corso dell’esercizio  2019,  il  Gruppo  
FNM si è confermato il primo player integrato nel trasporto collettivo e  
più  in  generale  nella  mobilità  in  Lombardia  e  nel  Nord  Italia,  con  
l’obiettivo di soddisfare le esigenze delle persone, delle comunità e  
delle imprese attraverso lo sviluppo di servizi di mobilità sostenibile e  
di una piattaforma territoriale integrata.
È stato un anno importante per il Gruppo che ha ampiamente confer-
mato la sua solidità patrimoniale e finanziaria registrando a fine 2019  
una posizione finanziaria netta rettificata positiva per circa 40 milioni  
di Euro grazie ad un free cash flow del Gruppo pari a circa 50 milioni  
di Euro. 
Il 2019 è stato inoltre un anno significativo per il sistema ferroviario  
regionale. Il  primo dei  176 nuovi  treni  acquistati,  per il  tramite del  
Gruppo FNM, da Regione Lombardia – grazie ad un programma di  
investimenti di complessivi 1,6 miliardi di Euro – è stato consegnato  
nel mese di dicembre a Trenord. 
L’arrivo di questo primo convoglio ha segnato simbolicamente la con-
clusione del percorso avviato dal Gruppo FNM nel 2017 con la pub-
blicazione delle procedure di gara bandite per l’acquisto del nuovo  
materiale rotabile. Gli accordi quadro e i primi contratti applicativi con  
i diversi fornitori (Hitachi Rail, Stadler e Alstom) sono stati tutti firmati.  
Entro il 2025 si completerà la consegna dei nuovi treni che andranno  
a rinnovare in modo significativo l’attuale flotta, con un conseguente  
miglioramento della qualità del servizio e una riduzione dei consumi  
energetici.”.
Il Presidente interrompe la lettura per manifestare, proprio in relazio-
ne al tema delle consegne, l’augurio che vengano rispettati i termini di  
consegna nonostante il Covid ed i “lockdown” che hanno interessato 
anche il sistema produttivo; i processi di lavorazione delle società for-
nitrici - tutte europee e due delle quali con stabilimenti in Italia – han-
no subito le restrizioni previste dai noti provvedimenti. Pertanto l’affer-
mazione che entro il 2025 si completerà la consegna verrà probabil-
mente aggiornata il prossimo anno a ragione delle sopraggiunte con-
dizioni  di  lavoro della  manodopera funzionali  alla realizzazione dei 
nuovi convogli. Il Presidente afferma di ritenere importante svolgere 
questa segnalazione che, in qualche modo, rappresenta, ad oggi, la 
realtà che il Presidente medesimo ha avuto modo di raccogliere.
Il Presidente riprende quindi la lettura del testo che segue:



“BILANCIO DI ESERCIZIO 2019
Passando all’analisi  del  bilancio di  esercizio  al  31 dicembre 2019,  
che sottoponiamo alla vostra approvazione, evidenziamo un utile net-
to di 23,9 milioni di Euro, in calo di 0,4 milioni di Euro rispetto al risul -
tato di 24,3 milioni di Euro conseguito nell’esercizio 2018, principal-
mente per i minori dividendi distribuiti dalle partecipate (6,5 milioni di  
Euro rispetto a 6,6 milioni di Euro del 2018).
I ricavi, derivanti dalle attività di noleggio di materiale rotabile e dei  
service Corporate centralizzati alle società partecipate, si sono atte-
stati a 80,2 milioni di Euro, in leggero incremento rispetto ai 79,9 mi-
lioni registrati nel 2018 per effetto dei maggiori canoni.
L’EBITDA Adjusted, che passa da 49,7 milioni di Euro a 51,1 milioni  
di Euro, presenta un incremento del 2,8% per il combinato effetto del  
leggero incremento dei ricavi e della riduzione del costo del persona-
le,  nonché per il  citato effetto  dell’applicazione del  nuovo principio  
IFRS 16. 
Gli  ammortamenti  e  accantonamenti  diminuiscono di  0,1  milioni  di  
Euro rispetto al 2018 principalmente per il combinato effetto della ri-
duzione degli ammortamenti sulle flotte treno, parzialmente compen-
sati dai maggiori ammortamenti per diritto d’uso in relazione all’appli-
cazione del nuovo principio IFRS 16.
Il risultato operativo risulta quindi pari a 24,9 milioni di Euro rispetto ai  
24,2 milioni di Euro dell’esercizio 2018, con un miglioramento di 0,7  
milioni di Euro, pari al 3,1%.
Il risultato della gestione finanziaria ammonta a 4,7 milioni di Euro, in  
riduzione di 2,1 milioni di Euro rispetto ai 6,8 milioni di Euro del 2018,  
in relazione ai minori dividendi delle società partecipate, pari a 6,6  
milioni di Euro rispetto gli 8,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2018, e ai  
maggiori oneri finanziari, pari a 1,8 milioni di Euro rispetto agli 0,6 mi-
lioni di Euro al 31 dicembre 2018, parzialmente compensati dalle mi-
nori svalutazioni di partecipazioni (0,4 milioni rispetto ai 1,2 milioni di  
Euro del 2018). 
Le imposte sul reddito, pari a 6,7 milioni di Euro, rimangono sostan-
zialmente invariate rispetto al precedente esercizio.
Il patrimonio netto di FNM S.p.A. ammonta a 375,7 milioni di Euro al  
31 dicembre 2019 rispetto ai 361,6 milioni del 31 dicembre 2018.

***
BILANCIO CONSOLIDATO 2019
Passando alla trattazione del bilancio consolidato:
I ricavi consolidati dell’esercizio 2019 si sono attestati a 300,6 milioni  
di Euro, in crescita dell’1,5% rispetto all’esercizio precedente, 
I costi operativi hanno rilevato un decremento pari allo 0,6% (0,6 mi-
lioni di Euro) principalmente per effetto dei minori costi legali relativi  
alla gestione dei bandi di gara per l’acquisto di nuovo materiale rota-
bile e della riduzione dei canoni per leasing per effetto dell’applicazio-
ne del principio contabile IFRS 16, compensata da maggiori accanto-
namenti a fondo rischi.
I costi per il personale hanno mostrato un incremento del 2,5% (3,1  
milioni di Euro), a fronte di una sostanziale stabilità dell’organico me-
dio, per effetto del maggior accantonamento derivante dalla stima dei  



