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arse qualcuno ricorda che, non pill
di due anni fa, | giornali ¢ i mezzi di
tolavwenuto risanamento del grup
o Ferrovie dello Stato, a seguito
dell'approvarione di ilanc che cvi-
denziavano un risultato economico
‘positivo. A distanza di pocotermpo,
Tattuale amministratore delegato
i FS ha annunciato che la situazio-
ne economica del gruppo & ben lun-
g dall‘essere risanata, anzi appare gravissima e neces:
sita diinterventi finanziari dell'azionista Stato per evi-
fare conseguenze drammatiche. E possibile che nel gi
10 di pochi mesi il gruppo FFSS sia passato da una si
tuazione di risanamento a uno stato prefallimentare?
Per rispondere a questa domanda ¢ suffciente analiz
zare i dati del bilancio consolidato 2005 delle TFSS,
dispontbile dal novembre 2006, mentre, come roto, i
normale periodo di approvazione dei bilanci, va da apri
e a gugno. Evidentemente questi writardic non erano
significativ per i media. 1 principali dati economici del
bilancio consolidato 2005 (¢ Pindebitamento finanzia-
tio netto) sono sintetizzati nella tabella. I primo dato

LUIGI CAPPUGH

(dal 1008 in avanti & stato utilizzato per circa 18 miliar
i) Per contro, i ricavi da clientela sono aumentati di
68 milioni di ewro (pi 2,2%), grazie a ricavi da viaggia-
tori piit 60 milioni], sia per I aumento del ricavo medio
che dei volumi di traffico viaggatori (pii 1,2% sul
2004). i & ridotto, invece, il volame del iraffico me
del 4,6%, confermando un trend in atto da ann. [ costi
di gestione si sono incrementati di 963 milioni (pi
14% circa sul 2004), per effetto soprattutto della cre-
Scita dei costi per acauisti (pil 53%), per servizi ¢ ma-
nutenzioni (piit 17%)  per il personale [pi
st'ultimo incremento si & verificato nonostan
riore diminuzione del personale di 1.400 unita: dal
1090alla fine del 2003 l personale & diminuito di circa
113mila nita, con un trasferimento del bilancio stata-
T al Fondo Pensioni F.S. presso I'Tnps (3.484 milioni
di euro nel 2004, 3.500 milioni el 2005). Ne deriv
allaine, una flessione del Risultato operativo lordo, da.
3.325 milioni a 1.973 milioni del 2005 (mero 41%). Gli
ammortamenti, le svalutazion ¢ gl accantonamenti si
sono ridotti di 1.130 milioni rispetto al 2004 (meno
41%), per effetto soprattutto della riduzione delle ali-
quote di ammortamento, che ha consentito di realizza-
re un risultato operativo ancora positivo (319 milioni)
sebbene in flessione del 41%

ANALISI

sul 2004. Tl bilancio consolida
to chiude con una perdita di

11 «<make up» dei conti 2005

Pil1 costi ma meno valore della produzione
In attivo grazie agli aiuti di Stato e ai minori
ammortamenti. Ma, al netto di operazioni
straordinarie, la perdita e di 1.500 mIn. Ha
ragione I'attuale ad: il risanamento & lontano

che emerge & che nel 2005 il valore della produzione si
riduce rispetto al 2004 (meno 389 milicni di euro), men-
tre aumentano i costi operativi (pit 963 milioni di eu
10). I valore della produzione & dato dalla somma di:a)
vicavi da clientela per Tattivita di trasporto passeggeri
e merci (pari a 3,2 miliardi nel 2005, cioé il 32% del
valore della produzione); b ricavi da servizio pubblico
con lo Stato e Enti territoriali (1,8 miliardi,pari al 18%
del valore della produzione); c) variazione delle rima-
nenze ¢ lavori in corso sulla rete (per circa 1,4 miliar
di); d) Tutilizzo del fondo legge 448/98 e i contributi
pubblici per il contratto di programma per la manuten:
zione della rete (nel complesso pari a 2,6 miliardi cir
ca). La riduzione del valore della produzione suddetta
& dipesa dal minore utilizzo del Fondo legge 448/08
(utilizzato per 950 milioni i euro, 872 milioni in meno
rispetto al 2004). 1l Fondo in esame & stato costitito
nel 1998 mediante appori ello Stato, per ronteggiare
gl oner di ristrutturazione della rete ferroviaria, ed &
stato utilizzato ogni anno per importi ilevant, in fan-
zione dei cost di ristrutturazione della rete sostenuti
nell'esercizio; il suo utlizzo ha compartato 'iscrizione
dell'importo utilizzatotre le componenti positive di red:
dito, cancorrendo cosi a migliorare | isultati economici

competenza del gruppo di 472
‘milioni, valore che si confronta
con wna perdita di 132 milioni
del 2004 Sotto Paspetto finan
ziario, L'indebitamento netto
versoil sistema é paria 18,8 mi-
liard di euro a fine 2005, con
un incremento di circa 4,8 mi-
liard; (pit 34%), anche in conse-
guenza della perdita economica
sopportata. In sintes: 1) a fron-
te di una riduzione del valore
della produzione, i costi operati
vi non solo non i sono ridotti,
ma sono aumentati di quasi 1 miliardo; 2) i ricavi da.
clientela e da servizio pibblico coprono solo il 6296 dei
costi eperativi totali, mentre i soli ricavi da clientela
rappresentano meno del 70% del costo del personale,
nonostante la crescita in volume ¢ nei ricavi (a differen:
7a del traffico merci); 3) il risultato economico 2005 &
influenzato, come per l passato, dall'utlizzo del Fondo
legge 448/98, oltre che dai contributi pubblici del con
tratto di programma. Altzimenti la perdita sarebbe sta-
ta par a sirca 15 miliard; 4) il isultato economico &
altresi influenzato dalla diminuzione degli ammorta-
ment, ridotisi di circa il 50%, in conseguenza della
revisione delle aliquote relative ai beni materiali ) l'n-
debitamento finanziario netto sfiora. 19_ miliard(pii
34%). Alla luce dei risultati economici 2005, appare
evidente che la gestione genera ricay ancora largamen-
te insufficienti 2 garantire almeno la copertura dei co-
st di gestione, Un contributo essenziale ¢ fornito dai
contributi pubblici, senza i quali 1z perdita d'esercizio
sarebbe stata di circa 1,5 miliardi. In sostanza, T'anali-
si del bilancio consolidato 2005 conferma la diagnosi
dell'attuale amministratore delegato del gruppo Mau
ro Moretti ¢ smentisce Pavvenuto risanamento procla
mato con enfasi circa due anni fa.
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