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1.

Renseignements de caractére général
concernant Réseau Ferré de France

1.1 Dénomination et siége social
Réseau Ferré de France —en abrégé RFF
Siége social: 92, avenue de France, 75648 Paris Cedex 13

1.2 Forme juridique, textes applicables,
controleurs légaux

Réseau Ferré de France est un établissement public
national a caractére industriel et commercial. Il a été
créé parlaloin®97-135du 13 février 1997 envue
durenouveau du transport ferroviaire modifiée
notamment parleslois n® 2006-10 du 5 janvier 2006
etn®2009-1503 du 8 décembre 20009.

Laloi précitée, les décrets n°s 0S97-444, 97-445

et 97-446 du 5 mai 1997 modifiés fixent respectivement
les missions et statuts de Réseau Ferré de France,

le patrimoine initial de I'établissement public « Réseau
Ferré de France » et les redevances d’utilisation
duréseau ferré national.

En application de l'article 3 de laloi, Réseau Ferré

de France est soumis, en matiére de gestion financiere
et comptable, auxrégles applicables aux entreprises
industrielles et commerciales. Il tient sa comptabilité
conformément au plan comptable général. Ses comptes
sont certifiés par des commissaires aux comptes.

RFF est également soumis au controle économique,
financier et technique de I’Etat. Les modalités de
contréle sont précisées parles articles 56 a 65 du titre 4
«Contrdle de I'Etat» du décret n° 97-444 du 5 mai 1997.

Ainsi, le controle administratif et technique est assuré
par les services du ministre chargé des Transports.

Le contrdle économique et financier de I'Etat sur RFF
estassuré parla Mission de controle économique

et financier des transports pour le compte des ministres
chargés de I'Economie et du Budget. La mission,
enoutre:

— Estchargée d’'unréle d’information et de conseil
auprés de I'établissement public.

— Procéde a la vérification des sommes que I'Etat
etlesautres collectivités publiques versent
al’établissement public.

— Veille aurespect des procédures de mise en
concurrence, de passation de marchés et vérifie leurs
régularités.

1.3 Législation
Lalégislation applicable a Réseau Ferré de France est
lalégislation francaise et communautaire.

1.4 Date de constitution

En application de I'article 1°"de laloi du 13 février 1997
envue du renouveau du transport ferroviaire, Réseau
Ferré de France est créé a compter du 1¢"janvier 1997.

1.5 Objet statutaire

Larticle 1¢"de laloi n® 97-135 du 13 février 1997 dispose que
Réseau Ferré de France a pour objet, conformément

aux principes du service public et dans le but de promouvoir
le transport ferroviaire en France dans une logique

de développement durable, laménagement,

le développement, lacohérence etlamise envaleur du réseau
ferré national. ll est gestionnaire du réseau ferré national.

Compte tenu des impératifs de sécurité et de continuité
du service public, la gestion du trafic et des circulations
surle réseau ferré national ainsi que le fonctionnement
et 'entretien desinstallations techniques et de sécurité
de ceréseau sont assurés parla SNCF pourle compte

et selon les objectifs et principes de gestion définis par
RFF, quilarémuneére a cet effet.

Le décretn®97-444 du 5 mai 1997 précise les modalités
d’exercice des missions de Réseau Ferré de France ainsi
que les modalités selon lesquelles RFF exerce la maitrise
d’ouvrage des opérations d’investissement sur le réseau
ferré national ou la confie a des tiers (article 3).

Ilindique également que:

— RFFsoumet chaque année au gouvernement un
programme d’investissements et les modalités de son
financement (article 4);

— RFF exerce lui-méme sa maitrise d’ouvrage ou confie
des mandats de maitrise d'ouvrage a des personnes qu’il
désigne, dont notamment la SNCF pour un ensemble
d’opérations (article 6);
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— RFF définit les objectifs et principes de gestion relatifs
aufonctionnement et a I'entretien des installations
techniques et de sécurité sur le réseau ferré national,
ainsi que ceuxrelatifs a la gestion du trafic

et des circulations sur ce réseau, dont les missions sont
assurées par la SNCF (articles 7 et 11).

— RFFmetaladisposition de la SNCF I'ensemble
desinstallations et équipements nécessaires a I'exercice
des missions qui lui sont confiées (article 12).

— Leréseau ferré national est utilisé par les entreprises
ferroviaires pour I'exploitation des services de transports
ferroviaires (article 13).

— RFF assure la gestion de son domaine (article 17).

De plus, le décret n°2003-194 du 7 mars 2003 modifié
notamment parles décrets n® 2006-1534 du 6 novembre
2006 et n°2008-1204 du 20 novembre 2008 charge
Réseau Ferré de France de répartir les capacités
d’infrastructures de réseau ferré national et de veiller
ace que toute entreprise ferroviaire satisfaisant aux
conditions réglementaires ait accés sans discrimination
auréseau ferré national.

