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Principali eventi

Acquisto delle partecipazioni del Gruppo City Sightseeing Italy

1 13 gennaio 2026 & stato perfezionato I'aumento di capitale di Trenitalia SpA per 30 milioni di euro, interamente sottoscritto
e liberato dal socio unico FS SpA, mediante emissione di nuove azioni, finalizzato a fornire la provvista necessaria alla
ricapitalizzazione di Busitalia Sita Nord Srl nell’lambito dell’'operazione di acquisizione del Gruppo City Sightseeing Italy.
Contestualmente, & stata effettuata la sottoscrizione da parte di Trenitalia dell'aumento di capitale di Busitalia Sita Nord Srl,
anch’esso per 30 milioni di euro, quale copertura parziale del prezzo di acquisto delle partecipazioni del Gruppo City
Sightseeing Italy, pari complessivamente a 82 milioni di euro.

1l 15 gennaio 2026 Busitalia Sita Nord ha sottoscritto I'atto di compravendita del 100% del capitale delle due societa Fratelli
Maddii S.r.l. e Betas Tours S.r.l., holding detenenti partecipazioni dirette e indirette nelle societa operative del Gruppo City
Sightseeing Italy, operazione coerente con il Piano Strategico 2025-2029 che prevede lo sviluppo dell'intermodalita del
Gruppo FS.

Incidente ferroviario ad Adamuz

L'incidente ferroviario verificatosi il 18 gennaio 2026 nei pressi di Adamuz (Spagna) ha coinvolto un treno ad alta velocita
Iryo (operato dalla societa ILSA, controllata al 51% da FS International) ed un treno Alvia (operato da Renfe), che viaggiava
in direzione opposta, provocando 46 vittime e oltre 100 feriti. Sono in corso le indagini delle Autorita spagnole per
I'accertamento delle cause dell'incidente: dagli esiti delle prime verifiche effettuate dalla Commissione investigativa sugli
incidenti ferroviari (CIAF), l'evento risulta causato dalla rottura del binario, manutenuto dal Gestore dell'infrastruttura
ferroviaria (ADIF), che avrebbe determinato il deragliamento dei vagoni di coda del treno Iryo. A seguito dell’'evento, & stato
iscritto un procedimento penale dalla Sezione Investigativa del Tribunale di Montoro, con indagini condotte dalla Guardia
Civil: al momento nessun soggetto risulta formalmente indagato, mentre il Giudice ha accolto listanza di ILSA di poter
partecipare al procedimento penale come “acusacion particular”, ossia confermando di considerare la stessa come “parte
offesa”.

Costituzione della societa FS Fabbrica Italiana Treni SpA (FS FIT)

1l 20 febbraio 2026, I'Assemblea di FS Fabbrica Italiana Treni SpA (FS FIT), societa costituita il precedente 4 febbraio, ha
approvato la proposta di aumento del capitale sociale del socio unico FS per 5 milioni di euro e di apporto in conto capitale
(a riserva disponibile) per 40 milioni di euro, finalizzato all’operazione di acquisto del ramo d’azienda di Titagarh-Firema
SpA, societa attiva nella progettazione e realizzazione di veicoli ferroviari. L'operazione, conclusasi il 4 marzo 2026, si
inserisce nel quadro delle iniziative previste dal Piano Strategico 2025-2029 e contribuisce al consolidamento della filiera

produttiva a supporto del programma di investimenti del Gruppo.

Emissione obbligazionaria in private placement con la BEI

L'11 febbraio 2026, FS ha collocato in private placement un nuovo bond, a valere del Programma EMTN ed interamente
sottoscritto dalla Banca europea per gli investimenti (BEI), per un ammontare di 180 milioni di euro a tasso variabile e una
durata pari a 17 anni. L'allocazione dei proventi, destinati al finanziamento dei treni ad alta velocita di Trenitalia (Frecciarossa

1000), & avvenuta mediante la sottoscrizione di un intercompany loan tra FS e Trenitalia.

Delibera nuovi bond e finanziamenti

Il 12 marzo 2026, il CdA di FS ha deliberato I'emissione di nuovi bond EMTN e il ricorso ad altri strumenti di provvista per
un importo complessivo massimo di 5,8 miliardi di euro, per la copertura dei fabbisogni di medio e lungo termine del Gruppo.
Le eventuali emissioni obbligazionarie, a valere sul Programma EMTN di 12 miliardi di euro quotato presso I'Trish Stock
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Exchange, saranno riservate agli Investitori Istituzionali. II CdA ha inoltre deliberato il rinnovo per ulteriori tre anni del
programma di Euro Commercial Paper di FS attualmente in scadenza a ottobre 2026, oltre che I'ampliamento della
sustainability linked revolving credit facility, attualmente di 3,5 miliardi di euro, fino ad un massimo di 4,5 miliardi di euro,
operazione quest’ultima che si € conclusa poi positivamente in data 14 luglio 2026, mantenendo invariata la scadenza
prevista a giugno 2027 ed i /ender coinvolti. Il pool di finanziatori & composto da BNP Paribas, BPER, CaixaBank, Cassa
Depositi e Prestiti, Crédit Agricole CIB, Crédit Agricole Italia, ING, Intesa Sanpaolo (Divisione IMI CIB) e UniCredit.

Costituzione della societa Terminal Mediterraneo Milano Sri

In data 23 marzo 2026 la societa FS Logistix SpA ha costituito la societa Terminal Mediterraneo Milano Srl (51% FS Logistix
- 49% Medlog Holding Italia Srl). La societa ha per oggetto sociale I'effettuazione di studi, ricerche, analisi, misurazioni e
valutazioni, anche ambientali, nonché qualunque altra attivita connessa o dipendente finalizzata alla progettazione
complessiva della “Nuova Piattaforma Logistica Specializzata nel Trasporto Combinato Marittimo di Milano Smistamento” e

relativi piani di investimento e sostenibilita economico-finanziaria.

Partecipazione in FS Sud Est Srl

In esecuzione di quanto previsto dall’Accordo di ristrutturazione dei debiti (omologato dal Tribunale di Bari con sentenza
del 21 luglio 2025, n. 220) sottoscritto con Ferrovie del Sud Est e Servizi Automobilistici Srl in liquidazione (FSE), quest’ultima
ha costituito il 30 gennaio 2026 una nuova societa a responsabilita limitata, denominata FS Sud Est Srl (FSSE), con capitale
sociale di 10 mila euro interamente versato e successivo aumento di capitale da 10 mila euro a 5.000 mila euro, in data 29
aprile 2026, sottoscritto e liberato interamente nell'ambito dell'operazione di conferimento del ramo d'azienda da FSE. La
parte del valore del ramo d’azienda non imputata a capitale, pari a complessivi 32.010 mila euro, € stata contabilizzata in
apposita riserva di patrimonio.

In data 30 aprile 2026, FSE ha ceduto a FS la piena ed esclusiva proprieta della quota rappresentativa del 100% del capitale
sociale di FSSE, per un corrispettivo pari a 37 milioni di euro corrispondente al valore del ramo d’azienda, con decorrenza
degli effetti in pari data. Il prezzo di acquisizione & stato regolato portando in compensazione I'esposizione debitoria,

maturata da FSE nei confronti di FS, oggetto dell’Accordo di ristrutturazione dei debiti gia citato.

Emissione obbligazionaria in private placement con Eurofima

Il 7 maggio 2026 FS ha finalizzato con Eurofima una nuova emissione obbligazionaria in private placement per 500 milioni
di euro, a tasso variabile e scadenza maggio 2046 (durata 20 anni). I treni oggetto di finanziamento sono allineati ai criteri
della Tassonomia Europea, e contribuiscono positivamente alla sostenibilita ambientale e sociale promuovendo il modal shift
to rail. A valere sui fondi di tale emissione, FS ha concesso a Trenitalia un prestito intercompany per finanziare il materiale

rotabile di Trenitalia impiegato nel pubblico servizio.

Conferimento della partecipazione di FS in SITA a Trenitalia

Il 9 giugno 2026 I'Assemblea di Trenitalia ha deliberato un aumento del capitale sociale da 1.685.363.500 euro a
1.685.925.000 euro, da liberarsi integralmente mediante il conferimento a Trenitalia della partecipazione detenuta da FS in
SITA SpA. In data 23 giugno 2026 ¢ stato sottoscritto |'atto di conferimento di SITA in Trenitalia con efficacia 1° luglio 2026.

Emissione obbligazionaria green Programma EMTN
II 17 giugno 2026 — con regolamento il 24 giugno — FS ha collocato il suo decimo green bond per un ammontare di 650
milioni di euro, con scadenza a 5 anni. Il titolo ha cedola fissa pari al 3,25% ed & stato emesso a valere del Programma

EMTN. L'emissione & dedicata al finanziamento degli Eligible Green Projects secondo quanto previsto dal Green Bond
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Framework di FS aggiornato nel giugno 2022. In particolare, i proventi consentono di finanziare investimenti in Italia nel
trasporto passeggeri e nell'infrastruttura ferroviaria. L'allocazione dei proventi dell’emissione € avvenuta mediante la
sottoscrizione di intercompany loans tra FS e le controllate Trenitalia e RFI.

Acquisizione FS Rail Constructions Sri

In coerenza con le strategie del Gruppo e con l'obiettivo di rafforzare il presidio diretto delle competenze tecnico-operative
nell'ambito della realizzazione di infrastrutture ferroviarie, assicurando continuita esecutiva alle commesse e pieno supporto
al piano degli investimenti infrastrutturali, in data 30 giugno 2026 €& stata acquisita dalla societa Pizzarotti SpA, con
decorrenza 1° luglio 2026, la societa FS Rail Constructions Srl, ad un prezzo base di 180 milioni di euro, soggetto al
meccanismo di aggiustamento della PFN. La societa comprende partecipazioni in consorzi e societa consortili impegnati
nella realizzazione di rilevanti commesse ferroviarie.
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Performance del Gruppo

Performance economiche e finanziarie del Gruppo

Al fine di illustrare i risultati economico-patrimoniali e finanziari del Gruppo FS, sono stati predisposti schemi riclassificati di
stato patrimoniale e conto economico, riportati nelle pagine seguenti, diversi da quelli previsti dai principi contabili IFRS-EU
adottati dal Gruppo FS. Tali schemi includono indicatori di performance che il management ritiene utili per monitorare

I'andamento del Gruppo e rappresentativi dei risultati economico-finanziari prodotti dai business.

Conto economico consolidato riclassificato

valori in milioni di euro
1° semestre 1° semestre

2026 2025 Variazione %
RICAVI OPERATIVI 8.888 8.210 678 8
COSTI OPERATIVI (7.983) (7.219) (764) 11
MARGINE OPERATIVO LORDO (EBITDA) 905 991 (86) 9)
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (963) (914) (49) 5
RISULTATO OPERATIVO (EBIT) (58) 77 (135) (175)
Saldo della gestione finanziaria (120) (143) 23 (16)
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE (178) (66) (112) 170
Imposte sul reddito (22) (23) 1 4
RISULTATO NETTO DI PERIODO (200) (89) (111) 125
RISULTATO NETTO DI GRUPPO (184) (75) (109) 195
RISULTATO NETTO DI TERZI (16) (14) 2) 14

Il Risultato Netto di periodo, pari a -200 milioni di euro, registra un peggioramento rispetto alla perdita di 89 milioni di
euro rilevata nel medesimo periodo dell’esercizio precedente. Tale andamento riflette la contrazione del’lEBITDA (-86 milioni
di euro, -9%), l'incremento di ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (-49 milioni di euro) e il contributo della
gestione finanziaria e fiscale (+24 milioni di euro). Al netto degli effetti connessi alla variazione dell’area di consolidamento
(ingresso delle societa del Gruppo City Sightseeing Italy, di FS Fabbrica Italiana Treni SpA e di FS Sud Est Srl e cessazione
della concessione in Gran Bretagna da parte della societa Trenitalia c2c), 'EBITDA avrebbe registrato una riduzione pari a -

68 milioni di euro, -7%.