costi per il rinnovo del contratto nazionale; il numero medio dei dipen-
denti del Gruppo nell’anno 2019 si attesta infatti a 2.268 unità rispetto  
ad un dato medio di 2.271 registrato nel 2018.
Il margine operativo lordo rettificato (che esclude alcuni elementi non  
ordinari) è pari a 69,6 milioni di Euro e cioè al 23% dei ricavi consoli-
dati, in crescita del 2,6% dai 67,8 milioni dell’esercizio 2018.
La voce ammortamenti  e accantonamenti  presenta un decremento  
netto di 0,4 milioni di Euro nel 2019 rispetto al 2018, per effetto della  
riduzione dell’ammortamento relativo al materiale rotabile quasi com-
pensata dal  maggior ammortamento derivante dall’applicazione del  
principio contabile IFRS 16.
Di conseguenza, il risultato operativo consolidato è pari a 30,3 milioni  
di Euro, rispetto ai 31 milioni di Euro del 2018 per effetto della dina-
mica delle poste non ordinarie.
Il risultato consolidato prima delle imposte è positivo per 35,9 milioni  
di Euro (36,3 milioni nel 2018) ed include:
• il risultato della gestione finanziaria negativo per 2,4 milioni di  
Euro rispetto a 0,6 milioni di Euro del 2018 in relazione ai maggiori in-
teressi passivi e commissioni di mancato utilizzo sul finanziamento in  
pool sottoscritto dalla Società ad agosto 2018;
• il risultato delle società collegate (valutate a Patrimonio netto)  
positivo per 8,0 milioni di Euro, rispetto ai 5,9 milioni di Euro del 2018,  
per effetto principale del miglior risultato delle partecipate DB Cargo  
Italia, NORD ENERGIA e Trenord. 
Le imposte sul reddito, pari a 5,0 milioni di Euro, diminuiscono di 2,7  
milioni di Euro rispetto all’esercizio 2018, in relazione all’incremento  
delle imposte anticipate per il loro adeguamento all’effetto della Robin  
tax,  parzialmente  compensato  dall’aumento  della  fiscalità  corrente  
per i maggiori imponibili fiscali conseguiti nell’esercizio e per la Robin  
tax.
L’utile  netto  consolidato  di  competenza  del  Gruppo  dell’esercizio  
2019, dopo la quota di pertinenza di terzi, ammonta a 30,3 milioni di  
Euro, in crescita del 6,3% rispetto ai 28,5 milioni di Euro del 31 di-
cembre 2018.

***
La Posizione Finanziaria Netta Rettificata che esclude gli effetti deri-
vanti dagli anticipi incassati sugli investimenti per il rinnovo del mate-
riale rotabile finanziato da Regione Lombardia al 31 dicembre 2019 è  
in miglioramento di oltre 47 milioni a 39,9 milioni di Euro di cassa ri-
spetto ad un debito netto di 7,5 milioni di Euro al 31 dicembre 2018,  
riflettendo la positiva generazione di cassa del Gruppo.
Il patrimonio netto consolidato passa da 435,2 milioni di Euro a 454,3  
milioni di Euro, con un incremento di 19 milioni circa.

***
SINTESI  DEI  RISULTATI  DELLE  PRINCIPALI  SOCIETA’  DEL  
GRUPPO
Per quanto riguarda il perimetro del Gruppo, si rileva che:
- in data 10 ottobre 2019, è stata costituita la società Malpensa Distri-
park S.r.l., controllata al 100% da FNM, che sarà dedicata allo svilup-
po immobiliare delle aree adiacenti il Terminal di Sacconago, funzio-



nali al progetto di gestione dei collegamenti intermodali del settore  
cargo della controllata Malpensa Intermodale;
- in data 20 dicembre 2019, FNM ha sottoscritto i contratti preliminari  
di cessione delle partecipazioni detenute in Locoitalia S.r.l. (51%) -  
società consolidata integralmente ed attiva nel noleggio di materiale  
rotabile per il trasporto merci - e in Fuorimuro Servizi Portuali e Ferro-
viari S.r.l. (49%) - società consolidata ad equity attiva nel trasporto  
ferroviario merci e concessionaria per le manovre ferroviarie all’inter-
no del porto di Genova. I contratti  definitivi sono state finalizzati in  
data 10 marzo 2020: la quota di competenza di FNM relativa alla ces-
sione di Locoitalia è stata pari a 3,0 milioni di Euro, mentre il corri-
spettivo della quota detenuta in Fuorimuro è stata di 0,5 milioni di  
Euro.
Passo quindi a riassumere brevemente i risultati delle principali socie-
tà controllate/partecipate:
-  FERROVIENORD,  società  che  gestisce  l’infrastruttura  ferroviaria  
sulla base della concessione rinnovata da Regione Lombardia in data  
15 febbraio 2016 fino al 31 ottobre 2060, chiude l’esercizio 2019 con  
un utile di Euro 3.518.099 in diminuzione di Euro 2.640.772 rispetto  
all’utile di Euro 6.158.871 dell’esercizio precedente, dopo aver rileva-
to  imposte  correnti  e  differite  per  Euro  1.410.585,  rispetto  a Euro  
2.694.023 del 2018.  
- TRENORD, gestore dei servizi di trasporto su ferrovia nell’intera Re-
gione  Lombardia,  evidenzia  un  utile  di  Euro  3,7  milioni  rispetto  a  
quello dell’esercizio 2018, pari ad Euro 2,4 milioni; i ricavi delle vendi-
te e delle prestazioni  evidenziano un incremento di  34,4 milioni  di  
Euro, passando da 797,3 milioni di Euro del 2018 a 831,7 milioni di  
Euro del 2019;” precisando il Presidente che si tratta di importi corri-
spondenti, a tariffe invariate, ad una maggiore frequentazione della 
mobilità, così come da piano industriale e da buone consuetudini del-
la popolazione lombarda all’uso del mezzo condiviso, con rafforza-
mento del concetto di sostenibilità, come indicato nelle premesse.
Riprende quindi la lettura riferendo che “i costi della produzione, pari  
a 821,8 milioni di Euro, presentano un incremento di 24,5 milioni di  
Euro rispetto ai 797,3 milioni di Euro del 2018 ed il risultato operativo  
passa da 5,1 milioni di Euro a 9,9 milioni di Euro; il risultato netto ap-
portato alla voce “risultato netto delle società valutate con il metodo  
del patrimonio netto” è pari a 1,6 milioni di Euro rispetto a 0,9 milioni  
Euro dell’esercizio precedente; 
- FNM Autoservizi, gestore del trasporto pubblico locale nelle provin-
ce di Varese, Brescia e Como, che svolge altresì corse sostitutive di  
treno in relazione ai servizi ferroviari effettuati dalla società Trenord,  
evidenzia  un  utile  di  Euro  1.764.737,  rispetto  all’utile  di  Euro  
1.560.142 registrato nell’anno precedente. 
I ricavi complessivi, pari a 22,4 milioni di Euro, registrano una crescita  
di circa il 5%: in particolare i ricavi da traffico ammontano a 11,5 mi-
lioni di Euro rispetto ai 10,4 milioni di Euro dell’esercizio 2018, cresci-
ta di oltre il 10% per effetto dell’incremento delle corse sostitutive del  
treno.
- Azienda Trasporti Verona (ATV), che opera essenzialmente nel set-