1.6 Registre ducommerce
et numero d’inscription
PARIS B 412280737.

1.7 Les documents socjaux peuvent étre
consultés au siege de I’Etablissement

1.8 Exercice social
L'exercice social commence le 1¢"janvier et se termine
le 31 décembre de chaque année.

1.9 Répartition statutaire des bénéfices
Cf. chapitre 2 ci-aprés.

1.10 Assemblée

Etablissement public national, Réseau Ferré de France
estadministré, selon les dispositions de laloin° 83-675
relative a ladémocratisation du secteur public,

par un conseil d'administration qui se réunit en séance
ordinaire au moins quatre fois paran et qui est présidé
parun Président désigné parmiles membres du conseil.

Le conseil d'administration délibére sur les affaires
relatives a 'objet de I'établissement (articles 31 et 34
du décretn®97-444 du 5 mai 1997).

Il est constitué conformément aux dispositions de la loi
n°83-675 du 26 juillet 1983 rappelée ci-dessus.

Il comprend ainsi dix-huit membres, composé de sept
représentants de I'Etat, six représentants des salariés
et cing personnalités choisies en raison de leur
compétence.

1.11 Responsables du controle

des comptes

Enapplication de I'article 3 de laloin® 97-135

du 13 février 1997 portant création de I'établissement
public «Réseau Ferré de France » en vue du renouveau
du transport ferroviaire, RFF est soumis, en matiére

de gestion financiére et comptable, aux régles
applicables aux entreprisesindustrielles et commerciales.
[ltient sa comptabilité conformément au plan
comptable général.

Etablissement public industriel et commercial créé par
laloidu 13 février 1997, RFF est placé sous le contréle

de la mission de controle économique et financier
destransports placée sous l'autorité directe du ministre
de ’Economie. La Cour des comptes est compétente
pourjugerles comptes de RFF.

L’établissement entre également dans le champ
desinvestigations de I'inspection générale des Finances.

Les commissaires aux comptes de Réseau Ferré

de France sontles cabinets Mazars & Guérard

et PricewaterhouseCoopers. Leur nomination a fait
I'objet d’un arrété du ministre de I’Economie,
del'Industrie et de 'Emploi en date du 4 juin 2009,
conformément aux dispositions de I'article 30 de la loi
n°84-148 du 1°"mars 1984 et de son décret
d’application n®85-295 du 1°"mars 1985.

Le mandat de ces deux cabinets est de sixannées,
soita échéance en 2015 aprés l'arrété des comptes
del'exercice 2014 par le conseil d'administration.

1.12 Responsable de I'information
Hubert du MESNIL, Président de Réseau Ferré de France.



2.

Renseignements de caractére général
concernant le capital

Etablissement public industriel et commercial, Réseau Ala date du 31 décembre 2010, le montant cumulé

Ferré de France n’a pas de capital au sensjuridique des dotations en capital s’établit a 9,8 Md€.
duterme. Entermes comptables, au moment de sa

constitution, il disposait de 0,86 Md€ de fonds propres; Les capitaux propres s’élévent a cette méme date
cette somme correspondant a l'écart de valorisation a 11,2 Md€, y compris le résultat de I'exercice 2010
entre l'actif et le passif. etles subventions nettes.

L’Etataaccruce capitalinitial par apports complémentaires
chaque année depuis la création de RFF et ce jusqu'en 2002.
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Lexercice 2010 se caractérise par un résultat net de
+197,4 M€, comprenant un résultat opérationnel
courantde +1490,8 M€ et un résultat financier de
-1193,8 M€, contre un résultat net de +304 M€ pour
I'exercice 2009.

Les dépenses relatives aux projets d’infrastructure
ferroviaire s’éleventa 3226,7 M€ pour I'exercice 2010
contre 3318,7 M€ pour I'exercice 2009.

Les capitaux propres restent négatifs a hauteur
de-1193,1 M€au 31 décembre 2010.

Activité au cours de I’'année écoulée
et commentaires sur les données chiffrées

1. RESULTAT

Le bénéfice constaté au 31 décembre 2010 est de 197,4 M€ contre un bénéfice de 304 M€ au 31 décembre 20009.

31/12/2010 31/12/2009 Variation

(12 mois) (12 mois) %

Résultat opérationnel courant 1490,8 1585,5 6,0
Charges et produits non courants 0,8 0,2 NA
Résultat financier (1193,8) (1128,6) (5.8)
Impots sur les bénéfices (98,8) (152,8) (35,4
Résultat net 197.4 304,0 (35,1

Le résultat opérationnel courant est en diminution

de 94,7 M€ par rapporta 2009. Cette dégradation
s’explique d’'une part par une diminution de la subvention
d’exploitation d’Etat et d’autre part, par une augmentation
des charges opérationnelles courantes.

Le tableau ci-aprés détaille les principales variations
durésultat opérationnel courant.

Le résultat financier de (1193,8) M€ se dégrade
parrapportau 31 décembre 2009 de 65,2 M£.