I Ricavi operativi registrano un incremento netto pari a 678 milioni di euro. A fronte della contrazione dei Ricavi da servizi

di trasporto (4.464 milioni di euro, -25 milioni di euro), crescono i Ricavi da servizi di infrastruttura (2.570 milioni di euro,

+214 milioni di euro), gli Altri ricavi da servizi (1.678 milioni di euro, +480 milioni di euro) e gli Altri proventi (176 milioni

di euro, +9 milioni di euro).

Con riferimento ai Ricavi da servizi di trasporto (-25 milioni di euro), si evidenzia quanto segue:

e iricavi del business AV e Intercity aumentano complessivamente di 10 milioni di euro: mentre il business AV nazionale
presenta ricavi sostanzialmente in linea con lo scorso anno, pur in presenza di minori volumi di viaggiatori e di
produzione espressa in treni-km, sul mercato internazionale si registra un incremento principalmente riconducibile
all'entrata in esercizio delle nuove tratte AV Parigi-Milano e Parigi-Marsiglia (+26 milioni di euro), compensato dalla

riduzione dei ricavi in Spagna (-19 milioni di euro), dovuta sia all'incidente ferroviario di Adamuz del 18 gennaio 2026,
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a seguito del quale la linea verso Siviglia € stata interrotta per circa un mese, sia a eventi climatici estremi che hanno
colpito il paese, destabilizzando il terreno e le infrastrutture ferroviarie;

e iricavi del servizio passeggeri su ferro Regionale aumentano complessivamente di 39 milioni di euro. Nel primo semestre
2026, il business Regionale nazionale registra un incremento dei ricavi da traffico pari a 19 milioni di euro (circa +4%)
rispetto al primo semestre 2025, riconducibile principalmente alla crescita delle vendite dei titoli di corsa semplice e al
collegamento aeroportuale Leonardo Express, favoriti dalla riduzione degli scioperi rispetto allo scorso anno e dai
maggiori flussi turistici e leisure, anche connessi allo svolgimento delle Olimpiadi di Milano - Cortina. I ricavi a valere
sui contratti di servizio con le Regioni registrano una variazione positiva pari a 81 milioni di euro, in connessione con
I'evoluzione dei contratti stessi. I ricavi per trasporto su ferro Regionale all'estero diminuiscono di 61 milioni di euro,
per effetto della cessazione della concessione in Gran Bretagna da parte della societa Trenitalia c2c (-122 milioni di
euro), compensati dall'incremento dei ricavi in Germania e Grecia (rispettivamente +36 milioni di euro e +25 milioni di
euro);

e iricavi del trasporto su gomma diminuiscono nel primo semestre 2026 di 49 milioni di euro. La variazione riflette la
riduzione di oltre 70 milioni di euro rilevata in ambito internazionale, principalmente per la fine della concessione TPL
nellarea di Utrecht, nei Paesi Bassi, e un incremento di 21 milioni di euro in ambito nazionale, anche grazie all'ingresso
nell’'area di consolidamento delle societa del Gruppo City Sightseeing Italy (+14 milioni di euro);

e iricavi del trasporto merci su ferro registrano una variazione negativa pari a 25 milioni di euro, riconducibile in larga
parte alla chiusura del traffico in Sicilia nei primi mesi dell'anno a causa del maltempo nonché ai lavori infrastrutturali

sulla rete nazionale e tedesca.

I Ricavi da servizi di infrastruttura aumentano di 214 milioni di euro (+9%) rispetto al corrispondente periodo
dell'esercizio precedente. La variazione & riconducibile principalmente ad Anas (+152 milioni di euro), per maggiori lavori
eseguiti nel periodo per servizi di gestione sulla rete in concessione (+100 milioni di euro) e per I'incremento dei corrispettivi
di Servizio e Concessori (+52 milioni di euro). RFI rileva un incremento dei ricavi da servizi in concessione sull'infrastruttura
ferroviaria, connesso ai lavori di costruzione e miglioria delle linee (+59 milioni di euro), parzialmente compensato dalla
riduzione dei ricavi da pedaggio per 8 milioni di euro. Sul totale della variazione, I'ingresso nell’area di consolidamento di

FS Sud Est incide per 10 milioni di euro.

Gli Altri ricavi da servizi, ricompresi nei ricavi delle vendite e delle prestazioni, aumentano complessivamente di 480
milioni di euro. La variazione accoglie principalmente i ricavi iscritti da Trenitalia per la fornitura dei nuovi treni ibridi di
proprieta dello Stato, a valere sui fondi del PNRR per il rinnovamento della flotta Intercity (+406 milioni di euro, con analogo
incremento nei costi operativi, come pill avanti dettagliato), i ricavi per la sponsorizzazione delle Olimpiadi di Milano Cortina
(+31 milioni di euro) e i maggiori ricavi per certificati bianchi (+34 milioni di euro). L'incremento degli Altri proventi (+9
milioni di euro) € riconducibile prevalentemente alle maggiori plusvalenze realizzate sulla vendita del materiale fuori uso e

tolto d'opera.

I Costi operativi del semestre si attestano a 7.983 milioni di euro, in aumento di 764 milioni di euro (+11%) rispetto allo

stesso periodo dell’esercizio precedente. Nel dettaglio:

e icosti netti del personale aumentano di 153 milioni di euro, prevalentemente per effetto dell'incremento dell’'organico,
del costo medio unitario del lavoro, delle competenze accessorie e degli altri costi del personale a ruolo (+86 milioni di
euro). A tali effetti si aggiungono maggiori accantonamenti per contenzioso giuslavoristico e altre esigenze di natura

contrattuale per 78 milioni di euro;
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e gli altri costi netti aumentano di 611 milioni di euro e sono riconducibili prevalentemente a: (i) maggiori costi per
materie prime, sussidiarie, di consumo e merci (+44 milioni di euro), principalmente per piu elevati livelli di consumo
di materiali su progetti di investimento; (ii) maggiori costi per servizi (+624 milioni di euro), in particolare manutenzioni,
pulizia e altri servizi appaltati (+426 milioni di euro, di cui 406 milioni di euro riconducibili alla fornitura dei nuovi treni
di proprieta dello Stato, a valere sui fondi del PNRR), costi per nuove opere e manutenzioni straordinarie sulla rete
stradale e autostradale (+95 milioni di euro) e prestazioni per il trasporto (+54 milioni di euro); (iii) maggiori

capitalizzazioni di costi per materiali, personale, servizi informativi e trasporto (-58 milioni di euro).

L'EBITDA, pari a 905 milioni di euro, si riduce di 86 milioni di euro (-9%) rispetto al primo semestre 2025 per effetto della
dinamica di ricavi e costi sopra descritta. LEBIT ammonta a -58 milioni di euro (77 milioni di euro al 30 giugno 2025) e
risente dei maggiori ammortamenti per 11 milioni di euro, nonché delle maggiori svalutazioni e rettifiche di valore nette per

38 milioni di euro.

1l Saldo della gestione finanziaria, che evidenzia un onere netto di 120 milioni di euro, migliora di 23 milioni di euro
rispetto al primo semestre 2025. La variazione positiva & riconducibile principalmente alla riduzione degli oneri finanziari
per 30 milioni di euro, che beneficia del rilascio del fondo svalutazione crediti verso Ferrovie del Sud Est in liquidazione, con
effetto positivo per 37 milioni di euro. Tale effetto & parzialmente compensato da maggiori oneri e accantonamenti finanziari
per 16 milioni di euro, mentre le minori perdite su cambi contribuiscono positivamente per 9 milioni di euro. I proventi
finanziari si riducono di 4 milioni di euro.

I risultati delle societa contabilizzate con il metodo del patrimonio netto determinano un decremento della posta pari a 3

milioni di euro.

Le Imposte sul reddito del periodo ammontano a 22 milioni di euro e risultano sostanzialmente in linea con il periodo di

confronto.
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Stato patrimoniale consolidato riclassificato

valori in milioni di euro

30.06.2026 31.12.2025 Variazione
ATTIVITA'
Capitale circolante netto gestionale (2.757) (3.061) 304
Altre attivita nette 7.020 5.033 1.987
Capitale circolante 4.263 1.972 2.291
Capitale immobilizzato netto 55.129 54.784 345
Altri fondi (2.177) (2.125) (52)
CAPITALE INVESTITO NETTO 57.215 54.631 2.584
COPERTURE
Posizione finanziaria netta a breve 3.702 (101) 3.803
Posizione finanziaria netta a medio/lungo 11.902 12.934 (1.032)
Posizione finanziaria netta 15.604 12.833 2.771
Mezzi propri 41.611 41.798 (187)
COPERTURE 57.215 54.631 2.584

1l Capitale investito netto di Gruppo, pari a 57.215 milioni di euro, si & incrementato nel corso del primo semestre 2026 di
2.584 milioni di euro per effetto dellincremento del Capitale circolante (+2.291 milioni di euro) e del Capitale

immobilizzato netto (+345 milioni di euro), parzialmente compensato dall'incremento degli Altri fondi (-52 milioni di euro).

Il Capitale circolante netto gestionale, che si attesta a un valore negativo di 2.757 milioni di euro, presenta una variazione

positiva di 304 milioni di euro rispetto all'esercizio precedente, che deriva principalmente da:

e maggiori crediti relativi ai Contratti di Servizio (+109 milioni di euro), sia verso il MEF (+17 milioni di euro) che verso le
Regioni (+92 milioni di euro), questi ultimi in parte riconducibili all'ingresso della societa FS Sud Est nel perimetro di
consolidamento per 56 milioni di euro;

e una variazione delle rimanenze (+195 milioni di euro), principalmente connessa all’effetto dei maggiori acquisti di ricambi
e componenti per il materiale rotabile e l'infrastruttura, in parte compensato dai consumi di periodo e dalla campagna di
dismissione/rottamazione, alla produzione di periodo nelle Officine Nazionali di Bari, Pontassieve e Bologna, all'ingresso nel
perimetro di consolidamento delle societa FS Fabbrica Italiana Treni e FS Sud Est (+59 milioni di euro), nonché l'iscrizione
dei certificati bianchi maturati nel periodo al netto delle vendite (+38 milioni di euro);

e maggiori crediti commerciali verso clienti e societa del Gruppo nonché verso il MIT per la fornitura dei nuovi treni di proprieta
dello Stato (+426 milioni di euro), compensati dall'incremento dei debiti commerciali (-304 milioni di euro) e da minori

acconti ai fornitori di materiale rotabile e di lavori sull'infrastruttura ferroviaria (-122 milioni di euro).

Le Altre attivita nette, pari a 7.020 milioni di euro, registrano un incremento di 1.987 milioni di euro riconducibile all’'effetto

combinato di:

e maggiori crediti netti verso il MEF, il MIT e altri Enti/Amministrazioni dello Stato (+2.271 milioni di euro), per la rilevazione
di competenza dei nuovi contributi, principalmente riferibili al Contratto di Programma — Parte Investimenti e Parte Servizi
di RFI, al netto degli incassi di periodo (+1.714 milioni di euro) e della variazione degli acconti allocati ai progetti gia avviati
(+557 milioni di euro);
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I'incremento degli altri debiti netti (-232 milioni di euro);

I'incremento netto dei debiti IVA del periodo (-52 milioni di euro).