tore del trasporto passeggeri su gomma nel territorio del comune e  
della provincia di Verona, evidenzia un utile di Euro 2.534.204, rispet-
to all’utile di Euro 3.102.065 registrato nell’anno precedente. 
I ricavi totali, pari a 76,1 milioni di Euro, hanno rilevato un lieve incre-
mento (+0,5%) rispetto all’esercizio precedente, in particolare i ricavi  
da traffico (vendita di biglietti ed abbonamenti) passano da 33,4 milio-
ni di Euro a 34,1 milioni di Euro, rilevando una crescita del 2%, coe-
rente con il trend del numero dei passeggeri data l’invarianza delle  
tariffe di vendita di biglietti ed abbonamenti; i fattori determinanti sono  
state le azioni a contrasto dell’evasione e l’affluenza turistica verso le  
località del Garda, che ha visto un potenziamento dei collegamenti. I  
corrispettivi da contratto di servizio si sono attestati a 36,2 milioni di  
Euro, in diminuzione dello 0,3% rispetto al 2018. 
- LA LINEA, società attiva in Veneto nel settore del trasporto pubblico  
locale su gomma e del noleggio autobus con conducente, anche per  
il tramite delle società controllate e/o partecipate, evidenzia un utile di  
Euro 138.624,  rispetto  all’utile di  Euro 232.903 registrato nell’anno  
precedente. 
Si segnala un sostanziale allineamento del valore dei ricavi dovuto  
alla maggiore operatività sul bacino di Verona (sub affido per ATV), in  
parte compensata da una lieve flessione dell’attività sul bacino di Ve-
nezia per effetto della soppressione di alcune corse urbane, nonché  
di un diverso mix di servizio (maggiore incidenza dei km extraurbani a  
valore unitario ridotto) e dei minori ricavi sul bacino di Padova. 
- NORD ENERGIA joint venture partecipata per il 60% da FNM e per  
il 40% dalla Società a Partecipazioni Energetiche, quest’ultima con-
trollata al 100% dalla società AET, gestisce (anche attraverso la so-
cietà CMC MeSta SA, interamente partecipata da Nord Energia) la  
merchant line Mendrisio – Cagno, che costituisce la prima connessio-
ne commerciale ad alta tensione tra Italia e Svizzera; la società ha  
apportato un risultato netto pari a 3,4 milioni di Euro rispetto a 2,8 mi-
lioni di Euro dell’esercizio precedente; 
-  NORDCOM, joint  venture operante nel  settore dell’Information &  
Communication Technology, partecipata per il 58% da FNM e per il  
42% da Telecom, ha apportato un risultato netto pari a 0,5 milioni di  
Euro rispetto a 0,2 milioni di Euro dell’esercizio precedente.” Eviden-
zia quindi il  Presidente come ciò costituisca una dimostrazione del 
maggior  fabbisogno energetico  del  Paese e  fa  riferimento  ai  diritti 
commerciali della società Nord Energia.
Quindi il Presidente riprende la lettura del seguente testo:
“INVESTIMENTI  SOSTENUTI  DAL GRUPPO FNM NELL’ESERCI-
ZIO 2019
Passando  all’illustrazione  sintetica  degli  investimenti  effettuati  dal  
Gruppo FNM nell’esercizio 2019, gli stessi ammontano a 194,1 milio-
ni di Euro rispetto ai 56,9 milioni di Euro del 2018:
• sono stati realizzati investimenti con fondi pubblici per un am-
montare di 153,6 milioni di Euro (22,7 milioni di Euro nel 2018), che si  
riferiscono ad interventi di rinnovo del materiale rotabile per 114,5 mi-
lioni di Euro, e di ammodernamento e potenziamento dell’infrastruttu-
ra per 39,1 milioni di Euro; 



• sono stati effettuati investimenti finanziati con fondi propri per  
40,5 milioni di Euro (34,2 milioni di Euro nel 2018) che si riferiscono  
principalmente al rinnovo della flotta di proprietà relativa sia al busi-
ness del trasporto su ferro (acquisto di nuove locomotive elettriche  
per circa 20 milioni di Euro e acconti su 9 rotabili FLIRT per circa 10  
milioni di Euro), sia a quello del trasporto su gomma (messa in servi-
zio di nuovi autobus e minibus per circa 6 milioni di Euro).
Nel mese di novembre FNM ha sottoscritto con Alstom un accordo  
quadro, della durata di 8 anni, per la fornitura di n. 61 treni a media  
capacità per il servizio ferroviario regionale; si tratta di convogli mono  
piano, bidirezionali, a composizione bloccata e a trazione elettrica. 
Tale sottoscrizione ha fatto seguito all’aggiudicazione in favore della  
stessa Alstom della gara indetta da FNM - anche per conto della con-
trollata FERROVIENORD - in base a quanto stabilito dal programma  
di acquisto di  nuovo materiale rotabile, approvato il  24 luglio 2017  
dalla Giunta di Regione Lombardia con deliberazione n. X/6932 e di  
cui alla legge regionale "Assestamento al bilancio 2017-2019”, comu-
nicando il  Presidente di  voler  sottolineare con enfasi  tale  assesta-
mento di bilancio a ragione dell’impatto che esso ha avuto sulla So-
cietà e su Trenord.
Il Presidente riprende quindi la lettura del seguente testo:
“L’accordo quadro prevede inoltre la possibilità di affidare ad Alstom il  
servizio di manutenzione programmata di primo livello e di manuten-
zione correttiva per atti vandalici ed eventi accidentali, nonché la for-
nitura della scorta tecnica.
Contestualmente  alla  firma  dell’accordo  quadro,  FERROVIENORD  
ha sottoscritto con Alstom il primo contratto applicativo per la fornitura  
di  n.  31  convogli  per  un  importo  complessivo di  193,75 milioni  di  
Euro.  Le risorse finanziarie che verranno utilizzate da FERROVIE-
NORD  per  far  fronte  al  pagamento  di  tale  somma  deriveranno  
dall’importo stanziato da Regione Lombardia per la realizzazione del  
programma di acquisto innanzi citato. 
Inoltre, con la deliberazione della Giunta regionale n. XI/1619 del 15  
maggio 2019 Regione Lombardia ha deliberato di approvare, ad inte-
grazione  del  programma  di  acquisto  di  cui  alla  deliberazione  n.  
X/6932, un acquisto integrativo di n. 10 convogli  a media capacità  
della tipologia "POP" e di n. 5 convogli ad alta capacità della tipologia  
"ROCK", con costi a carico delle economie derivate dall’affidamento  
delle procedure di gara relative alla fornitura dei treni ad Alta Capaci-
tà  e  dei  treni  Diesel.  Con la  medesima deliberazione FERROVIE-
NORD è stata autorizzata a provvedere all’acquisto, gestione, manu-
tenzione e custodia del predetto materiale rotabile, con l’obbligo, ai  
sensi del vigente contratto di servizio, di assegnarlo in uso alle impre-
se ferroviarie titolari del contratto di servizio con Regione Lombardia.
In data 1 luglio 2019 è stato quindi sottoscritto tra TRENITALIA, AL-
STOM e FERROVIENORD l’atto di cessione del contratto di fornitura  
di n. 10 treni POP per un importo complessivo di 60,4 milioni di Euro.
In data 25 luglio 2019 è stato sottoscritto tra TRENITALIA, HITACHI  
RAIL e FERROVIENORD l’atto di cessione del contratto di fornitura  
di n. 5 treni ROCK per un importo complessivo di 45,7 milioni di Euro.