Cette dégradation s’explique essentiellement

par laugmentation du co(t de la dette indexée
surl'inflation. Laugmentation de I'indice inflation est
d’environ 2,5 % sur 2010 a comparer a une diminution

de 1% constatée sur 2009. Cette dégradation est
partiellement compensée par une légére diminution

des charges d’intéréts due aux baisses de taux constatées
en 2010 parrapporta 2009.
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RAPPORT DE GESTION COMPTES CONSOLIDES

1.1 Evolution du résultat opérationnel

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation
(12 mois) (12 mois)

Redevances réseau 43377 2985,5 1352,2
Transport d’électricité 162,4 158,2 4,2
Produits hors trafic 83,1 79,6 3.4
Autres produits 53,9 57,3 3.4
Chiffre d’affaires 46371 3280,7 1356.,4
Subvention d’exploitation 1020.,8 2421,6 (1400,8)
Rémunération de la gestion déléguée (2990,8) (2954,1) (36,7
Autres charges de réseau (165,9) (156,6) 9.3
Impots et taxes (80,3 (89,8 9,6
Autres charges opérationnelles (351,3) (324,0) (27,3)
Dotations nettes aux amortissements et dépréciation des actifs (989,4) (989,6) 0,1
Dotations aux provisions clients, y compris provisions PHT (nettes (12,5 5,2 (17.6)
de reprises)
Reprises de subventions d’investissement 3379 295,3 42,7
Autres produits courants 125,5 192,9 67,4
Autres charges courantes (40,5) (95,9 55,5
Résultat opérationnel courant 1490,8 1585,6 (94,8)
Produits non courants 0.1 1.1 (1,0)
Charges non courantes 0,9 (1,3) 0.4
Résultat opérationnel 1490,0 1585,4 (95,4)

1.1.1 Lesredevances réseau
Lesredevances d’infrastructure atteignent 4 337,7 M€
dont:

e 4204,8 M£ au titre des prestations minimales;

* 86,3 M€ au titre de laredevance complémentaire
d’électricité (89,9 M€ en 2009);

® 46,6 M€ au titre des prestations complémentaires
(39,7 M€ en 2009).

La structure tarifaire de I'horaire de service 2010
marque une évolution significative visant a prendre
davantage en compte les colts de I'infrastructure
etlasituation du marché.

Elle se compose désormais de trois types de redevances:
laredevance d’accés, laredevance de réservation
etlaredevance de circulation (en substitution du droit
d’acces, du droit de réservation des sillons, du droit de
réservation des arréts en gare et du droit de circulation).

Avec la réforme tarifaire, laredevance d’accés
(montant forfaitaire pour les services conventionnés
de voyageurs) est acquittée par le Syndicat

des Transports d’lle-de-France pour le Transilien

et par I'Etat, au titre des régions administratives,
pourles autres services régionaux de voyageurs.
Lesredevances de réservation et de circulation
représentent désormais chacune environ 50 % du co(t
dusillon.



(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation (%)
Droit d’acces (DA) - 97,7 -
Droit de réservation des sillons (DRS) - 1627,8 -
Droit de réservation des arréts en gare (DRAG) - 4391 -
Droit de circulation (DC) - 480,0 -
Total redevances d’infrastructures baréme 2009* 0,0 2644,6 -
Redevance d’acces (RA) 14499 72,2 -
Redevance de réservation (RR) 1483,3 75,3 -
Redevance de circulation (RC) 1271.8 63,8 -
Total redevances d’infrastructures baréme 2010 4205,0 211,3 —
Total prestation minimales 4205,0 2855,9 47,2

*dont 11,4 M€ de produits relatifs a des exercices antérieurs a 2009.

Dansle cadre de cette nouvelle structure tarifaire,
34% desredevances sontdues au titre de laredevance
d’acces payée exclusivement par les autorités
organisatrices de transport, 35% sont réglées au titre
de laredevance deréservation et 30 % au titre
delaredevance de circulation.

Lesredevances sont percues pour 96,5 % au titre

de l'activité voyageurs quireprésente 84 %
descirculations et pour 3,5 % au titre de l'activité fret
quireprésente 16 % des circulations.

Lesredevances de I'activité voyageurs se répartissent
entre trains aptes ala grande vitesse pour 40%

(44 % des circulations), trains nationaux et régionaux
de voyageurs pour 60 % (56 % des circulations)

Les redevances de l'activité fret sont désormais
versées, pour 17 % par les entreprises ferroviaires
alternatives quireprésentent désormais 16 %

des circulations.

La hausse de prestations minimales imputable
alamodification de la structure tarifaire masque
une diminution globale des circulations de 6,5 %.
Cerecul s’explique par de nombreux mouvements
sociaux ayantimpacté 40 jours de notre trafic
ferroviaire avec un manque a gagner estimé a 70 M€
ainsi que par l'impact de la crise économique.