Il Capitale immobilizzato netto, che si attesta a un valore di 55.129 milioni di euro, presenta un incremento di 345 milioni

di euro, sostanzialmente legato:

agli investimenti di periodo per 8.344 milioni di euro, compensati dai contributi in conto impianti per 7.151 milioni di euro e
dagli ammortamenti del periodo per 914 milioni di euro;

alle alienazioni e dismissioni (-17 milioni di euro) e alle perdite di valore (-30 milioni di euro) legate per lo piu al materiale
rotabile di FS Treni Turistici Italiani;

alle riclassifiche nella voce investimenti (-14 milioni di euro) avvenute nel periodo e legate principalmente a modifiche di
destinazione d'uso delle aree interessate;

all'effetto della variazione dell'area di consolidamento (+139 milioni di euro) riferibile al consolidamento di FS Fabbrica
Italiana Treni SpA, FS Sud Est Srl e alle societa del Gruppo City Sightseeing Italy;

al decremento delle altre partecipazioni minoritarie al fair value per effetto del consolidamento della societa FS Energy (-3
milioni di euro) e all'incasso del credito per versamenti in conto capitale — quota terzi da parte di Tunnel Ferroviario del

Brennero (-6 milioni di euro).

Nel paragrafo seguente viene fornito un dettaglio degli investimenti tecnici del Gruppo.

Gli Altri fondi registrano una variazione in aumento pari a 52 milioni di euro, ascrivibile: alla riduzione del fondo TFR e altri

benefici ai dipendenti (+22 milioni di euro), principalmente per le liquidazioni e le anticipazioni erogate al personale nel corso

del periodo; all'incremento degli altri fondi rischi (-70 milioni di euro) legato alla dinamica degli accantonamenti, utilizzi e rilasci

del periodo; alla variazione del fondo imposte differite e delle imposte anticipate (-4 milioni di euro) derivante dalle nuove

differenze temporanee e dai rilasci generati dalle societa del Gruppo nel corso del semestre.
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valori in milioni di euro

Posizione finanziaria netta 30.06.2026 31.12.2025 Variazione

Posizione finanziaria netta a breve termine 3.702 (101) 3.803
Conti correnti di tesoreria (290) (320) 30
Crediti vs MEF per contributi quindicennali da riscuotere (10) (10)

Debiti verso altri finanziatori

Finanziamenti da banche 5.870 3.498 2.372
Prestiti obbligazionari 2.132 1.276 856
Diritti concessori finanziari correnti (3.345) (3.624) 279
Acconti per opere da realizzare correnti 575 613 (38)
Passivita finanziarie correnti 229 235 (6)
Strumenti finanziari derivati correnti (6) 3) 3)
Altro (1.453) (1.766) 313
Posizione finanziaria netta a medio/lungo termine 11.902 12.934 (1.032)
Crediti vs MEF per contributi quindicennali da riscuotere (55) (65) 10
Debiti verso altri finanziatori 13 10 3
Finanziamenti da banche 3.612 3.777 (165)
Prestiti obbligazionari 7.727 7.737 (10)
Diritti concessori finanziari non correnti (1.273) (467) (806)
Acconti per opere da realizzare non correnti 1.172 1.236 (64)
Passivita finanziarie non correnti 775 778 3)
Strumenti finanziari derivati non correnti 3) 2 (5)
Altro (66) (74) 8
Totale complessivo 15.604 12.833 2.771

La Posizione finanziaria netta (PFN) evidenzia al 30 giugno 2026 un indebitamento netto di 15.604 milioni di euro e registra
un peggioramento, rispetto al 31 dicembre 2025, di 2.771 milioni di euro, correlato all'effetto netto:

e dell'incremento dei finanziamenti da banche e dei debiti verso altri finanziatori (+2.210 milioni di euro), riconducibile
principalmente allincremento della provvista a breve e al debito Euro Commercial Paper (+2.477 milioni di euro), cui si
contrappone il decremento delle operazioni di factoring (-137 milioni di euro) e i rimborsi di periodo (-148 milioni di euro);

e dellincremento dei prestiti obbligazionari (+846 milioni di euro) riferibile sostanzialmente alle nuove emissioni
obbligazionarie a valere sui Programmi EMTN ed Eurofima (+1.330 milioni di euro) parzialmente compensate dai rimborsi di
quota capitale e quota interesse di competenza del periodo (-484 milioni di euro);

o del decremento netto delle altre attivita e passivita finanziarie (+321 milioni di euro) principalmente connesso alla dinamica
dei pagamenti effettuati nel periodo;

e del decremento del conto corrente di tesoreria (+30 milioni di euro), nel quale confluiscono i versamenti effettuati dal MEF
per il Contratto di Programma ed i versamenti per altri contributi erogati dal MIT e dalla Commissione Europea;

e del decremento del credito finanziario verso il MEF (+10 milioni di euro) per effetto dell'incasso del periodo;

e dell'incremento delle attivita finanziarie per accordi per servizi in concessione (-527 milioni di euro), determinata dall’effetto
netto tra lincremento dei crediti esigibili connesso alla produzione di periodo realizzata sullinfrastruttura in concessione,
prevalentemente stradale, nonché sulla Ferrovia Centrale Umbra e sulla Canavesana, e il decremento generato dagli incassi
del periodo per i rimborsi dai Ministeri o Enti di riferimento;

e del decremento degli acconti per opere da realizzare (-102 milioni di euro) per i contributi incassati a fronte dei lavori ancora

da eseguire relativi alla societa Anas SpA;
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del decremento delle passivita finanziarie per leasing (-9 milioni di euro) principalmente per effetto dei pagamenti effettuati
nel corso del periodo cui si contrappone la rilevazione dei nuovi debiti in contropartita ai diritti d'uso iscritti e degli oneri
finanziari del periodo;

dell'incremento netto del valore dei derivati (-8 milioni di euro) dovuto all'andamento dei tassi nel periodo.

I Mezzi propri passano da 41.798 milioni di euro a 41.611 milioni di euro, con un decremento pari a 187 milioni di euro, per

effetto principalmente della perdita del periodo.

Investimenti Tecnici

Guardando ai c.d. “Investimenti Tecnici”}, il Gruppo FS ha sviluppato e gestito nel primo semestre 2026 volumi per 10,2 miliardi

di euro circa, di cui il 99% in Italia, cosi composti:

il 69,5% circa delle contabilizzazioni ha riguardato le Infrastrutture Ferrovie nel cui ambito i progetti di RFI hanno inciso per
6.932 milioni di euro;

il 17,6% circa delle contabilizzazioni ha riguardato le Infrastrutture Strade, ovvero Anas, con un volume di investimenti pari
a 1.806 milioni di euro;

il 9,8% circa si concentra nell’ambito del Trasporto Passeggeri, per interventi dedicati al trasporto su ferro e su gomma. In
particolare, Trenitalia registra investimenti per 966 milioni di euro e il gruppo Busitalia per 9 milioni di euro;

I'1,3% circa ha interessato il Trasporto Passeggeri Internazionale, con investimenti pari a 136 milioni di euro;

I'1,2% circa riguarda I'ambito Trasporto Merci, per interventi sia in Italia che all'estero con un volume complessivo che si
attesta a 118 milioni di euro;

lo 0,6% circa & relativo al business Altri Servizi.

1 Gli Investimenti Tecnici comprendono, rispetto al dato degli Investimenti contabili consolidati, precedentemente citato, anche gli investimenti
contabilizzati secondo I'IFRIC 12 principalmente di Anas SpA (per oltre 1,7 miliardi di euro) e, per la differenza, gli investimenti delle societa di
scopo non consolidate con il metodo integrale (es.: Tunnel Euralpin Lyon Turin, Galleria di base del Brennero, ecc.).
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Performance dei Settori di Business

In linea con quanto disposto dall'IFRS 8 Settori operativi, si fornisce di seguito I'analisi dell'andamento gestionale, degli
investimenti tecnici e dei principali KPI del Gruppo FS, con riferimento alle performance dei Settori di business (di seguito anche

Business Unit o BU), rappresentati in coerenza con il Piano strategico e il modello di Governance del Gruppo.

Infrastrutture — Ferrovie

La Business Unit Infrastrutture - Ferrovie garantisce la progettazione, realizzazione, gestione e manutenzione di reti di
infrastruttura per il trasporto su ferro, in ambito nazionale e internazionale, con I'obiettivo di massimizzare le sinergie industriali,
anche per mezzo del sostegno di programmazioni comunitarie e nazionali.

Nella BU opera sia Rete Ferroviaria Italiana SpA, Capofila di Business Unit, la cui mission prevede il ruolo principale di Gestore
nazionale della infrastruttura ferroviaria, curando la manutenzione, I'utilizzo e lo sviluppo della rete stessa e dei relativi sistemi
di sicurezza, oltre la gestione delle attivita di ricerca e sviluppo in ambito ferroviario, nonché I'erogazione di servizi di
collegamento via mare con le isole maggiori, sia FS Engineering SpA (gia Italferr SpA), la societa di ingegneria del Gruppo. Le
altre principali societa che si occupano di infrastruttura ferroviaria all'interno del Gruppo, in via esclusiva o accessoria, sono
Grandi Stazioni Rail SpA, Infrarail Srl, Blu Jet Srl, FS Sud Est Srl, Brenner Basis Tunnel SE, Tunnel Ferroviario del Brennero SpA
(TFB) e Tunnel Euralpin Lyon Turin (TELT).

L'infrastruttura ferroviaria nazionale, distribuita capillarmente su tutto il territorio, & gestita da RFI, che assicura, attraverso il

potenziamento degli standard di qualita e sicurezza, la connettivita e l'integrazione del Paese secondo quanto disposto dal D.M.

n. 138T del 31 ottobre 2000. Al 30 giugno 2026 l'infrastruttura gestita da RFI ammonta a 16.908,5 km di linee, e la consistenza

delle stesse, in base alla classificazione utilizzata ai fini del calcolo del canone di utilizzo della rete ferroviaria, coerentemente

con il D.M. n. 43/T del 21 marzo 2000, € la seguente:

e  6.449 km di linee fondamentali, caratterizzate da un‘alta densita di traffico;

e 9.502 km di linee complementari, che costituiscono una fitta rete di collegamento nell'ambito di bacini regionali e di
interconnessioni con le direttrici principali;

e 957 km di linee di nodo, situate all'interno di grandi aree metropolitane.

Considerando la tipologia, le linee a doppio binario sono distribuite per 7.838 km, pari al 46,4% del totale, mentre le linee sono

elettrificate per 12.413 km (73,4% del totale) per una lunghezza complessiva dei binari pari a 24.746 km.

La lunghezza delle linee AV/AC ammonta a 1.096 km.

Tutte le linee della rete sono dotate di uno o pil sistemi di protezione della marcia del treno, il che rende l'infrastruttura

ferroviaria di RFI tra le piu sicure d’Europa. In particolare, il sistema ERTMS/ETCS € applicato a circa 1.096 km della rete Alta

Velocita.

Al 30 giugno 2026, le imprese ferroviarie “operative”, legittimate ad effettuare attivita di trasporto su ferrovia a seguito di licenza

rilasciata da ANSFISA o dall'ERA, ai sensi del 4° pacchetto ferroviario (Direttiva UE 2016/798, recepita in Italia con il D.Lgs. 14

maggio 2019, n. 50), erano 42 (23 per il solo trasporto merci, 12 per il solo trasporto viaggiatori e 7 con licenza sia per il servizio

viaggiatori che merci).