Mi auguro con questa sintesi di avervi fornito una chiave interpretati-
va esauriente dei fatti principali e per il resto si rimanda alla lettura di  
dettaglio della relazione di bilancio.”.
Al termine della lettura, il Presidente chiede al Presidente del Collegio 
Sindacale se desideri far luogo alla lettura della relazione al bilancio 
relativo all’anno 2019.
Il Presidente del Collegio Sindacale anticipa che, salvo diversa richie-
sta, procederà a dare lettura della sola conclusione della Relazione 
dell’organo di controllo e, nessuno opponendosi, vi provvede come 
segue:
“Il  Collegio Sindacale ritiene, tenuto conto delle considerazioni che  
precedono, che il Bilancio e la documentazione approvati dall’Organo  
Amministrativo  in  data  31  marzo  2020  possano  rappresentare  in  
modo compiuto la realtà aziendale della Società FNM al 31 dicembre  
2019 secondo le corrette norme di legge e non rileva motivi ostativi  
alla sua approvazione e alle proposte di delibera formulate dal Consi-
glio medesimo.”. 
Al termine della lettura, il Presidente chiede al notaio di dare lettura 
della proposta di deliberazione sul primo punto all’ordine del giorno, 
richiesta cui il notaio dà seguito:
"L’Assemblea degli Azionisti di FNM S.p.A.,
- esaminati i dati del Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2019, corre-
dato della Relazione degli Amministratori sulla gestione, della Rela-
zione del Collegio Sindacale, della Relazione della Società di Revi-
sione e della ulteriore documentazione prevista dalla legge; 
- preso atto dei risultati dell’esercizio al 31 dicembre 2019, che si è  
chiuso con un utile netto d’esercizio di Euro 23.912.965,

DELIBERA
a) di approvare il Bilancio di esercizio di FNM S.p.A. al 31 dicembre  
2019, che chiude con un utile di Euro 23.912.965; 
b) di  approvare la destinazione dell’utile di  esercizio,  pari  ad Euro  
23.912.965 come segue: 
- quanto ad Euro 1.195.648 a riserva legale; 
- quanto ad Euro 9.567.856 a distribuzione dividendi e quindi attri-
buendo un dividendo pari ad Euro 0,022 per ciascuna azione ordina-
ria in circolazione e mettendo in pagamento tali somme a seguito del-
la delibera assembleare di approvazione del Bilancio 2019, prevista  
entro il mese di giugno 2020 come da attuali disposizioni contenute  
nel  Decreto-Legge  "Cura  Italia"  pubblicato  in  Gazzetta  Ufficiale  in  
data 17 marzo 2020 (Art. 106 - Norme in materia di svolgimento delle  
assemblee di società); 
- quanto infine ad Euro 13.149.461 a riserva straordinaria.”.
Al termine della lettura da parte del notaio, questi chiede al Presiden-
te se possa essere data in questo momento risposta alla domanda n. 
55 dell’azionista Bava, unica tra le domande anticipate da tale azioni-
sta prima dell’Assemblea ex art. 127 TUF, in relazione alla quale – a 
ragione del relativo contenuto – può essere data risposta solo nel cor-
so della riunione, ottenendo dal Presidente risposta positiva ed incari-
co di provvedervi. 
Il notaio rammenta quindi il tenore della domanda dell’azionista Bava 



(“Vorrei conoscere il nominativo dei primi 20 azionisti presenti in sala  
con le relative percentuali di possesso dei rappresentanti con la spe-
cifica procura o delega”) chiarendo che il  rappresentante in questa 
Assemblea è necessariamente il Rappresentante Designato Spafid a 
ragione di quanto, per questo anno, consentito dalla legge. Quanto 
alla richiesta relativa alla forma della delega, il notaio rammenta che 
si tratta necessariamente del tipo di delega previsto dall’art. 106 del 
Decreto Cura Italia.
Quindi il notaio, sempre in relazione alla domanda del socio Bava, co-
munica come segue il nominativo dei primi 20 azionisti rappresentati 
in Assemblea: 

- Regione Lombardia per n. 250.390.250 azioni, pari al 57,57% 
del capitale sociale; 

- Ferrovie dello Stato Italiane S.p.A.  per n.  64.109.831 azioni, 
pari al 14,74% del capitale sociale; 

- Anima SGR S.p.A.,  Anima Iniziativa Italia,  per n. 11.231.510 
azioni, pari al 2,58% del capitale sociale;

- Anima SGR Anima Crescita Italia, per n. 6.959.040 azioni, pari 
all’1,60% del capitale sociale; 

- DFA  International  Small  Cap  Value  PNS  Group  Inc.  per  n 
4.026.494 azioni, pari allo 0,93% del capitale sociale; 

- Magallanes Microcaps per n. 2.949.013 azioni, pari allo 0,68% 
del capitale sociale; 

- Invesco Funds per n. 2.006.915 azioni, pari allo 0,46% del ca-
pitale sociale; 

- Anima  Italia  Anima  SGR  per  n.  1.819.561  azioni,  pari  allo 
0,42% del capitale sociale; 

- Challenge  Italian  Equity  per  n.  1.400.000  azioni,  pari  allo 
0,32% del capitale sociale;