Cette baisse des circulations se traduit par la dégradation
du ratio de circulation exprimé en trains-km/sillons-km
quiressorta89%en 2010 a compareravec 93%

en 2009. La dégradation touche aussi bien l'activité
voyageurs avec un ratiode 93% en 2010 contre 97 %

en 2009 quelefretavecunratiode 71 % en 2010 contre
74 % en 2009.
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(en millions de trains-km)

31/12/2010 31/12/2009 Variation
(12 mois) (12 mois) %
Trains aptes a la grande vitesse 134,2 135,6 a,n
SNCF 132,6 135,6 (2,2)
Entreprises Ferroviaires Alternatives 1,6
Corail et Corail intercités 45,8 51,0 10,1
Trains régionaux de voyageurs 2274 236,3 3.8
Activité voyageurs 407,4 422,8 Q.7
SNCF 63.1 72,5 13,0
Entreprises Ferroviaires Alternatives 12,3 10,4 19,2
Activité fret 75.4 82,9 (9,0)
Divers 2,0 12,6 (84,3)
Total 484.,8 518,3 (6.5)

NB: Les périmétres des activités ont évolué entre 2009 et 2010. En effet, les hauts-le-pied ne font plus partie de I'activité Divers mais sont affectés dans chaque activité concernée.

Depuis le 4° trimestre 2010, Eurostar est une EFA.

¢ Ladiminution de l'activité voyageurs touche
principalement les trains nationaux (Corail et Corail
Intercités) en majeure partie due a des suppressions

de liaisons et des transferts d’activités vers le TER,
d’autre part par la baisse structurelle du trafic de cette
activité alors que le trafic régional, certes touché
notamment par les gréves et les intempéries, résiste
mieux. La diminution globale de 1,1 % des circulations
destrains aptes a la grande vitesse reste limitée grace
alapoursuite de la croissance surleslignes a grande
vitesse Est Européenne et Méditerranée.

e Labaisse de-9 % de I'activité Fret estimputable en
totalité au principal client, Fret SNCF (- 13%) dans un
contexte marqué par la crise économique et 'amorce

de 'abandon de la majeure partie du trafic de wagon isolé.
e |estrains régionaux de voyageurs constituent I'activité
ayantle volume de réservation le plusimportant

sur le réseau ferré national, devant les trains nationaux
etinternationaux de voyageurs (34,7 %) et de fret (19,4 %)
et méme sile volume de réservation en 2010, est
égalementenrecul de -2,1% parrapporta 2009.

Dans ce contexte, le cadencement coordonné en réseau,
nouvelle facon d’organiser la circulation des trains
etleurs horaires surle réseau ferroviaire, revét

une importance particuliére caril permettra de fluidifier
le trafic, simplifier la lisibilité de I'offre et susciter

une redynamisation du transport public. C’est a terme
plus de trains et mieux remplis.

Apreésles premiéres régions pilotes passées au
cadencement depuis 2008 (Rhone-Alpes, Sud Aquitaine),
le programme a poursuivi sa progression en 2009

sur 5 régions, puis surle réseau Paris Nord Est en 2010.

Ouvertalaconcurrence pourle fret et, dés 2010, pour
les lignes internationales de voyageurs, le ferroviaire
francais accueille de nouveaux opérateurs intégrés au
projet du cadencement.

e LaRCE:lesredevances complémentaires d’électricité,
quirémunérent la mise a disposition des caténaires
pourles utilisateurs du réseau, s'élévent a 86,5 M€, en
diminution parrapportacelles de 'année 2009 (- 3.8 %).

e LaRCTE:envertud'un contraten date du 1°"mars
2007 signé aupres d’EDF Entreprise, RFF achete I'énergie
consommée dans ses installations, c’est-a-dire
essentiellement les pertes par effet joule. EDF Entreprise
entant que «responsable d’équilibre » assure a RFF

par ce méme contrat la fourniture de laconsommation
d’ajustement pour ses achats en propre. Les contrats
d’acces auréseau signés avec RTE (contrat CART),
EDF-ERD (contrat CARD) et Electricité de Strasbourg,
assurenta RFF le transport de I'énergie consommée
parl'ensemble des acteurs du monde ferroviaire

surles réseaux d’électricité haute et moyenne tension,
enamontdes sous-stations. Lensemble de ces prestations
représente une charge de 165,9 M€ au 31 décembre
2010, compte tenu d’'une CSPE annuelle plafonnée

a0,5 M€. Ces charges sont réparties mensuellement sur
les utilisateurs du réseau ferré national au prorata

de leur trafic sous forme de la RCTE. Le montant
refacturé au titre de I'exercice 2010 s’éléve a 167,3 M€.

¢ Les prestations complémentaires: elles s’élévent
a46,6 M€, en hausse de 6,9 M€, soit 17,4 % par rapport
a20009.



1.1.2 Les produits de location du domaine
Le montant des produits de location 2010 s’éléve

a83,1 M€ dont 1,6 M€ au titre de refacturation de charges.
Hors refacturation de charges, ces produits s’élévent
a81,5M<€, acomparera 81,7 M€ comptabilisés en 20009.
Ce dernier montant 2009 intégrait pour 1,6 M€
desrégularisations sur exercices antérieurs (avoirs

de 0,6 M€ au titre de larégularisation du loyer SNCF EF
et produit de 2,2 M€ lié aux derniéres régularisations

des produits facturés par la SNCF pour le compte de RFF
alissue de larépartition des actifs).