Nel corso dei primi sei mesi del 2026, sulla rete ferroviaria nazionale hanno circolato in media oltre 10.000 treni al giorno per

un volume complessivo nel semestre di circa 188 milioni di km percorsi, in lieve flessione rispetto al primo semestre 2025 (-

0,7%).
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Sul territorio nazionale, oltre alla rete RFI, il Gruppo FS gestisce anche circa 474 km di linea delle FS Sud Est. La rete di FS Sud
Est attraversa le province della Puglia ed ¢é elettrificata per 82 km e quasi interamente a semplice binario.

All'estero, il Gruppo FS, attraverso la controllata Netinera, gestisce circa 300 km di linee con 60 stazioni adibite al servizio
viaggiatori. La produzione realizzata nel corso del primo semestre 2026 ¢ stata di circa 29 milioni di treni*km.

valori in milioni di euro

1° semestre 2026 1° semestre 2025 Variazione %

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.720 1.642 78 4,8
Altri proventi 74 64 10 15,6
Ricavi operativi 1.794 1.706 88 5,2
Costi operativi (1.682) (1.576) (106) 6,7
EBITDA 112 130 (18) (13,8)
Risultato Operativo (EBIT) 25 49 (24) (49,0)
Risultato netto di periodo (Gruppo e Terzi) (8) 13 (21) (161,5)
30.06.2026 31.12,2025 Variazione %

Capitale investito netto 40.997 39.277 1.720 4,4
Posizione finanziaria netta 7.483 5.645 1.838 32,6
Mezzi propri 33.514 33.632 (118) (0,4)

1l Business Infrastrutture Ferrovie registra a giugno 2026 un Risultato Netto negativo per 8 milioni di euro, in peggioramento di

21 milioni di euro rispetto allo stesso periodo del 2025.

I Ricavi operativi ammontano a 1.794 milioni di euro, in incremento rispetto al primo semestre 2025 per 88 milioni di euro.

La variazione e riconducibile allingresso nel perimetro di FS Sud Est - Infrastruttura (12 milioni di euro) e a RFI (75 milioni di

euro) per |'effetto combinato dei seguenti fattori:

e maggiori ricavi da accordi in concessioni (59 milioni di euro) e maggiori ricavi per la vendita di energia per la trazione dei
treni (13 milioni di euro), riconducibile all'andamento del prezzo dell’energia (tale partita trova corrispondente variazione nei
costi);

e minori ricavi da pedaggio (20 milioni di euro) pil che compensati dai maggiori altri ricavi (23 milioni di euro) per servizi alle
imprese ferroviarie e servizi accessori alla circolazione.

L'EBITDA si attesta ad un valore positivo di 112 milioni di euro e registra un decremento di 18 milioni di euro rispetto al primo

semestre 2025. La flessione dell'EBITDA di RFI (26 milioni di euro) € interamente riconducibile al maggiore costo del personale

(54 milioni di euro), in parte compensato dalle maggiori capitalizzazioni (28 milioni di euro). Inoltre, si registra un miglioramento

di FS Engineering (5 milioni di euro) per I'aumento dei margini delle commesse.

Il Risultato operativo (EBIT) si attesta ad un valore positivo di 25 milioni di euro, in decremento di 24 milioni di euro rispetto

al medesimo periodo del 2025. Al peggioramento delllEBITDA si aggiungono i maggiori ammortamenti (5 milioni di euro),

principalmente di RFI.

I Proventi e oneri finanziari di periodo sono negativi per 34 milioni di euro, con una variazione positiva di 2 milioni di euro

rispetto al primo semestre 2025.

Le Imposte sul reddito ammontano ad un valore positivo di 1 milioni di euro, in linea rispetto allo stesso periodo del 2025.

Gli investimenti tecnici sulle Infrastrutture Ferrovie realizzati nel corso del primo semestre 2026 ammontano a 7.111 milioni
di euro (5.590 milioni di euro nel primo semestre 2025) e rappresentano il 69,5% del totale investimenti tecnici del Gruppo.
Il 97% degli investimenti sulle Infrastrutture Ferrovie sono attribuibili a RFI con 6.932 milioni di euro contabilizzati, destinati

per:
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il 26% alla sicurezza, tecnologie e mantenimento in efficienza. Da segnalare che 444 milioni di euro (circa il 6% della spesa

complessiva) sono dedicati a interventi in tecnologie d’avanguardia;

e il 74% alla realizzazione di interventi sulle direttrici di interesse nazionale, ai progetti di sviluppo infrastrutturale della rete,
in particolare alle grandi opere realizzate per lotti costruttivi, principalmente sul Terzo Valico dei Giovi, Napoli-Bari, Nuova
linea AV/AC Salerno - Reggio Calabria e sulla linea AV/AC Verona-Padova tratta Verona-Vicenza.

Nel primo semestre 2026, RFI ha pubblicato 383 gare per I'affidamento di appalti di forniture e servizi per un importo complessivo

a base d'appalto pari a circa 3,7 miliardi di euro e ha disposto I'efficacia dell’aggiudicazione di 390 gare per circa 1,1 miliardi di

euro, di cui 18 gare per I'affidamento di lavori per circa 0,3 miliardi di euro.

Focalizzandosi sulle principali attivazioni infrastrutturali del semestre, 10 hanno riguardato sviluppi infrastrutturali, 36 le stazioni

e 9 upgrading delle infrastrutture, mentre le principali attivita progettuali hanno riguardato:

e la consegna del Progetto di Fattibilita Tecnico Economica della nuova Localita di Servizio Castellucchio;

e |'awvio del Progetto di Fattibilita Tecnico Economica per la gara della Piattaforma Logistica Valle Ufita, dell’ACC Castelplanio

nell'ambito del Lotto 2 Genga-Serra S. Quirico e per iter del potenziamento Linea Milano-Chiasso, per interventi di

paesadgistica e ambientalizzazione nell'ambito del Nodo AV/AC Bologna;

la conclusione del PFTE delle Fermate Dora e Zappata e per la gara relativa alle tecnologie del Raddoppio del Posto di
Comunicazione (PC) Villaspeciosa-PC Polveriera nell'ambito del Raddoppio Decimomannu-Villamassargia.

Si segnala inoltre che, nel primo semestre 2026, nell'ambito degli interventi di mantenimento in efficienza dell'infrastruttura
ferroviaria, sono stati realizzati interventi di rinnovo binari su 438 km (pari al 52% del piano previsto per il 2026), rinnovo
deviatoi per 450 elementi (pari al 53% del piano previsto per il 2026), rinnovo linee di contatto per la trazione elettrica su 64
km (pari al 43% del piano previsto per il 2026).

Infrastrutture — Strade

La Business Unit Infrastrutture - Strade vede in particolare Anas SpA e la sua controllata Quadrilatero Marche-Umbria SpA
impegnate nella progettazione, gestione, costruzione e manutenzione della rete stradale e autostradale italiana non a pedaggio
di interesse nazionale. L'impegno si concentra sulla sicurezza della rete, tutela dell'ambiente, efficienza energetica, nonché sulla
salvaguardia del patrimonio paesaggistico del nostro territorio.

Riguardo all'infrastruttura stradale, il Gruppo FS gestisce attraverso la controllata Anas circa 32.700 km di strade statali, di cui
circa 1.293 km di autostrade non a pedaggio.

valori in milioni di euro

1° semestre 2026 1° semestre 2025 Variazione %

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 2.275 2.127 148 7,0
Altri proventi 18 16 2 12,5
Ricavi operativi 2.293 2,143 150 7,0
Costi operativi (2.181) (2.092) (89) 4,3
EBITDA 112 51 61 119,6
Risultato Operativo (EBIT) 15 (38) 53 139,5
Risultato netto di periodo (Gruppo e Terzi) 3 (46) 49 106,5
30.06.2026 31.12.2025 Variazione %

Capitale investito netto (38) 157 (195) (124,2)
Posizione finanziaria netta (2.249) (2.051) (198) 9,7
Mezzi propri 2.211 2.208 3 0,1

Il Business Infrastrutture Strade registra a giugno 2026 un Risultato Netto positivo per 3 milioni di euro, in miglioramento di 49
milioni di euro rispetto allo stesso periodo del 2025.
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I Ricavi operativi ammontano a 2.293 milioni di euro, in incremento rispetto al primo semestre 2025 per 150 milioni di euro.
La variazione € principalmente dovuta ad Anas per i maggiori ricavi da accordi per servizi in concessione e investimenti (100
milioni di euro) e per i maggiori ricavi da servizi stradali e autostradali (52 milioni di euro).

L'EBITDA si attesta ad un valore positivo di 112 milioni di euro e registra un incremento di 61 milioni di euro rispetto al 30
giugno 2025. II miglioramento al livello di ricavi operativi viene ridotto dai maggiori costi operativi (89 milioni di euro),
principalmente costo del personale (10 milioni di euro) e maggiori costi per servizi di gestione dellinfrastruttura stradale.

Il Risultato operativo (EBIT) si attesta ad un valore positivo di 15 milioni di euro, in miglioramento di 53 milioni di euro
rispetto al medesimo periodo del 2025. Il miglioramento del’'EBITDA viene ridotto dalle maggiori svalutazioni crediti di Anas (8
milioni di euro).

I Proventi e oneri finanziari di periodo sono negativi per 12 milioni di euro, in peggioramento di 4 milioni di euro rispetto al

primo semestre 2025 principalmente per maggiori oneri finanziari.

Le Infrastrutture Strade sono state interessate da investimenti tecnici per 1.806 milioni di euro (1.876 milioni di euro nel
primo semestre 2025), che sono pari al 17,6% del totale investimenti tecnici del Gruppo.

In particolare, il 50% degli investimenti sull'infrastruttura stradale ha riguardato le nuove opere, il 49% il mantenimento in
efficienza dell'infrastruttura esistente e la rimanente parte principalmente altri interventi sulle dotazioni tecnologiche e
informatiche.

Nel primo semestre 2026 Anas ha pubblicato 28 bandi di gara per I'affidamento di appalti di lavori, forniture e servizi per un
importo complessivo a base d’appalto pari a 1 miliardo di euro e ha disposto I'efficacia dell’aggiudicazione di 39 gare per un
importo complessivo pari a circa 1,9 miliardi di euro, di cui 7 gare per circa 1,6 miliardi di euro per lavori relativi a Nuove Opere
e 3 gare per circa 0,2 miliardi di euro per lavori di Manutenzione Straordinaria.

Le principali attivazioni infrastrutturali riguardano la SS 16 Adriatica, la SS 379 Egnazia e delle terme di Torre Canne, la SS 131
Carlo Felice e la SS 117 Centrale Sicula - Itinerario Nord-Sud.

Si segnala inoltre che, nel corso del primo semestre 2026, nell'ambito degli interventi di mantenimento in efficienza
dell'infrastruttura stradale, sono stati realizzati interventi di rinnovo delle Pavimentazioni su 1.442 km (pari all'83% del piano

previsto per il 2026) e interventi di sostituzione delle Barriere su 104 km (pari al 46% del piano previsto per il 2026).

Trasporto — Passeggeri

La Business Unit Trasporto - Passeggeri ha come obiettivo la creazione di una proposta di business multimodale il cui vantaggio
e quello di sfruttare le caratteristiche delle varie tipologie di trasporto, per sviluppare un servizio integrato, economico, affidabile
e sostenibile con un‘offerta sempre piu personalizzata e attenta alle esigenze dei singoli passeggeri secondo i principi di
sostenibilita ambientale, sociale e di governance.