- Stichting Shell Pensioenfonds per n. 1.023.300 azioni, pari allo 
0,24% del capitale sociale;

- Allianz Azioni Italia All  Stars LL Stars per n. 950.000 azioni, 
pari allo 0,22% del capitale sociale; 

- Anima SGR S.p.A. - Gestielle Pro Italia per n. 896.579 azioni, 
pari allo 0,21% del capitale sociale; 

- Shell Pensions Trust Limited AS TRU per n. 758.000 azioni, 
pari allo 0,17% del capitale sociale;

- TXMF LSV per n. 468.117 azioni, pari allo 0,11% del capitale 
sociale;

- Stichting Blue Sky Liquid Asset Funds Prof  EM Meijerslaam 
per n. 379.504 azioni pari allo 0,09% del capitale sociale; 

- Charles Stewart  Mott  Foundation per n.  284.900 azioni,  pari 
allo 0,07 del capitale sociale; 

- AllianzGi-Fonds DSPT per n. 221.100 azioni pari allo 0,05 del 
capitale sociale; 

- Shell Trust (Bermuda) Ltd. as Trustee of the Shell Overseas 
Contributory  Pension  Fund,  per  n.  209.700  azioni,  pari  allo 
0,05% del capitale sociale; 

- Stichting Rabobank Pensioenfonds per n. 168.000 azioni, pari 
allo 0,04% del capitale sociale; 



- State Board of Administration of Florida, per n. 135.540 azioni, 
pari allo 0,03% del capitale sociale.

Al termine dell’intervento del notaio, il Presidente, ripresa la parola, 
comunica di  voler fare riferimento alla domanda n.  8 dell’azionista 
Bava ed afferma che, traendo spunto anche dalla comunicazione del 
Presidente del Collegio Sindacale pervenuta stamani via e-mail, desi-
dera precisare che la Società, in linea con gli standard delle società 
quotate, procede regolarmente ad effettuare verifiche di Audit anche 
sui contratti di collaborazione coordinata e continuativa, e così è pre-
visto anche per il rapporto cui la predetta domanda n. 8 si riferisce. 
L’attività di Audit risponde direttamente al Consiglio di Amministrazio-
ne e, in riferimento al sopracitato intervento di Audit, il Collegio Sinda-
cale si  è sincerato che le verifiche previste includeranno il  ripetuto 
rapporto di cui alla domanda n. 8. 
Interviene il Presidente del Collegio Sindacale che chiede venga data 
lettura della propria e-mail citata dal Presidente e, più precisamente, 
almeno del passaggio della prima parte della e-mail stessa. Chiede 
che di ciò sia dato atto a verbale e precisa – a seguito di richiesta del  
Presidente dell’Assemblea di chiarire quale parte della e-mail intenda 
far leggere – di voler in tal modo dare precisa contezza dell’attività 
posta in essere dal Collegio Sindacale.
Il Presidente Gibelli dispone quindi una breve sospensione dei lavori 
assembleari, chiedendo alla segreteria di presidenza di stampare la 
e-mail e di consegnargliela; sono le ore 12 e 40 minuti.

***.
Alle ore 12 e 53 minuti riprendono i lavori ed il Presidente, constatata 
la non variazione dei soci intervenuti in Assemblea, dà lettura – sulla 
base della richiesta avanzata dal Presidente del Collegio Sindacale 
prima della pausa dei lavori assembleari – di stralcio della e-mail del 
dottor Prandi, rammentando che la stessa è pervenuta in mattinata 
ed è relativa alla domanda n. 8 dell’azionista Bava, come segue:
“In relazione alla domanda n. 8, in qualità di Presidente del Collegio  
Sindacale, ritengo importante completare la risposta segnalando che  
l’Organo di Controllo, a seguito della notizia acquisita in merito al rap-
porto in parola, ha tempestivamente chiesto l’avvio di uno specifico  
Audit relativo a tutti  i  contratti  Co.Co.Co. sottoscritti  o rinnovati dal  
Gruppo FNM sin dalla nomina del Collegio Sindacale nella presente  
composizione”. 
Al termine della lettura, il Presidente comunica agli intervenuti che si 
farà luogo a due distinte votazioni, l’una riguardante l’approvazione 
del bilancio e la seconda relativamente alla destinazione del risultato 
di esercizio.

***
Si passa quindi alla votazione del testo di delibera letto con riferimen-
to all’approvazione del bilancio di esercizio.
Il Presidente chiede al Rappresentante Designato se questi debba ri-
ferire, con specifico riguardo all'argomento in votazione, eventuali si-
tuazioni di esclusione del diritto di voto; ottenuta risposta negativa, il 
Presidente chiede altresì al Rappresentante Designato se sia in pos-
sesso di istruzioni per tutte le azioni per le quali è stata conferita la 



delega, ottenendo risposta positiva. 
Il Rappresentante Designato comunica oralmente che sono favorevoli 
tutte le azioni intervenute in assemblea.
Il Presidente chiede quindi al Rappresentante Designato ex art. 134 
Regolamento Emittenti se siano stati da lui espressi voti in difformità 
dalle istruzioni ricevute, ricevendo risposta negativa.
Il Presidente dichiara quindi la suddetta proposta approvata a all’una-
nimità degli intervenuti, precisando che hanno partecipato alla vota-
zione tutte le azioni intervenute in assemblea, risultando pertanto la 
proposta approvata con maggioranza idonea ai  sensi  di  legge, cui 
l’art. 14 dello statuto sociale rinvia.
Esprime la propria soddisfazione per tale risultato del voto e precisa 
che nominativamente i soci favorevoli, con il relativo numero di azioni 
possedute, risulteranno dal foglio presenze che sarà allegato al ver-
bale della presente riunione.