Horsimpact de ces régularisations, les produits locatifs
2010 affichent une hausse de 1,8 %, malgré la perte

de redevance liée aux cessions de terrains estimée

a 3 M€ soit 3.8 % des produits locatifs 2010.

Les produits de location sont répartis en 4 grandes
catégories: ferroviaire (8,4 %), foncier etimmobilier
(64 %), télécommunications (23 %), réseaux
etautorisations diverses (4,6 %).

(en millions d’euros)

2009 2010
Régularisations Activité de Total 2009 Activité de
sur exercices I'année 2009 I’année 2010

antérieurs
Produits locatifs - Ferroviaire 0,61 6,65 6,04 6,88
Produits locatifs - Foncier & Immobilier 2,20 51,03 53,23 52,17
Produits locatifs - Télécommunications - 19,23 19,23 18,72
Produits locatifs - Autorisations diverses & Réseaux - 3,23 3,23 3,74
Total 1,59 80,15 81,74 81,52

Les produits «fonciers etimmobiliers » atteignent

52,2 M€, en hausse de 2,2 % par rapport a 2009, aprés
neutralisation des produits sur exercices antérieurs.
llsintégrent, pour une partimportante, les produits

de la publicité (périmetres «en gares» et «hors gares »)
quitotalisent 30,4 M€, et représentent 58,3 %

du montant des produits de la catégorie « foncier
etimmobilier».

Les produits «télécommunications» 2010 représentent
18,7 M€ a comparera 19,2 M€ en 2009, la diminution
étant notammentliée a la baisse desindex de révision
sur 2010 par rapporta 2009, ainsi qu’au reclassement
analytique d’un certain nombre de contrats transférés
de la catégorie «télécommunications » vers la catégorie
«réseaux».

Les produits «ferroviaires » se répartissent entre

les redevances versées au titre des chantiers

de transport combiné et les redevances d’occupation
de SNCF Entreprise Ferroviaire.

1.1.3 Lasubvention d’exploitation Etat
L’évolution de la subvention d'exploitation Etat

se présente de la facon suivante compte tenu

de I’évolution tarifaire intervenue en 2010

(en millions d’euros)

31/12/2010  31/12/2009
Trains Express Régionaux - 1140,8
Trains d’Equilibre du Territoire 242,0 358,7
Fret 7078 826,3
Total 949,8 2325,8

1.1.4 Les autres produits

1.1.4.1 Lesembranchements particuliers

RFF a comptabilisé en 2010 un montant de 13,6 M€

au titre des produits générés parles |.T.E. Ce montant est
acomparerau montant de 14,2 M€ enregistré au

31 décembre 2009.

Cette diminution de 4,2 % s’explique notamment par les
rattrapages de facturation effectués en 2009 sur

des exercices antérieurs (2007 et 2008).
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1.1.4.2 Lesventesde fournitures

Ce produit correspond aux ventes et récupérations

de vieilles matieres réalisées par la SNCF pour RFF dans
le cadre d’opérations d’entretien ou d’investissement.

II's’éleve a 30,9 M€ pour I'exercice 2010, contre 32,3 M€
pour I'exercice 2009.

1.1.5 Rémunération de la gestion déléguée

1.1.5.1 Lagestion desinfrastructures ferroviaires
et des quais

Le gestionnaire d’infrastructure délégué est rémunéré
dansle cadre de la convention de gestion pluriannuelle
de I'infrastructure 2007-2010 signée par RFF et la SNCF
le 25 mai 2007, et de ses avenants fixant le montant
dela base annuelle prévisionnelle.

Pour I'exercice 2010 larémunération de la gestion
duréseau s’éléve donca 2753 M£. Il convient d’ajouter
divers ajustements, notamment I'impact financier sur
la convention de laréforme des régimes spéciaux
desretraites du personnel SNCF pour un montant

de 52 M€, un bonus lié aux objectifs de 4 M€
etlarémunération d’autres prestations d’études ainsi
que des dépenses complémentaires d’entretien courant
et d’OGE en IDF pour 64,8 M€. Des régularisations sur
exercices antérieurs ont également été enregistrées
pour-6,4 M€ en 2010.

Le montant comptabilisé en 2010 est ainsi de 2867,4 M€,
contre un total de 2836,6 M€ en 2009.

Le colt de la gestion des quais déléguée ala SNCF
estde 45,7 M€ pour I'exercice 2010 dont-0,7 M€
de régularisations sur exercices antérieurs, contre
44,8 M€ comptabilisés en 2009.

1.1.5.2 Lagestion du patrimoine

A compter de 2007, les missions de gestion du patrimoine,
antérieurement confiées ala SNCF, ont été réparties
entre la SNCF d’'une part et Adyal et Nexity d’autre part.

Elles comprennent la gestionimmobiliére (location,
charges, travaux), I'assistance aux cessions, la gestion
de lafiscalité, ainsi que la gestion des procédures
domaniales et d'urbanisme.