Nella BU Trasporto - Passeggeri operano le societa del Gruppo FS che svolgono attivita di trasporto passeggeri su ferro e su
gomma sul territorio nazionale. Nel trasporto su rotaia opera principalmente Trenitalia SpA, la Capofila di Business Unit, con la
missione di garantire il presidio del settore del trasporto di persone, compresa la promozione, attuazione e gestione di iniziative
e servizi nel campo dei trasporti delle persone; tutto cid avviene attraverso lo sviluppo di un’offerta integrata di prodotti/servizi
e la gestione di un mix articolato di canali distributivi.

La BU Trasporto - Passeggeri offre, inoltre, i servizi di mobilita viaggiatori su gomma sia su tratte metropolitane sia su tratte a

media-lunga percorrenza, effettuati principalmente dalla controllata Busitalia-Sita Nord Srl e sue partecipate, che gestiscono,
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direttamente e indirettamente, il trasporto urbano ed extraurbano in varie regioni del Paese, nonché il servizio di bus turistico

nelle principali citta italiane.

Nella BU Trasporto — Passeggeri opera anche FS Sud Est, quale concessionaria dei servizi ferroviari ed automobilistici in Puglia.

Trasporto passeggeri su rotaia 1° semestre 2026 1° semestre 2025

Business Alta Velocita

Viaggiatori Km — milioni 8.025 8.070 (0,6)
Treni Km — migliaia 30.853 31.237 (1,2)
Business Intercity

Viaggiatori Km — milioni 2.225 2.243 (0,8)
Treni Km — migliaia 14.602 14.821 (1,5
Business Regionale

Viaggiatori Km — milioni 8.114 7.962 1,9
Treni Km — migliaia 72.242 71.057 1,7
Totale

Viaggiatori Km — milioni 18.364 18.275 0,5
Treni Km — migliaia 117.697 117.115 0,5

I volumi di traffico passeggeri su rotaia in ambito nazionale realizzati nel primo semestre 2026 dalle societa del Gruppo FS si
sono attestati a 18,3 miliardi di viaggiatori*km, in linea con il corrispondente periodo del 2025 (+0,5%). Nel dettaglio, nel primo
semestre del 2026, il Business Alta Velocita ha realizzato, in ambito nazionale, volumi di traffico pari a circa 8 miliardi di
viaggiatori*km, in linea (-0,6%) rispetto allo stesso periodo del 2025, a fronte di una lieve contrazione dell’offerta in termini di
treni*km (-1,2%), riflettendo una sostanziale tenuta della domanda e un utilizzo piu efficiente dei servizi ferroviari offerti.

Con riferimento al Business Intercity, la componente italiana ha mostrato un andamento dei viaggiatori*km sostanzialmente
stabile rispetto al primo semestre del 2025 (-0,8%), a fronte di una lieve una riduzione dei treni*km offerti (-1,5%).

Con riguardo al trasporto ferroviario regionale, a livello nazionale, la domanda soddisfatta nel corso del primo semestre del 2026
€ stata pari a circa 8,1 miliardi di viaggiatori*km, a fronte di un‘offerta di 72,2 milioni di treni*km; entrambi i valori risultano in

lieve crescita rispetto a quelli registrati nel corrispondente periodo del 2025.

Trasporto passeggeri su gomma 1° semestre 2026 1° semestre 2025 Var %
Viaggiatori Km — milioni 602 537 12,1
Bus Km — migliaia 39.191 33.526 16,9

In riferimento al trasporto passeggeri su gomma, la componente nazionale ha mostrato una crescita nel semestre sia dei
viaggiatori*km (602 milioni, +12,1%), sia dei veicoli*km offerti (39,2 milioni, +16,9%). La crescita riflette I'ampliamento del

perimetro di Busitalia, sostenuto da acquisizioni nel segmento bus (societa del gruppo City Sightseeing Italy), che hanno

rafforzato l'offerta di servizi su gomma e l'integrazione con il sistema ferroviario.

Trasporto marittimo 1° semestre 2026 1° semestre 2025
Viaggiatori Km — mifioni 8 8 2,1
Navi Km — migliaia 232 236 (1,8)

Infine, nel segmento del trasporto marittimo di passeggeri, il Gruppo FS ha soddisfatto nel semestre una domanda di circa 8
milioni di viaggiatori*km, in crescita rispetto al primo semestre 2025 (+2,1%), con un’offerta di circa 232 mila navi*km, in calo

dell’1,8% rispetto al primo semestre 2025.
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valori in milioni di euro

1° semestre 2026 1° semestre 2025 Variazione )
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 3.600 3.027 573 18,9
Altri proventi 66 64 2 3,1
Ricavi operativi 3.666 3.091 575 18,6
Costi operativi (2.981) (2.370) (611) 25,8
EBITDA 685 721 (36) (5,0)
Risultato Operativo (EBIT) 124 183 (59) (32,2)
Risultato netto di periodo (Gruppo e Terzi) 34 99 (65) (65,7)

30.06.2026 31.12.2025 Variazione

Capitale investito netto 11.482 10.644 838 7,9
Posizione finanziaria netta 8.232 7.412 820 11,1
Mezzi propri 3.250 3.232 18 0,6

Il Business del Trasporto Passeggeri chiude il primo semestre 2026 con un Risultato Netto di periodo positivo di 34 milioni di

euro, in peggioramento di 65 milioni di euro rispetto al primo semestre 2025.

I Ricavi operativi ammontano a 3.666 milioni di euro, in miglioramento rispetto allo stesso periodo del 2025 (575 milioni di

euro, +19%) per l'effetto combinato di:

e maggiori altri ricavi (401 milioni di euro) del Business Intercity per ricavi relativi al rinnovo della flotta IC a valere sui fondi
PNRR assegnati (tale partita trova corrispondente variazione nei costi);

e maggiori ricavi da contratto di servizio (89 milioni di euro, +8%) riconducibili al Business Regionale;

e magagiori ricavi da traffico (51 milioni di euro, +3%) di cui Business Regionale (19 milioni di euro) per incremento del Ricavo
Medio Unitario (+2%) e Gruppo Busitalia (29 milioni di euro) per i servizi effettuati durante le olimpiadi invernali di Milano -
Cortina;

e maggiori ricavi da certificati bianchi (34 milioni di euro) del Business Regionale.

L'EBITDA registra un valore positivo pari a 685 milioni di euro, in flessione di 36 milioni di euro rispetto al primo semestre

2025. II miglioramento in termini di ricavi viene ridotto dai maggiori costi relativi al rinnovo della flotta IC (401 milioni di euro),

al personale (76 milioni di euro) e dai maggiori costi operativi principalmente legati all'offerta (134 milioni di euro).

Il Risultato operativo (EBIT) ¢ positivo per 124 milioni di euro. Rispetto al primo semestre 2025 si registra un peggioramento

di 59 milioni di euro. Al peggioramento a livello di EBITDA si aggiungono le svalutazioni di FS Treni Turistici (25 milioni di euro)

principalmente riconducibili al materiale rotabile.

I Proventi e oneri finanziari sono negativi per 103 milioni di euro e risultano in linea rispetto allo stesso periodo del 2025.

Le imposte sul reddito nel periodo di riferimento sono positive per 13 milioni di euro, in peggioramento di 5 milioni di euro

rispetto al medesimo periodo dell'anno precedente.

In merito agli investimenti tecnici, in ambito Trasporto Passeggeri si concentra il 9,8% circa degli investimenti tecnici
complessivi del Gruppo, pari a 1.002 milioni di euro, per interventi dedicati al trasporto in ambito nazionale su ferro e su gomma.
1l 96,4% degli investimenti sono attribuibili a Trenitalia. In particolare, dei 966 milioni di euro contabilizzati, il 64% & stato
destinato all'acquisto di materiale rotabile, il 3% alla riqualificazione del materiale in esercizio, il 12% all'adeguamento
tecnologico dei mezzi, ai sistemi informativi, al mantenimento e sviluppo degli impianti di manutenzione e il restante 21% alla
manutenzione ciclica. I principali progetti di investimento, distinti per area di business, sono:
e Passeggeri Business AV (432 milioni di euro, di cui circa 94 milioni di euro dedicati alla manutenzione ciclica). Sono stati
consegnati 4 treni ETR1000 nell'ambito del programma di rinnovo del materiale rotabile. Le attivita di revamping hanno

riguardato principalmente il rinnovo del parco mezzi con gli interventi di Rebranding flotta ETR con 4 treni restituiti
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all'esercizio. Gli interventi sugli Impianti riguardano principalmente il potenziamento dell'IMC di Milano Martesana, dell'IMC
di Napoli Frecciarossa e la riqualifica dell'impianto verde OMAV di Roma San Lorenzo;

e Passeggeri Business Intercity (44 milioni di euro, di cui circa 34 milioni di euro dedicati alla manutenzione ciclica). Le attivita
di revamping hanno riguardato principalmente le carrozze Intercity con gli interventi di adeguamento del sistema antincendio
e I'attivazione del nuovo impianto Clima (1,1 milioni di euro e 7 carrozze adeguate);

e Passeggeri Business Regionale (422 milioni di euro, di cui circa 77 milioni di euro sono stati destinati alla manutenzione
ciclica). Nell'ambito del rinnovo della flotta per il trasporto regionale sono stati consegnati 5 treni Pop (26 milioni di euro),
16 treni Rock (248 milioni di euro) e 4 treni 200 km/h (49 milioni di euro). Sono stati restituiti all'esercizio 2 treni TAF (0,9
milioni di euro) dopo interventi di face-lift finalizzati all'incremento del comfort. Proseguono gli interventi di adeguamento
del sistema antincendio sulle Carrozze Vivalto con rispettivamente 3 carrozze restituite all’esercizio (0,1 milioni di euro).

Lo 0,9% degli investimenti nell'ambito del Trasporto Passeggeri, pari a 9 milioni di euro, € realizzato dalle societa del Gruppo

Busitalia. In particolare, nel primo semestre 2026 si registrano consegne di 2 Bus a gasolio in usufrutto oneroso per il TPL in

Campania, 14 Bus a gas e 1 Bus ibrido per il TPL in Veneto, 49 Bus (di cui 41 a gas, 6 elettrici e 2 a idrogeno) in usufrutto

gratuito in Umbria e 3 Bus a gasolio per i servizi svolti a Firenze da Florentia.

Trasporto — Internazionale Passeggeri

La Business Unit Trasporto — Internazionale Passeggeri ha come obiettivo I'accelerazione dello sviluppo internazionale del
Gruppo FS. Nella BU Trasporto — Internazionale Passeggeri operano le societa del Gruppo FS che svolgono la propria attivita sul
territorio internazionale e vedono come Capofila di Business Unit FS International SpA, che ha la missione di rafforzare il presidio
del Gruppo sui mercati esteri, sostenere la crescita sostenibile e consolidare il ruolo di player di riferimento nella mobilita
integrata europea. Alle performance della BU contribuiscono: il gruppo Netinera, che svolge attivita di trasporto ferro in ambito
regionale e metropolitano in Germania; Hellenic Train, che & limpresa incumbent per i servizi di trasporto passeggeri su ferro
in Grecia (linea principale Atene-Salonicco); ILSA, che offre collegamenti su linee Alta Velocita in Spagna (sui tre principali
corridoi che collegano Madrid con Barcellona, Valencia e Siviglia); Trenitalia France, che opera nel segmento Alta Velocita in
Francia sia attraverso collegamenti cross-border Milano-Parigi sia su servizi domestici tra Parigi e Lione; FS Advisory, che fornisce
servizi di consulenza tecnica e operativa nel settore dei trasporti e delle infrastrutture per clienti pubblici e privati in processi di
trasformazione, digitalizzazione, ristrutturazione e cambiamento gestionale.