***
Il Presidente introduce quindi la votazione del  testo di delibera letto 
con  riferimento  all’approvazione  della  destinazione  del  risultato  di 
esercizio.
Il Presidente chiede al Rappresentante Designato se questi debba ri-
ferire, con specifico riguardo all'argomento in votazione, eventuali si-
tuazioni di esclusione del diritto di voto; ottenuta risposta negativa, il 
Presidente chiede altresì al Rappresentante Designato se sia in pos-
sesso di istruzioni per tutte le azioni per le quali è stata conferita la 
delega, ottenendo risposta positiva. 
Il Rappresentante Designato comunica oralmente il seguente voto:
. azioni favorevoli n. 101.753.009, pari al 28,895% del capitale rap-
presentato in assemblea;
. azioni contrarie n. 250.390.250, pari al 71,105% del capitale rappre-
sentato in assemblea.
Il Rappresentante Designato comunica di avere una dichiarazione di 
voto da rendere a nome del socio Regione Lombardia e, ottenuto il 
consenso del Presidente, dà lettura del seguente testo:
“In  relazione  al  voto  contrario  espresso  in  merito  al  punto  1  (ii)  
dell’ordine del giorno “Destinazione del risultato di esercizio; delibera-
zioni inerenti e conseguenti”, l’azionista Regione Lombardia chiede al  
Presidente che sia messa a verbale la seguente dichiarazione: 
“Regione Lombardia ritiene che una proposta di ridistribuzione degli  
utili sia sempre indice della sana conduzione di una società e sia an-
che un doveroso riconoscimento all’impegno finanziario e alla fiducia  
che i soci hanno riposto nelle proposte di sviluppo e di investimento. 
Purtuttavia è di  tutta evidenza che l’emergenza sanitaria dovuta al  
Covid-19 e deflagrata all’inizio del corrente anno, suggerisce un ap-
proccio prudenziale nella gestione societaria del corrente anno, e ve-
rosimilmente anche del prossimo.
L’incertezza di quanto le fonti di ricavo potranno assicurare, a fronte  
degli incerti sostegni dei finanziamenti statali ai contratti di servizio di  
trasporto ferroviario e automobilistico contrattualizzati, nonché ai con-
tratti di gestione della rete ferroviaria in concessione, cui si sommano  
necessità finanziarie da sostenere per garantire i provvedimenti di si-



curezza sanitaria per il personale del Gruppo e per affrontare i costi  
suppletivi vigenti e verosimilmente prefigurabili (sanificazione, moni-
toraggio, informazione, dotazioni  tecnologiche, ecc.),  consigliano di  
mantenere riserve di liquidità importanti al fine di reagire prontamente  
alle necessità emergenti e ancora oggi difficilmente prevedibili.
In tale ottica si ritiene di non procedere alla distribuzione degli utili del  
risultato di esercizio 2019.
Distinti saluti 
Attilio Fontana”.
Al termine della lettura da parte del Rappresentante Designato, il Pre-
sidente riprende la parola e chiede al medesimo Rappresentante De-
signato  ex  art.  134  Regolamento  Emittenti  se  siano  stati  da  lui 
espressi voti in difformità dalle istruzioni ricevute, ricevendo risposta 
negativa.
Il Presidente dichiara quindi la porzione della suddetta proposta di de-
libera riferita all’approvazione della destinazione del risultato di eser-
cizio non approvata a maggioranza degli intervenuti, precisando che 
hanno partecipato alla votazione tutte le azioni intervenute in assem-
blea, non restando soddisfatte le disposizioni di legge cui l’art. 14 del-
lo statuto sociale rinvia.
Precisa che nominativamente i soci favorevoli e contrari, con il relati-
vo numero di azioni possedute, risulteranno dal foglio presenze che 
sarà allegato al verbale della presente riunione.
Comunica quindi il Presidente che, tenuto conto che non sono state 
formulate altre proposte deliberative sul punto, né avrebbero potuto 
essere formulate, stante l’assenza fisica di tutti i soci intervenuti, rap-
presentati per delega dal Rappresentante Designato, la mancata ap-
provazione della proposta determina l’accantonamento a riserva lega-
le per euro  1.195.648,00 e l’accantonamento a utili  portati a nuovo 
per euro 22.717.317,00.
Quindi il Presidente esprime un ringraziamento per le indicazioni rice-
vute dagli azionisti.

*****
Il Presidente introduce la trattazione del secondo punto all'Ordine del 
Giorno (  Prima sezione della Relazione sulla politica in materia di Re  -  
munerazione e sui compensi corrisposti ai sensi dell’art. 123-ter del  
D. Lgs. n. 58/1998  )  .
Chiede al notaio di dare lettura della proposta di deliberazione, richie-
sta cui il notaio aderisce come segue:
"L’Assemblea degli Azionisti di FNM S.p.A.,
- visti gli artt. 123-ter del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 e 84-quater  
del Regolamento adottato con delibera Consob n. 11971/99;
- preso atto della Relazione sulla politica in materia di remunerazione  
e sui compensi corrisposti redatta dal Consiglio di Amministrazione;
- tenuto conto che, ai sensi dell’art. 123-ter, commi 3-bis e 3-ter, del  
D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, la presente deliberazione sarà vinco-
lante;

DELIBERA
di approvare la prima sezione della Relazione sulla politica in materia  
di remunerazione e sui compensi corrisposti redatta dal Consiglio di  



Amministrazione ai sensi dell’art. 123-ter del D. Lgs. 24 febbraio 1998  
n. 58, con particolare riferimento alla politica in materia di remunera-
zione di FNM S.p.A.".
Al termine della lettura a cura del notaio, riprende la parola il Presi-
dente il quale pone al voto la proposta letta.
Chiede  al  Rappresentante  Designato  se  questi  debba riferire,  con 
specifico riguardo all'argomento in votazione, eventuali situazioni di 
esclusione del diritto di voto; ottenuta risposta negativa, il Presidente 
chiede  altresì  al  Rappresentante  Designato  se  sia  in  possesso  di 
istruzioni per tutte le azioni per le quali è stata conferita la delega, ot-
tenendo risposta positiva. 
Il Rappresentante Designato comunica oralmente il seguente voto:
. azioni favorevoli n. 284.833.159, pari al 80,885% del capitale rap-
presentato in assemblea;
. azioni contrarie n. 3.200.269, pari al 0,909% del capitale rappresen-
tato in assemblea;
. azioni astenute n. 64.109.831, pari al 18,206% del capitale rappre-
sentato in assemblea.
Il Presidente chiede quindi al Rappresentante Designato ex art. 134 
Regolamento Emittenti se siano stati da lui espressi voti in difformità 
dalle istruzioni ricevute, ricevendo risposta negativa.
Il Presidente dichiara quindi la suddetta proposta approvata a mag-
gioranza degli intervenuti, precisando che hanno partecipato alla vo-
tazione tutte le azioni intervenute in assemblea, risultando pertanto la 
proposta approvata con maggioranza idonea ai  sensi  di  legge, cui 
l’art. 14 dello statuto sociale rinvia.
Precisa che nominativamente i soci favorevoli,  contrari ed astenuti, 
con il relativo numero di azioni possedute, risulteranno dal foglio pre-
senze che sarà allegato al verbale della presente riunione.