De plus, des missions nouvelles ont été confiées aux
gestionnaires Adyal et Nexity : assistance a RFF pour sa
responsabilité de propriétaire et gestion de 'occupation
parla SNCF. Cette nouvelle organisation permet a RFF

de maitriser son systéme d’information et la mise ajour
des données d’inventaire (assurées par le groupement
Adyal IBM).

Lesrelations contractuelles avec la SNCF s’articulent
désormais entre deux conventions: une convention

de prestation de services pour les missions confiées
alaSNCF et une convention financiére pour
lesremboursements des chargesimmobiliéres des biens
delaSNCF occupés parle GID, incluses de 1999 a 2006
dansla Convention de Gestion du Patrimoine conclue
entre RFF et la SNCF.

Dansles comptes de I'exercice 2010, RFF a comptabilisé
au titre de la convention de prestation de services

un montant de 49 M€, comprenant larémunération

de la gestion de lafiscalité ainsi que les remboursements
de sinistres. La hausse de 9,6 % par rapporta 2009

(44,7 M€) résulte des interventions croissantes

sur le patrimoine (sinistres, réponses aux sollicitations
des propriétaires voisins en conformité avec

le durcissement de laréglementation et la couverture
des assureurs). Le montant comptabilisé au titre

de la convention financiere est de 15,3 M€ en 2010.

Au total, la charge relative au mandataire SNCF s’éléve
a 64,3 M€ au 31 décembre 2010.

La gestion du patrimoine par les mandataires Adyal,
Nexity et Adyal-IBM fait I'objet de conventions distinctes.
Le montant de la prestation réalisée par les mandataires
Adyal et Nexity ainsi que le groupement Adyal-IBM
s’élevea 13,1 M£.

1.1.6 Autres charges de réseau: électricité
Au cours de I'exercice 2010, les charges de RFF en matiére
d’électricité se sont élevées a 165,9 M€.

Ellesincluentla CSPE a hauteur de 0,5 M€, compte tenu
du plafonnement annuel de cette derniére selon laloi
de finances rectificative pour 2004.

Les charges de I'exercice sont réparties mensuellement
surles utilisateurs du réseau ferré national au prorata

de leurs trafics sous la forme d’'une Redevance
Complémentaire pour le Transport de I'Electricité (RCTE)
proportionnelle au parcours réalisé et dépendante

des profils des trains. Une régularisation est opérée tous
les trimestres.

Le montant total enregistré en produit par RFF au titre
de cette période s’éléve a 167,3 M€.

Depuis le 1¢"janvier 2006, RFF refacture les co(ts relatifs
alagestiondes contratsliésalatraction électrique

aux entreprises ferroviaires utilisatrices du réseau
(0,25 % de la Redevance complémentaire de transport
d’électricité). Le montant de 0,5 M€ de la CSPE RFF

a également été répercuté aux utilisateurs.



1.1.7 LesimpOts et taxes

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Imp6ts, taxes gestion directe 44,1) (10,00
Impots et taxes gestion mandatée (44,2) (33,7
(Dotations)/Reprises nettes aux provisions pour risques sur impots 8,0 46,1
Total (80,3) (89,8)

La diminution de la charge en 2010 s’explique par la présence en 2009 d’impacts de régularisation de taxes.

1.1.8 Les autres charges opérationnelles

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation
Frais d’études nets de production immobilisée (52,7) (59,1) 6,4
Travaux et équipements ferroviaires nets de production immobilisée 0,2) (24,8) 24,6
Actes de malveillance (42,5) 32,7 9.8
Autres achats externes nets de production immobilisée (163,6) (129,3) (34,3
Charges de personnel nettes de production immobilisée (92,2 (78,0 (14,2)
Total (351,3) (324,0) (27,3)

Les actes de malveillance, réalisés par des tiers identifiés ou non, ainsi que les conséquences des accidents et
les dommages dus aux intempéries s’élévent a 42,5 M€ pour I'exercice 2010 (dont - 1,5 M€ de régularisation
sur exercices antérieurs), contre 32,7 M€ comptabilisés au titre de 20009.

1.1.8.1 Lesdépensesdétudes

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation (%)
Etudes d’exploitation 38,4 82,2 (43,8) (53,3
Etudes générales 14,3 22,2 (7,9) (35,6
Total 52,7 104,4 (51,7) (49,5)
Production immobilisée 0,0 (45,3) 45,3 (100,0)
Total net de production immobilisée 52,7 59,1 (6,4) (10,8)

Les dépenses d’études atteignent 52,7 M€ en 2010,
enretraitde 10,8 % par rapport a 'année 20009.

Elles se répartissent entre études de la phase
d’émergence de projets d’investissement identifiés
(73%) et études générales et stratégiques (27 %).
La baisse constatée en 2010 concerne plus
particulierement les études sur projets.

Etudes d’exploitation

Lesdépenses d’études sur projet atteignent 38,4 M€

et se répartissent entre projets de développement pour
80 % et projets d'amélioration de la qualité du réseau

etderenouvellement pour 15%. Les 5% restant
concernent des projets d’investissements sur les autres
activités.