La BU Trasporto — Internazionale Passeggeri offre, inoltre, i servizi di mobilita viaggiatori su gomma in Olanda attraverso la

societa Qbuzz; I'offerta complessiva € integrata dalle societa del gruppo Netinera in Germania e dai collegamenti automobilistici

su alcune tratte gestiti da Hellenic Train in Grecia.

Trasporto passeggeri su rotaia 1° semestre 2026 1° semestre 2025

Business Alta Velocita

Viaggiatori Km — mifioni 2.105 2.371 (11,2)
Treni Km — migliaia 7.824 7.117 9,9
Business Intercity

Viaggiatori Km — mifioni 98 130 (24,5)
Treni Km — migliaia 340 711 (52,2)
Business Regionale

Viaggiatori Km — mifioni 2.867 3.268 (12,3)
Treni Km — migliaia 32.337 35.077 (7,8)
Totale

Viaggiatori Km — milioni 5.070 5.769 (121)
Treni Km — migliaia 40.501 42.905 (5,6)
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I volumi di traffico passeggeri su rotaia sul territorio estero realizzati nel primo semestre 2026 dalle societa del Gruppo FS
Italiane si sono attestati a 5,1 miliardi di viaggiatori*km, in flessione rispetto al corrispondente periodo del 2025 (-12,1%). Nel
dettaglio, nel primo semestre del 2026 in ambito estero, le controllate hanno registrato complessivamente una flessione dei
viaggiatori*km (-11,2%), a fronte di un incremento dei treni*km (+9,9%), dinamica riconducibile a fattori eterogenei tra le
diverse societa. La crescita dell'offerta, espressa in treni*km, € stata trainata da Trenitalia France, come effetto base legato al
fatto che nel primo semestre del 2025 i collegamenti Parigi-Marsiglia e Parigi—-Milano non erano ancora stati ripristinati, mentre
nel corrispondente periodo del 2026 risultano pienamente operativi. Tale ampliamento dell'offerta non si € tuttavia tradotto in
un corrispondente aumento dei volumi di traffico, misurati in viaggiatori*km. La flessione dei viaggiatori*km & riconducibile
invece alla contrazione di ILSA, penalizzata dalle limitazioni operative derivanti dall'incidente di gennaio 2026, che ha comportato
una riduzione delle corse sull'intera linea Madrid-Malaga.

Con riferimento al Business Intercity, il perimetro estero evidenzia invece una riduzione sia della domanda sia dell‘offerta, con
variazioni percentuali marcate, riconducibili tuttavia a volumi limitati in termini assoluti.

Con riguardo al trasporto ferroviario regionale la componente estera ha registrato una flessione sia nei viaggiatori*km (-12,3%)
sia nei treni*km (-7,8%), riconducibile al fatto che, nel primo semestre del 2025, era ancora inclusa la controllata Trenitalia c2c,
operativa fino a luglio dello stesso anno.

Trasporto su gomma TPL 1° semestre 2026 1° semestre 2025 Var %
Viaggiatori Km — milioni 329 443 (25,8)
Bus Km — migliaia 61.810 72.298 (14,5)

La flessione del business TPL all'estero (-25,8% in termini di viaggiatori*km e -14,5% in termini di veicoli km) & invece dovuta
alla ridefinizione dell’assetto delle concessioni di Qbuzz, che a partire dal 1° gennaio 2026 & passata da cinque a quattro

concessioni, a seguito della perdita del servizio nella provincia di Utrecht.

valori in milioni di euro

1° semestre 2026 1° semestre 2025 Variazione %

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.044 1.165 (121) (10,4)
Altri proventi 29 21 8 38,1
Ricavi operativi 1.073 1.186 (113) (9,5)
Costi operativi (1.068) (1.132) 64 5,7
EBITDA 5 54 (49) (90,7)
Risultato Operativo (EBIT) (95) (61) (34) 55,7
Risultato netto di periodo (Gruppo e Terzi) (141) (104) (37) 35,6
30.06.2026 31.12.2025 Variazione %

Capitale investito netto 1.604 1.548 56 3,6
Posizione finanziaria netta 2.053 1.855 198 10,7
Mezzi propri (449) (307) (142) 46,3

Il Business del Trasporto Internazionale Passeggeri a giugno 2026 registra un Risultato Netto di periodo negativo di 141 milioni
di euro, in peggioramento di 37 milioni di euro rispetto al primo semestre 2025.

I Ricavi operativi ammontano a 1.073 milioni di euro e sono in flessione rispetto allo stesso periodo del 2025 (113 milioni di
euro, -10%). Tale variazione € principalmente attribuibile: ai minori ricavi da contratto di servizio (23 milioni di euro, -4%),
quale effetto netto dei minori ricavi di Qbuzz (34 milioni di euro) e Trenitalia c2c (31 milioni di euro), solo in parte compensati
dai maggiori ricavi di Netinera (17 milioni di euro) e Hellenic Train (25 milioni di euro) e alla contrazione dei ricavi da traffico
(99 milioni di euro, -17%) relativi a:
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e minori ricavi di Trenitalia c2c (91 milioni di euro) dovuti al deconsolidamento a partire da luglio 2025, di Qbuzz (36 milioni
di euro) per effetto dei minori volumi e di Ilsa (19 milioni di euro) che risente della contrazione dei volumi in seguito
all'incidente ferroviario sulla tratta Madrid — Malaga;

e maggiori ricavi di Trenitalia France (26 milioni di euro) per i maggiori volumi di traffico (tratta Parigi — Milano riaperta dal 1°
aprile 2025) e di Netinera (22 milioni di euro).

L'EBITDA registra un valore positivo per 5 milioni di euro, con un decremento di 49 milioni di euro rispetto al primo semestre

2025. La riduzione dei ricavi viene in parte attenuata dai minori costi operativi (64 milioni di euro), principalmente riconducibili

al costo del personale (50 milioni di euro).

Il Risultato operativo (EBIT) € negativo per 95 milioni di euro, con un peggioramento di 34 milioni di euro rispetto allo stesso

periodo del 2025. II peggioramento a livello di EBITDA viene lievemente attenuato dai minori ammortamenti di Ilsa e Qbuzz.

I Proventi e oneri finanziari sono negativi per 45 milioni di euro e risultano in lieve peggioramento (2 milioni di euro) rispetto

allo stesso periodo del 2025.

Le imposte sul reddito nel periodo di riferimento sono negative per 1 milioni di euro, in linea rispetto al medesimo periodo

dell'anno precedente.

Gli investimenti tecnici realizzati nell'ambito del Trasporto Passeggeri Internazionale ammontano a circa 136 milioni di euro
di cui circa il 45% degli investimenti, pari a 61 milioni di euro, & realizzato da QBuzz. Nel primo semestre 2026 si registrano
consegne di 62 Bus elettrici in leasing per il servizio svolto da QBuzz in Olanda e di 23 mezzi su gomma per i servizi svolti da
Netinera in Germania.

Trasporto — Merci

La Business Unit Trasporto - Merci ha |'obiettivo di sviluppare un‘offerta integrata e |'attivazione di partnership a supporto del
trasporto multimodale. Nella BU Trasporto Merci opera principalmente FS Logistix SpA, Capofila di Business Unit, con la missione
di garantire il presidio del settore della logistica e del trasporto di merci, in ambito nazionale e internazionale, ivi compresa la
promozione, attuazione, gestione e vendita di iniziative e servizi nel campo della logistica, della mobilita e dei trasporti delle
merci. Fanno parte della BU numerose societa operative a livello nazionale e internazionale, tra cui Mercitalia Rail, la maggiore
impresa ferroviaria merci in Italia e una delle principali in Europa, il gruppo Tx Logistik (presente prevalentemente in Germania,
Austria, Svizzera e Danimarca), il gruppo Exploris (presente prevalentemente in Germania, Polonia, Repubblica Ceca, Belgio,

Olanda, Austria, Svizzera) e Mercitalia Intermodal, il pil grande operatore di trasporto combinato strada/rotaia in Italia e il terzo

in Europa.

Trasporto Merci 1° semestre 2026 1° semestre 2025 Var %

Tonnellate Km — milioni 8.742 9.428 (7,3)
di cui su territorio estero 4.418 4.386 0.7

Treni Km — migliaia 18.126 19.966 (9,2)
di cui su territorio estero 8.873 9.197 (3,5)

) Non include la quota parte del traffico merci sviluppato da Hellenic Train e da Exploris

Per quanto riguarda il trasporto merci, i volumi di traffico realizzati dalle societa del Gruppo FS, nel corso del primo semestre
2026, in territorio nazionale ed estero, sono stati pari a circa 8,8 miliardi di tonnellate*km, in flessione del 7,3% rispetto al

primo semestre 2025, a fronte di un‘analoga riduzione dell'offerta, espressa in treni*km, pari al 9,2%.
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Il risultato, comune a molti altri operatori ferroviari merci in Europa, € stato influenzato da un contesto macroeconomico segnato
da forti tensioni geopolitiche, legate al conflitto tra Iran e Stati Uniti, che ha determinato la chiusura dello Stretto di Hormuz e

il blocco dei traffici marittimi containerizzati, ampliando I'incertezza sugli scambi internazionali.

valori in milioni di euro

1° semestre 2026 1° semestre 2025 Variazione
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 677 686 9) (1,3)
Altri proventi 15 25 (10) (40,0)
Ricavi operativi 692 711 (19) (2,7)
Costi operativi (670) (671) 1 0,1
EBITDA 22 40 (18) (45,0)
Risultato Operativo (EBIT) (60) (29) (31) 106,9
Risultato netto di periodo (Gruppo e Terzi) (88) (55) (33) 60,0
Variazione
Capitale investito netto 1.339 1.296 43 3,3
Posizione finanziaria netta 1.219 1.083 136 12,6
Mezzi propri 120 213 (93) (43,7)

Il Trasporto Merci a giugno 2026 registra un Risultato Netto di periodo negativo per 88 milioni di euro, in peggioramento di 33
milioni di euro rispetto al primo semestre 2025.

I Ricavi operativi ammontano a 692 milioni di euro, in peggioramento rispetto al primo semestre 2025 (19 milioni di euro, -
2,7%) principalmente a causa dei minori ricavi di Mercitalia Intermodal (17 milioni di euro) e Mercitalia Rail (5 milioni di euro)
dovuto alla contrazione del traffico nazionale ed internazionale a seguito delle soppressioni per lavori infrastrutturali e per
maltempo.

L’EBITDA si attesta ad un valore positivo di 22 milioni di euro, in decremento di 18 milioni di euro rispetto al primo semestre
2025. 1l decremento a livello dei ricavi si riflette sul’EBITDA.

Il Risultato operativo (EBIT) ¢ negativo per 60 milioni di euro, in peggioramento di 31 milioni di euro rispetto al primo
semestre 2025. Al peggioramento a livello di EBITDA si aggiungono i maggiori ammortamenti (13 milioni di euro) per il rinnovo
dei contratti di leasing del materiale rotabile.

I Proventi e oneri finanziari sono negativi per 27 milioni di euro, in peggioramento di 5 milioni di euro rispetto al
corrispondente periodo del 2025.

Le imposte sul reddito sono negative per 1 milione di euro e risultano in miglioramento di 3 milioni di euro rispetto allo stesso
periodo del 2025.

Nell'ambito Merci si sono registrati, nel primo semestre 2026, investimenti tecnici pari a 118 milioni di euro per il
proseguimento del piano di rinnovo della flotta e per la manutenzione del parco loco e carri operativo. Circa il 61% é realizzato
da Mercitalia Rail e il 15% da Mercitalia Shunting & Terminal; la restante parte € realizzata dalle altre societa operanti nel
business in Italia (FS Logistix, Mercitalia Intermodal, Terminal Alptransit e Bluferries) e in Germania (TX Logistik e la controllata
Exploris).