*****
Il  Presidente introduce la  trattazione del  terzo punto all'Ordine del 
Giorno (  Seconda sezione della Relazione sulla politica in materia di   
Remunerazione e sui compensi corrisposti ai sensi dell’art. 123-ter  
del TUF  )  .
Chiede al notaio di dare lettura della proposta di deliberazione, richie-
sta cui il notaio aderisce come segue:
“L’Assemblea degli Azionisti di FNM S.p.A.,
- visti gli artt. 123-ter del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 e 84-quater  
del Regolamento adottato con delibera Consob n. 11971/99;
- preso atto della Relazione sulla politica in materia di remunerazione  
e sui compensi corrisposti redatta dal Consiglio di Amministrazione;
- tenuto conto che, ai sensi dell’art. 123-ter, comma 6, del D. Lgs. 24  
febbraio 1998 n. 58, la presente deliberazione non sarà vincolante;

DELIBERA
di esprimere parere favorevole in merito alla seconda sezione della  
Relazione sulla politica in materia di remunerazione e sui compensi  
corrisposti redatta dal Consiglio di Amministrazione ai sensi dell’art.  
123-ter del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58.”.
Al termine della lettura a cura del notaio, riprende la parola il Presi-
dente e pone al voto la proposta letta.



Il Presidente chiede al Rappresentante Designato se questi debba ri-
ferire, con specifico riguardo all'argomento in votazione, eventuali si-
tuazioni di esclusione del diritto di voto; ottenuta risposta negativa, il 
Presidente chiede altresì al Rappresentante Designato se sia in pos-
sesso di istruzioni per tutte le azioni per le quali è stata conferita la 
delega, ottenendo risposta positiva. 
Il Rappresentante Designato comunica oralmente il seguente voto:
. azioni favorevoli n. 284.833.159, pari al 80,886% del capitale rap-
presentato in assemblea;
. azioni contrarie n. 2.029.169, pari al 0,576% del capitale rappresen-
tato in assemblea;
. azioni astenute n. 65.280.931, pari al 18,538% del capitale rappre-
sentato in assemblea.
Il Presidente chiede quindi al Rappresentante Designato ex art. 134 
Regolamento Emittenti se siano stati da lui espressi voti in difformità 
dalle istruzioni ricevute, ricevendo risposta negativa.
Il Presidente – dopo aver nuovamente manifestato la propria soddi-
sfazione per il voto unanime espresso dai soci in relazione alla prima 
delle odierne votazioni ed aver informato di voler esprimere tale sod-
disfazione in occasione della prossima riunione del Consiglio di Am-
ministrazione - dichiara quindi la suddetta proposta relativa alla se-
conda sezione della Relazione sulla politica in materia di remunera-
zione e sui compensi corrisposti approvata a maggioranza degli inter-
venuti, precisando che hanno partecipato alla votazione tutte le azioni 
intervenute in assemblea, risultando pertanto la proposta approvata 
con maggioranza idonea ai sensi di legge, cui l’art. 14 dello statuto 
sociale rinvia.
Precisa che nominativamente i soci favorevoli,  contrari ed astenuti, 
con il relativo numero di azioni possedute, risulteranno dal foglio pre-
senze che sarà allegato al verbale della presente riunione.

*****
Il Presidente introduce la trattazione del  quarto punto all'Ordine del 
Giorno (  Autorizzazione all’acquisto e alla disposizione di azioni pro  -  
prie; deliberazioni inerenti e conseguenti  )  .
Anticipa di voler omettere la lettura del punto della Relazione illustrati-
va degli Amministratori redatta anche ai sensi dell’art. 73 del Regola-
mento Emittenti, in quanto diffusa nei termini di legge.
Chiede quindi al notaio di dare lettura della proposta di deliberazione, 
richiesta cui il notaio aderisce come segue:
“L’Assemblea degli Azionisti di FNM S.P.A.,
- preso atto della relazione degli Amministratori;
- preso atto altresì delle disposizioni degli artt. 2357 e 2357-ter del  
cod. civ., nonché dell’art. 132 del D. Lgs. 58/1998;

DELIBERA
1) di autorizzare, ai sensi e per gli effetti dell’art. 2357 del cod. civ.,  
l’acquisto, in una o più volte e per un periodo di diciotto (18) mesi dal-
la data della presente deliberazione, sul mercato e con modalità con-
cordate con la società di gestione del mercato ai sensi dell’art. 132  
del D. Lgs. 58/1998, fino a un massimo di 21.745.128 azioni ordinarie  
della Società, e comunque entro il limite di legge, ad un corrispettivo,  



comprensivo degli oneri accessori di acquisto, non superiore del 20%  
e non inferiore del 20% rispetto al prezzo ufficiale di borsa registrato  
dal titolo nella seduta di borsa precedente ogni singola operazione, fi-
nalizzato a (i) realizzare eventuali interventi sul mercato a sostegno  
della liquidità del titolo e della regolarità dell’andamento delle nego-
ziazioni e dei corsi, così da favorirne il regolare svolgimento al di fuori  
delle normali variazioni legate all’andamento del mercato nel rispetto  
delle disposizioni vigenti e per eventuali finalità di magazzino titoli nel  
rispetto dei termini, delle modalità e finalità previsti dalla normativa vi-
gente e in particolare del Regolamento CE 2273/2003 e delle prassi  
di mercato di cui all’art.180, comma 1, lett. c), del TUF, approvate con  
delibera Consob n. 16839 del 19 marzo 2009, a cui può utilmente far-
si riferimento espresso, (ii) di utilizzare le azioni in portafoglio quale  
corrispettivo nell’ambito di eventuali operazioni straordinarie o di ac-
quisizione, (iii) di convertire eventuali strumenti di debito in azioni;
2)  di  dare  mandato  al  Consiglio  di  Amministrazione  di  procedere  
all’acquisto delle azioni alle condizioni sopra esposte, con tutte le mo-
dalità previste dall’articolo 144 bis del Regolamento Consob n. 11971  
del 14/05/1999, per quanto applicabili, e con le gradualità ritenute op-
portune nell’interesse della Società;
3)  di dare mandato al Consiglio di Amministrazione,  ai sensi e per  
gli effetti dell’art. 2357-ter del cod. civ., affinché possa disporre - in  
qualsiasi momento, in tutto o in parte, in una o più volte, ed anche  
prima di aver completato gli acquisti - delle azioni proprie acquistate  
in base alla presente delibera, nei modi ritenuti più opportuni nell’inte-
resse della Società, stabilendosi che la disposizione possa avvenire:  
i) mediante alienazione della proprietà delle stesse, o mediante ces-
sione di eventuali diritti reali e/o personali relativi alle stesse (ivi inclu-
so, a mero titolo esemplificativo, il prestito titoli), ii) mediante vendita  
in borsa e/o fuori borsa, sul mercato dei blocchi, con un collocamento  
istituzionale,  o scambio, anche per il tramite di offerta al pubblico, iii)  
mediante alienazione o assegnazione ad amministratori e/o a dipen-
denti e/o a collaboratori della Società, nell’ambito di eventuali piani di  
incentivazione azionaria o stock options, iv) ovvero come corrispetti-
vo dell’acquisizione di partecipazioni societarie e/o aziende e/o beni  
e/o attività, v) in ipotesi di eventuali operazioni di finanza straordinaria  
che implichino la disponibilità di azioni proprie da assegnare (a titolo  
esemplificativo non esaustivo fusioni, scissioni, emissione obbligazio-
ni convertibili o warrant, etc.), vi) costituendole, nei limiti di legge, in  
pegno al fine di ottenere finanziamenti, alla Società o alle Società del  
Gruppo, necessari alla realizzazione di progetti o al perseguimento  
degli obiettivi aziendali, nonché vii) sotto ogni altra forma di disposi-
zione consentita dalle vigenti normative in materia, attribuendo agli  
stessi la facoltà di stabilire, di volta in volta nel rispetto delle disposi-
zioni di legge e di regolamento, termini, modalità e condizioni che ri-
terranno più opportuni, fermo restando che l’alienazione delle azioni  
potrà avvenire per un corrispettivo minimo che non potrà essere infe-
riore all’80% rispetto al prezzo di riferimento registrato dal titolo FNM  
nella seduta di borsa precedente ogni singola operazione di aliena-
zione. Tale limite di corrispettivo non troverà applicazione in ipotesi di  