Les principales études sur les projets de développement
concernentles grands projets nationaux avant travaux
et plus précisément:

e LGV Poitiers Limoges pour 4,4 M€,

e LGV Paris Orléans Clermont pour 3,1 M€,

e LGV PACADpour2,5M£,

e Grand Projet Sud-Ouest pour 2 M€,

e Ligne Nouvelle Montpellier Perpignan pour 1,4 M€,

RFF _Rapportfinancier2010 13
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Pour ce qui est des études sur les projets en PPP, elles
ontconcerné:

e LGV Sud Europe Atlantique pour 0,8 M€

e LGV Bretagne Pays de la Loire pour 3,2 M€

e Contournement de Nimes Montpellier pour 1,9 M€

La diminution des dépenses constatée en 2010 résulte
de la maturité des projets (fin de la phase d’études
d’émergence). Elle se répartit de la maniére suivante:
-21 M€ surles grands projets nationaux en

travaux compte tenu de la baisse surles projets LGV
Rhin-Rhéne etla 2¢ phase dela LGV Est.;

-6 M€ surles grands projets en partenariat public-privé,
principalement surle projet LGV Sud Europe Atlantique;
-6,7 M€ surles projets régionaux de développement,

les opérations des contrats de projets Etat-Région
2007-2013 étant pour la plupart en phase de réalisation;
-10,3 M€ sur la qualité et 'amélioration du réseau, dont
-7 M€ sur le projet pilote ERTMS Est Européen, et

-2.8 M€ sur le GSM-R (Principalement sur la tranche 1
etla préparation du contrat de concession); -2 M€ sur
le renouvellement, principalement sur des opérations
derenouvellement de lavoie UIC7 a9, concernant

les projetsrelevant du contrat de projets Etat-Région
2007-2013.

Etudes générales

Le montant des études générales s’éléve a 14,3 M€
enretrait de 7,9 M€ par rapporta 2009.

Les études concernent principalement les axes:
— développer l'action commerciale.

1.1.8.2 Lesdépensesde personnel

Les dépenses de personnel représentent 92,2 M€
contre 78 M€ pourlaméme période en 2009 soit
une augmentation de 18,2 %.

Leffectif est en croissance. |l estde 1299 agents
présentsau 31 décembre 2010 contre 1 166 agents
en 2009 soit une augmentation de 11,42 surun an.

1.1.8.3 Lesautres achats externes

Les autres charges externes s’élévent a 163,6 M€ au 31
décembre 2010 contre 129,3 M€ au 31 décembre 2009.

1.2 Résultat financier

Ellescomprennent notamment les autres services
extérieurs, rémunérations de prestataires, dépenses
locatives, charges d’entretien et réparations, dépenses
diverses de fonctionnement.

1.1.9 Les dotations nettes aux
amortissements et dépréciation des actifs
Les dotations aux amortissements s’élévent a 989,4 M€
au 31 décembre 2010 contre 989,6 M€ au 31 décembre
20009.

Dépréciation des projets en cours:

L’établissement enregistre des provisions pour
dépréciation sur des projets en phase avant projet ou
post avant projet qui présentent un risque quantaleur
aboutissement.

Au 31 décembre 2010, une dotation a été comptabilisée
pour un montant de 15,8 M€, parallélement
aunereprise de 18,2 M€. La provision est ainsiamenée
aunmontantde 28,3 M€. Elle concerne 498 projets

et couvre la part des dépenses financées par RFF.

Dépréciation des projets en service:cf§2.1.3

1.1.10 Quote-part de subvention virée

au compte de résultat

Les subventions sont virées au compte de résultat au
rythme des amortissements pratiqués pour un montant
de 337,9 M£. Ce chiffre inclut principalement

les subventions de renouvellement et de mise aux
normes reprises a hauteur de 135 M€.

1111 Les autres charges et produits
courants

Les autres produits courants s’élévent a 125,5 M€ sur
2010 comparés a 192,9 M€ pour laméme période 2009.
Les autres charges courantes sont de 40,5 M€ en 2010
parrapporta 96 M€ en 2009.

Les autres produits courants comprennent les produits
des cessions quis’éleventa 115,1 M€ en 2010. s générent
une plus-value de 84,6 M€ contre 90 M€ en 20009.

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation

(12 mois) (12 mois)
Co(t de I'endettement financier net (1197,3) (1138,7) (58,6)
Autres produits financiers 9,2 18,3 (CAD)
Autres charges financieres (5,8 [CH)) 2,4
Résultat financier (1193,8) (1128,5) (65,3)




Le résultat financier s’établit a (1193,8) M€ contre
(1128,5) M€ en 2009, soit une dégradation de 65,3 M€.

1.21 Le co(t de I'endettement financier net
Le colit de I'endettement financier net se dégrade

de 58,6 M€ a (1197,3) M€ contre (1138,7) M€ pour
laméme période de 2009.

Cette dégradation s’explique par I'impact négatif dd
auneremontée de I'inflation malgré un contexte
de marché des taux plus favorable.