In particolare, sono stati consegnati 10 Loco TRAXX a Mercitalia Rail, 12 Camion, 2 Caricatori e 13 Locomotori per la

movimentazione delle merci che Mercitalia Rail ha fornito in leasing a Mercitalia Shunting & Terminal.
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Altri Servizi

Nella Business Unit Altri Servizi operano: Ferrovie dello Stato Italiane SpA, nel suo ruolo di holding del Gruppo, con la funzione
di indirizzo, coordinamento, controllo strategico e finanziario sulle Capofila di Business Unit e sulle sue controllate dirette;
Ferservizi SpA, che gestisce in outsourcing, per le principali societa del Gruppo, le attivita non direttamente connesse all’esercizio
ferroviario; FS Sistemi Urbani SpA, che si occupa dei servizi di asset management, commercializzazione e valorizzazione del
patrimonio non funzionale del Gruppo; Fercredit SpA, la cui attivita & rivolta essenzialmente allo sviluppo del "credit factoring"
e del leasing sul mercato captive, nonché all'espansione delle operazioni di "consumer credit" per i dipendenti del Gruppo;
Ttalcertifer SpA, che si occupa della conduzione di attivita di certificazione, valutazione e prove riferite a sistemi di trasporto ed
infrastrutturali; FSTechnology SpA, il Service Provider per il Gruppo FS sul fronte dei sistemi tecnologici, deputata a governare
la strategia ICT di Gruppo; FS Security SpA, dedicata alla sicurezza dei treni e delle stazioni e alla protezione cyber del Gruppo
FS; FSI Saudi Arabia for Land Transport LLC, per lo sviluppo delle infrastrutture dell’Arabia Saudita; FS Park, che si occupa della
progettazione e realizzazione di parcheggi, contribuendo a migliorare l'accessibilita e lo scambio intermodale nelle stazioni
ferroviarie; FS Energy, con l'obiettivo di definire un modello di approvvigionamento energetico sicuro, green ed economico
nonché guidare lo sviluppo delle attivita energetiche per conto di tutte le societa del Gruppo FS; FS Fabbrica Italiana Treni, che

si occupa della progettazione e realizzazione di veicoli ferroviari.

valori in milioni di euro

1° semestre 2026 1° semestre 2025 Variazione %

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 847 591 256 43,3
Altri proventi 24 16 8 50,0
Ricavi operativi 871 607 264 43,5
Costi operativi (875) (590) (285) 48,3
EBITDA (4) 17 (21) (123,5)
Risultato Operativo (EBIT) (67) (32) (35) 109,4
Risultato netto di periodo (Gruppo e Terzi) 40 29 11 37,9
30.06.2026 31.12.2025 Variazione %

Capitale investito netto 2.041 1.692 349 20,6
Posizione finanziaria netta (1.443) (1.613) 170 10,5
Mezzi propri 3.484 3.305 179 54

A giugno 2026 gli Altri Servizi realizzano un Risultato Netto di periodo positivo per 40 milioni di euro, con un incremento di 11
milioni di euro rispetto al primo semestre 2025.

I Ricavi operativi ammontano a 871 milioni di euro, registrando un incremento rispetto allo stesso periodo del 2025 di 264
milioni di euro, attribuibili principalmente ai maggiori ricavi di:

e FS Energy per 190 milioni di euro, per la vendita di energia elettrica. La societa & diventata operativa dal 2026;

e FSTechnology per 34 milioni di euro, legati alla conduzione degli applicativi;

e FS Security per 24 milioni di euro, principalmente per prestazioni di security;

e Ferservizi per 18 milioni di euro, per servizi di facility management, engineering, HR e administration.

L'EBITDA si attesta ad un valore negativo di 4 milioni di euro, in peggioramento di 21 milioni di euro rispetto al primo semestre
2025, principalmente per FS SpA per maggiori costi operativi (riconducibili ai maggiori costi di comunicazione legati all'evento
Milano - Cortina).

Il Risultato operativo (EBIT) si attesta ad un valore negativo di 67 milioni di euro, in peggioramento di 35 milioni rispetto al
primo semestre 2025. Al peggioramento dellEBITDA si aggiungono i maggiori ammortamenti (13 milioni di euro) di
FSTechnology.
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1l Saldo della gestione finanziaria & positivo per 101 milioni di euro, in miglioramento di 52 milioni di euro rispetto al
corrispondente periodo del 2025, riconducibili al rilascio del fondo svalutazione crediti relativi a FS Sud Est (37 milioni di euro)
e a maggiori proventi finanziari di FS SpA (11 milioni di euro) principalmente su crediti finanziari concessi alle societa del Gruppo.
Le Imposte sul reddito registrano un valore positivo di 6 milioni di euro, in decremento di 6 milioni di euro rispetto al
medesimo periodo dello scorso anno. Si ricorda che tale posta accoglie, nell'ambito delle attivita tipiche della Capogruppo, gli
effetti positivi derivanti dalla gestione del consolidato fiscale.

In ambito Altri servizi, nel primo semestre 2026 sono stati registrati investimenti tecnici per 64 milioni di euro, che hanno
riguardato principalmente il mantenimento in efficienza dei beni immobili non strumentali all'esercizio ferroviario, la
rigenerazione urbana green, contribuendo all'integrazione intermodale nelle aree urbane, e lo sviluppo delle dotazioni digitali
del Gruppo.
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Fatti intervenuti dopo il 30 giugno 2026

In data 30 giugno 2026, Ferrovie dello Stato Italiane SpA ha acquisito da Impresa Pizzarotti & C. SpA, la partecipazione
nella societa Rail Constructions Srl, al prezzo provvisorio pari a 180 milioni di euro; nella medesima data é stata modificata

la denominazione sociale in FS Rail Construction Srl. L'operazione ¢ efficace dal 1° luglio 2026.

FS SpA ha perfezionato I'ampliamento della propria Sustainability-Linked Revolving Credit Facility (RCF), il cui importo
complessivo passa da 3,5 a 4,5 miliardi di euro, mantenendo invariata la scadenza prevista a giugno 2027 ed i lender
coinvolti. L'incremento dellimporto & finalizzato a supportare le ordinarie esigenze di liquidita del Gruppo FS, incluse le
attivita di finanziamento infragruppo, e a rafforzare ulteriormente la flessibilita della struttura finanziaria a sostegno del
piano di investimenti. II pool di finanziatori & composto da BNP Paribas, BPER, CaixaBank, Cassa Depositi e Prestiti, Crédit

Agricole CIB, Crédit Agricole Italia, ING, Intesa Sanpaolo (Divisione IMI CIB) e UniCredit.

A decorrere dal 2 luglio 2026, il Gruppo FS tramite FS Logistix SpA ha acquisito il controllo integrale della societa Mercitalia
Intermodal SpA, ripianando le perdite pregresse maturate dalla societa e ricostituendo il capitale sociale a 500.000 euro.
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Situazione patrimoniale — finanziaria consolidata

valori in milioni di euro

Attivita 85.147 82.198
Attivita non correnti 69.850 64.765
Immobili, impianti e macchinari 51.125 50.868
Investimenti immobiliari 1.394 1.402
Attivita immateriali 1.719 1.611
Partecipazioni (metodo del Patrimonio Netto) 860 862
Attivita finanziarie per accordi di servizi in concessione 1.273 467
Attivita finanziarie (inclusi i derivati) 331 341
Attivita per imposte anticipate 98 94
Crediti commerciali 2 2
Altre attivita 13.048 9.118
Attivita correnti 15.297 17.433
Rimanenze 2.725 2.530
Attivita finanziarie per accordi di servizi in concessione 3.345 3.624
Attivita finanziarie (inclusi i derivati) 226 234
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 1.556 1.911
Crediti tributari 108 111
Crediti commerciali 2.782 2.246
Altre attivita 4.555 6.777
Patrimonio Netto e passivita 85.147 82.198
Patrimonio Netto 41.611 41.798
Capitale sociale 31.063 31.063
Riserve 7.935 7.923
Utili/(Perdite) portati a nuovo 2.616 2.578
Utile/(Perdita) di periodo (184) 35
Patrimonio Netto del Gruppo 41.430 41.599
Utile/(Perdita) di Terzi (16) (5)
Capitale e Riserve di Terzi 197 204
Interessenze di Terzi 181 199
Passivita 43.536 40.400
Passivita non correnti 17.290 17.688
Finanziamenti a medio/lungo termine 11.352 11.524
TFR e altri benefici ai dipendenti 512 534
Fondi rischi e oneri 1.532 1.459
Acconti per opere da realizzare 1.172 1.236
Passivita finanziarie (inclusi i derivati) 951 948
Passivita per imposte differite 149 139
Debiti commerciali 81 81
Altre passivita non correnti 1.541 1.767
Passivita correnti 26.246 22.712
Fllnanzllament.l a bre\{e termine e quota corrente di 8.002 4.774
finanziamenti a medio/lungo termine

Quota a breve dei Fondi rischi e oneri 84 88
Acconti per opere da realizzare 575 613
Passivita finanziarie (inclusi i derivati) 252 275
Debiti per imposte sul reddito 12 16
Debiti commerciali 9.985 9.682
Altre passivita 7.336 7.264
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Conto Economico Consolidato

valori in milioni di euro

1° semestre 2026 | 1° semestre 2025

Ricavi e proventi 8.888 8.210
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 8.712 8.043
Altri proventi 176 167
Costi operativi (8.946) (8.133)
Costo del personale (3.236) (3.083)
Materie prime, sussidiarie, di consumo e merci (944) (900)
Costi per servizi (4.930) (4.306)
Altri costi operativi (119) (118)
Costi per lavori interni capitalizzati 1.246 1.188
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (963) (914)
Risultato operativo (58) 77
Proventi e oneri finanziari (120) (143)
Proventi finanziari 52 56
Oneri finanziari (184) (214)
Quota di utile/(perdita) delle partecipazioni contabilizzate con il 12 15
metodo del patrimonio netto

Risultato prima delle imposte (178) (66)
Imposte sul reddito (22) (23)
Risultato del periodo delle attivita continuative (200) (89)
Risultato del periodo delle attivita destinate alla vendita

al netto degli effetti fiscali

Risultato netto del periodo (Gruppo e Terzi) (200) (89)
Risultato netto di Gruppo (184) (75)
Risultato netto di Terzi (16) (14)
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Conto Economico complessivo Consolidato

1° semestre 2026 1° semestre 2025

valori in milioni di euro

Risultato netto di periodo (Gruppo e Terzi)

(200)

(89)

Altre componenti di Conto Economico complessivo
consolidato

Componenti che non saranno riclassificati
successivamente nell'utile/(perdita) del periodo, al
netto dell'effetto fiscale:

Utili/(perdite) relativi a benefici attuariali

di cui da partecipazioni contabilizzate con il metodo del
patrimonio netto

Componenti che saranno o potrebbero essere
riclassificati successivamente nell'utile/(perdita) del
periodo, al netto dell'effetto fiscale:

Quota efficace delle variazioni di fair value della copertura dei
flussi finanziari

di cui da partecipazioni contabilizzate con il metodo del
patrimonio netto

Differenze di cambio

Totale altre componenti di conto economico
complessivo di periodo, al netto degli effetti fiscali

1

12

©)

(3)

Utile/(perdita) complessivo di periodo (Gruppo e Terzi)

(188)

(92)

Totale conto economico complessivo attribuibile a.