esecuzione di operazioni in relazione alle quali  si renda opportuno  
procedere allo scambio o alla cessione di pacchetti azionari da realiz-
zarsi anche mediante permuta o conferimento.
4) di disporre che gli acquisti vengano effettuati entro i limiti degli utili  
distribuibili e delle riserve disponibili risultanti dall’ultimo bilancio rego-
larmente approvato, e che, laddove e nella misura in cui si perfezio-
neranno i  prospettati  acquisti,  l'acquisto  di  azioni  proprie  comporti  
una riduzione del patrimonio netto di eguale importo, tramite l'iscrizio-
ne nel passivo del bilancio di una specifica voce, con segno negativo;  
e che contestualmente al trasferimento di azioni proprie acquistate in  
base alla presente delibera, venga di volta in volta incrementato nuo-
vamente il patrimonio netto mediante riduzione della suddetta voce;
5) di conferire al Presidente ogni potere occorrente per l’esecuzione  
della presente deliberazione, procedendo alle debite appostazioni di  
bilancio ed alle conseguenti scritturazioni contabili con facoltà altresì  
di procedere all’acquisto ed alla disposizione delle azioni proprie, nei  
limiti di quanto sopra previsto, attraverso intermediari specializzati an-
che previa stipulazione di appositi contratti di liquidità secondo le di-
sposizioni delle competenti autorità di mercato.”.
Al termine della lettura a cura del notaio, riprende la parola il Presi-
dente e pone al voto la proposta letta.
Chiede quindi al Rappresentante Designato se questi debba riferire, 
con specifico riguardo all'argomento in votazione, eventuali situazioni 
di esclusione del diritto di voto; ottenuta risposta negativa, il Presiden-
te chiede altresì al Rappresentante Designato se sia in possesso di 
istruzioni per tutte le azioni per le quali è stata conferita la delega, ot-
tenendo risposta positiva. 
Il Rappresentante Designato comunica oralmente il seguente voto:
. azioni favorevoli n. 352.061.079, pari al 99,977% del capitale rap-
presentato in assemblea;
. azioni contrarie n. 82.180, pari al 0,023% del capitale rappresentato 
in assemblea.
Il Presidente chiede quindi al Rappresentante Designato ex art. 134 
Regolamento Emittenti se siano stati da lui espressi voti in difformità 
dalle istruzioni ricevute, ricevendo risposta negativa.
Il Presidente dichiara quindi la suddetta proposta approvata a mag-
gioranza degli intervenuti, precisando che hanno partecipato alla vo-
tazione tutte le azioni intervenute in assemblea, risultando pertanto la 
proposta approvata con maggioranza idonea ai  sensi  di  legge, cui 
l’art. 14 dello statuto sociale rinvia.
Precisa che nominativamente i soci favorevoli e contrari, con il relati-
vo numero di azioni possedute, risulteranno dal foglio presenze che 
sarà allegato al verbale della presente riunione.

*****
Alle ore 13 e 16 minuti il Presidente dichiara chiusa la riunione”. 

*****
Si allegano al presente verbale:

- sotto la lettera "A" l'elenco presenze con gli esiti della votazio-
ne, predisposto a cura di Spafid S.p.A.;

- sotto la lettera “B” la relazione illustrativa degli Amministratori 



ex art. 125 ter TUF sui punti all’Ordine del Giorno; 
- sotto la lettera “C” la relazione sul Governo Societario e sugli 

Assetti Proprietari ex art. 123 bis TUF; 
- sotto la lettera “D” la relazione sulla Politica in materia di Re-

munerazione e sui Compensi Corrisposti ex art. 123 ter TUF;
- sotto la lettera “E” la Dichiarazione consolidata di carattere non 

finanziario ex D.Lgs. n. 254/2016 e relativa attestazione di con-
formità da parte della Società di Revisione;

- sotto la lettera “F” le domande 127 ter TUF con le relative ri-
sposte, in copia estratta dal sito della Società;

fatta precisazione che i documenti da “B” a “E” sono allegati in co-
pia  conforme del  documento teletrasmesso dalla  Società a me 
notaio.

*****
Il presente verbale viene da me notaio sottoscritto alle ore 9 e 10 di 
questo giorno sedici giugno duemilaventi.
Scritto con sistema elettronico da persona di mia fiducia e da me no-
taio completato a mano, consta il presente atto di dodici fogli ed occu-
pa ventitre pagine sin qui.
Firmato Filippo Zabban
 

































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































Copia su supporto informatico conforme al documento estratto in data 
17 giugno 2020 dal sito internet https://www.fnmgroup.it/it/bilanci-e-
relazioni, ai sensi dell'art. 22 comma 2 D.lgs. 7 marzo 2005 n. 82, che 
si trasmette ad uso Registro delle Imprese.
Milano, data dell'apposizione della firma digitale

Imposta di bollo assolta in modo virtuale tramite la Camera di Commercio 
Metropolitana di Milano-Monza-Brianza-Lodi, autorizzata dalla Direzione 
Regionale della Lombardia dell'Agenzia delle Entrate n. 108375/2017 del 
28 luglio 2017