Soci della controllante

(172)

(78)

Partecipazioni dei terzi

(16)

(14)
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Prospetto delle variazioni del Patrimonio Netto consolidato

Patrimonio Netto

Capitale sociale

Riserva
legale

Riserve
diverse

Riserva di
conversione
bilanci in
valuta
estera

Riserva
per
var. FV
su
derivati
- Cash
Flow
Hedge

Riserva per

Utili/ (perdite) Totale Utili/ (perdite)

attuariali per
benefici ai
dipendenti

Riserve

portati a
nuovo

Utile/ (perdita)
di periodo

valori in milioni di euro

Patrimonio Patrimonio

Netto di
Gruppo

Netto di
Terzi

Totale
Patrimonio
Netto

Saldo al 1 gennaio 2025 31.063 6.212  2.000 (9) 43 (329) 7.917 2.780 (198) 41.562 190 41.752
Utile/(Perdita) di periodo (75) (75) (14) (89)
Utili/(Perdite) rilevati direttamente

a Patrimonio Netto 6 9) 3) (3) 3)
Utile/(Perdita) complessivo

rilevato 6 (9) A3) (75) (78) (14) (92)
Destinazione del risultato netto

dell'esercizio precedente (198) 198

Distribuzione dividendi 3) 3)
Aumento di capitale (riduzione di

capitale)

Variazione area di consolidamento 3 3 3
Altri movimenti (4) (4) 12 8
Saldo al 30 giugno 2025 31.063 6.212  2.000 (3) 34 (329) 7.914 2.581 (75) 41.483 185 41.668
Saldo al 1 gennaio 2026 31.063 6.212  2.000 (5) 37 (321) 7.923 2.578 35 41.599 199 41.798
Utile/(Perdita) di periodo (184) (184) (16) (200)
Utili/(Perdite) rilevati direttamente

a Patrimonio Netto (1) 4 9 12 12 12
Utile/(Perdita) complessivo

rilevato (1) 4 9 12 (184) (172) (16) (188)
Destinazione del risultato netto

dell'esercizio precedente 35 (35)

Distribuzione dividendi 2) 2)
Variazione area di consolidamento

Altri movimenti 3 3 3
Saldo al 30 giugno 2026 31.063 6.212  2.000 (6) 41 (312) 7.935 2.616 (184) 41.430 181 41.611
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Rendiconto finanziario consolidato

valori in milioni di euro

30.06.2026 30.06.2025

Utile/ (perdita) di periodo (200) (89)
Imposte sul reddito 22 23
Proventi/Oneri finanziari 133 158
Ammortamenti 914 903
Utile/perd.delle partecip. contabilizzate con il metodo del PN (12) (15)
Accantonamenti e svalutazioni 225 230
(Plusvalenze)/Minusvalenze da alienazione (49) (42)
Variazione delle rimanenze (136) (93)
Variazione dei crediti commerciali (509) 79
Variazione dei debiti commerciali 231 (410)
Variazione delle altre passivita (195) 2.748
Variazione delle altre attivita (1.712) (1.124)
Utilizzi fondi rischi e oneri (217) (281)
Pagamento benefici ai dipendenti (51) (44)
Proventi finanziari incassati/oneri finanziari pagati (199) (185)
Imposte sul reddito pagate al netto dei crediti d'imposta rimborsati (15) (40)
Variazione attivita/passivita destinate alla vendita 342
Flusso di cassa netto generato/(assorbito) da attivita operativa (1.770) 2.160
Investimenti in Attivita Materiali ed Investimenti Immobiliari (8.079) (6.206)
Investimenti in Attivita immateriali (109) (93)
Investimenti in partecipazioni (370) (188)
Investimenti in imprese consolidate al netto delle disponibilita liquide (83)
acquisite
Investimenti al lordo dei contributi (8.641) (6.487)
Contributi ricevuti per investimenti in Attivita Materiali 7.150 4.653
Contributi ricevuti per investimenti in partecipazioni 373 187
Contributi 7.523 4.840
Disinvestimenti in Attivita Materiali ed Investimenti Immobiliari 66 63
Disinvestimenti in Attivita immateriali 3 6
Disinvestimenti in partecipazioni ed utili 18 12
Disinvestimenti 87 81
Flusso di cassa netto generato/(assorbito) da attivita di investimento (1.031) (1.566)
Canoni per leasing finanziario (103) (146)
Erogazione e rimborso di finanziamenti a medio\lungo termine 752 2.161
Erogazione e rimborso di finanziamenti a breve termine 2.358 (2.050)
Contributi in conto impianti sui finanziamenti 10 10
Variazione delle attivita finanziarie 47 190
Variazione delle passivita finanziarie (5) (33)
Variazione attivita/passivita finanziarie per servizi in concessione (615) (442)
Dividendi 2) 3)
Flusso di cassa netto generato/(assorbito) da attivita finanziaria 2.442 (313)
Flusso di cassa complessivo generato/(assorbito) nel periodo (359) 281
Disponibilita liquide a inizio periodo 1.903 1.142
Disponibilita liquide a fine periodo 1.544 1.423
di cui saldo del ¢/c intersocietario (12) 22)
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Informativa per settore di attivita del Gruppo

L'informativa relativa ai settori operativi & stata predisposta secondo le disposizioni dell'IFRS 8 “Settori operativi” (di seguito “IFRS 8”), che prevedono la presentazione

dell'informativa coerentemente con le modalita adottate dal “Chief Operating Decision Maker” (CODM), individuato nell'amministratore delegato della Societa e delle principali

societa del Gruppo, per la valutazione delle performance e I'assunzione delle decisioni operative.

Di seguito sono esposti i principali dati economici di riferimento dei settori operativi del Gruppo, per il 1° semestre 2026 e lo stesso periodo del 2025 o, con riferimento al Capitale

investito netto, Posizione finanziaria netta e Mezzi propri, al 31 dicembre 2025.

Conto economico riclassificato Trasporto -

Passeggeri

30.06.2026

Trasporto -
Internazionale

Traporto -

Merci

Infrastrutture -

Ferrovie

Infrastrutture -

Strade

Altri

Servizi Elisioni Settori

valori in milioni di euro
Rettifiche ed Gruppo
Ferrovie dello

Passeggeri

Operativi Stato Italiane

Ricavi verso Terzi 3.479 1.069 591 1.096 2.292 162 6 8.695
Ricavi intersettoriali 187 4 101 698 1 709 (1.507) 193
Ricavi operativi 3.666 1.073 692 1.794 2.293 871 (1.501) 8.888
Costo del personale (985) (360) (231) (1.171) (307) (196) 14 (3.236)
Materie prime, sussidiarie, di consumo e merci (263) (116) (45) (586) (5) (186) 257 (944)
Costi per servizi e godimento beni di terzi (1.923) (589) (386) (780) (1.858) (469) 1.075 (4.930)
Altri costi operativi (19) (11) (21) (53) (11) (30) 26 (119)
Capitalizzazione costi per lavori interni 209 8 13 908 6 102 1.246
Costi operativi (2.981) (1.068) (670) (1.682) (2.181) (875) 1.474 (7.983)
EBITDA 685 5 22 112 112 (4) (27) 905
Ammortamenti, svalutazioni e accantonamenti (561) (100) (82) (87) (97) (63) 27 (963)
EBIT (Risultato Operativo) 124 (95) (60) 25 15 (67) 0 (58)
Proventi e oneri finanziari (103) (45) (27) (34) (12) 101 (120)
Imposte sul reddito 13 (1) (1) 1 6 (40) (22)
Risultato netto del periodo (Gruppo e Terzi) 34 (141) (88) (8) 3 40 (40) (200)

Trasporto -

Stato patrimoniale riclassificato 30.06.2026 .
Passeggeri

Trasporto -
Internazionale

Passeggeri

Traporto Infrastrutture
- Merci

- Ferrovie

Infrastrutture
- Strade

Altri
Servizi

valori in milioni di euro
Rettifiche ed
Elisioni
Settori
Operativi

Gruppo
Ferrovie dello
Stato Italiane

Capitale circolante (501) 19 4,087 (816) 962 490 4.263
Capitale immobilizzato netto 11.757 2.239 1.425 37.410 1.387 1.167 (256) 55.129
di cui partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto 247 17 4 297 295 860
Altri fondi (297) (134) (105) (500) (609) (88) (444) (2.177)
Capitale investito netto 11.482 1.604 1.339 40.997 (38) 2.041 (210) 57.215
Posizione finanziaria netta 8.232 2.053 1.219 7.483 (2.249) (1.443) 309 15.604
Mezzi propri 3.250 (449) 120 33.514 2,211 3.484 (519) 41.611
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valori in milioni di euro

Gruppo

Trasporto - Rettifiche ed Ferrovie

Conto economico riclassificato 30.06.2025 : rasporto_ Passeggeri Traspon_'to Infrastrut_ture ML Alt':' . Elisioni Settori dello
asseggeri q A Merci Ferrovie Strade Servizi e
internazionale Operativi Stato
Italiane

Ricavi verso Terzi 2.917 1.183 617 1.032 2.143 134 1 8.027
Ricavi intersettoriali 174 3 94 674 473 (1.235) 183
Ricavi operativi 3.091 1.186 711 1.706 2.143 607 (1.234) 8.210
Costo del personale (909) (410) (232) (1.103) (296) (159) 26 (3.083)
Materie prime, sussidiarie, di consumo e merci (236) (124) (46) (553) 4) 3) 66 (900)
Costi per servizi e godimento beni di terzi (1.431) (593) (379) (731) (1.780) (410) 1.016 (4.308)
Altri costi operativi (22) (12) (23) (56) (12) (22) 29 (118)
Capitalizzazione costi per lavori interni 228 7 9 867 4 75 1.190
Costi operativi (2.370) (1.132) (671) (1.576) (2.092) (590) 1.212 (7.219)
EBITDA 721 54 40 130 51 17 (22) 991
Ammortamenti, svalutazioni e accantonamenti (538) (115) (69) (81) (89) (49) 27 (914)
EBIT (Risultato Operativo) 183 (61) (29) 49 (38) (32) 5 77
Proventi e oneri finanziari (102) (43) (22) (37) (8) 49 20 (143)
Imposte sul reddito 18 (4) 1 12 (50) (23)
Risultato netto del periodo (Gruppo e Terzi) 99 (104) (55) 13 (46) 29 (25) (89)

Trasporto

Stato patrimoniale riclassificato 31.12.2025 P .
asseggeri

Capitale circolante (362)

Trasporto
Passeggeri
internazionale

Trasporto Merci

(548)

Ferrovie

Infrastrutture Infrastrutture

Strade

(671)

707

valori in milioni di euro

Rettifiche
ed Elisioni
Settori
Operativi

Gruppo
Ferrovie
dello
Stato
Italiane

Capitale immobilizzato netto 11.330 2.237 1.381 37.514 1.460 1.009 (147) 54.784
di cui partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto 243 17 5 300 297 862
Altri fondi (324) (141) (111) (489) (632) (24) (404) (2.125)
Capitale investito netto 10.644 1.548 1.296 39.277 157 1.692 17 54.631
Posizione finanziaria netta 7.412 1.855 1.083 5.645 (2.051) (1.613) 502 12.833
Mezzi propri 3.232 (307) 213 33.632 2.208 3.305 (485) 41.798

1/ Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari, Fabio Paris, dichiara ai sensi del comma 2 dell articolo 154-bis del Testo Unico della Finanza che l'informativa

contabile contenuta nel presente documento corrisponde alle risultanze documentalj, ai libri e alle scritture contabili, Il documento contiene altresi dichiarazioni previsionali che

non costituiscono una garanzia di accadimenti e risultati futuri.
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