1.2.2 Autres charges et produits financiers

Le colit moyen de la dette de RFF ressort en effet
a4,30% contre 4,25 % I'lannée précédente.

Atitre d’illustration, lamoyenne de I'Euribor 3Mois et
destauxde swap a 10 ans s’éléve respectivement en
20103 0,81% et 3,04 % contre 1,22 % et 3,55 % en 2009.
Le co(t de I'endettement financier net comprend

les chargesinhérentes aladette (- 1210,1 M€),y compris
les résultats surinstruments dérivés et la variation
dejustevaleur des dettes couvertes enjuste valeur
(-6,7 M€), diminuées des produits de trésorerie

et équivalents de trésorerie (12,8 M€).

31/12/2010 31/12/2009
Produit d’intéréts en compte courant 3,4 74
Autres produits financiers 5,8 10,9
Autres produits financiers 9,2 18,3
Charges d’intéréts d’avance en compte courant 4,9 6,9
Autres charges financieres 0,8 (1,2)
Autres charges financiéres (5,8) 8.1

Les autres charges et produits financiers comprennent d’une part les intéréts sur comptes courants et d’autre part
desintéréts moratoires facturés par les fournisseurs ainsi que les intéréts moratoires facturés par RFF lors des retards

de versement par ses clients.

2.1 Immobilisations

2.1.1 Production et acquisition
d’immobilisations du réseau ferré

Le montant total des dépenses d’investissements est en
baisse de 93 M€, soit 2,8 %. Il s’éléve a 3226,7 M€ contre
3318,7 M€ pour la méme période en 2009.

— Lapartréalisée parles mandataires au nom et pour
le compte de RFF s’éléve a 2 383,1 M€ pour 'année 2010
contre 2367 M€ en 2009, soit une augmentation
de0,7%,

— Laproduction directe de RFF atteint 812,3 M€

au 31 décembre 2010 (dont 391,3 M€ pourla LGV
Rhin-Rhone Est, 132,2 M€ pour LGV Est Phase 2

et 45,8 M€ pour le Haut Bugey), contre 944,5 M€

pour laméme période en 2009, en diminution de 14 %,
— Laproduction au titre du PPP GSMR s’éléve a 26 M€
au 31 décembre 2010,

— Lesavancesau titre des réserves fonciéres
augmententde 5,2 M€ pour atteindre 23,9 M€ au
31 décembre 2010.

Le total des dépenses activées sur projets d’infrastructure
au 31 décembre 2010 s’établita 3211,8 M€,

La partrelative aux projets de développement
duréseau est en baisse de - 185 M€ (soit - 12 % par rapport
au 31 décembre 2009) du fait :

e Del'accélération de la production des projets
connexes ou enlien avec les projets en PPP (+ 86 M€)
etl'avancement des grands projets avant travaux

(+19 M€), principalement GPSO;

e D’'une baisse de - 180 M€ sur les grands projets

de développement en travaux (LGV Rhin-Rhdne branche
Est pour-207 M€ et Haut-Bugey pour-69 M€,
partiellement compensée par la hausse sur LGV EST
européenne pour+101 M€;

e D’une diminution de - 110 M€ sur les projets régionaux
de développement du fait, notamment, des intempéries,
des greves, de la saturation des moyens de production.

RFF _Rapport financier 2010
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La partrelative aux projets de renouvellement compte tenu de la poursuite du plan de rénovation
etd’amélioration et qualité du réseau augmente duréseauréévalué et prolongé par le contrat
de 33 M€ soit + 2 % parrapportau 31 décembre 2009. de performance et par les plans Rails.

¢ Labaisse des dépenses surles opérations
e Surles projets de renouvellement, la progression d’amélioration et qualité du réseau atteint - 20 M€,
de +53 M€, soit +3,7 %, est principalement liée aux concentrée surles projets concernant la sécurité,
opérations portant surla voie (+72 M€, soit + 7 %) larégularité, et ERTMS.

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation
Grands projets de développement - 852,9 - 927,6 (74,7)
Grands projets nationaux avant travaux 22,5 - 3,9 - -
Grands projets nationaux en travaux 6871 - 866,5 - -
Grands projets en PPP 143,3 - 57,2 - -
Projets régionaux de développement - 534,3 - 644,4 (110,1)
Projets régionaux de développement 534,3 - 644,4 - —
Amélioration qualité du réseau - 166,1 - 186,7 (20,6)
Sécurité 31 - 42,1 - -
Accés aux trains 66,3 - 55,3 - -
Régularité 25,9 - 42,3 - -
Développement technologique (ERTMS, ...) 4,7 - 12,3 — —
GSM-R 17,6 — 17,7 - —
Amélioration de la performance 15,8 - 16,1 - -
Environnement (Acoustique PNB, autres...) 4,7 - 0,9 - -
Renouvellement - 1493,30 - 1440,10 53,2
Voies 1105,10 — 1033,10 - -
Signalisation et télécom (hors GSMR) 176,7 - 174,6 - —
Traction électrique 62,1 - 63,9 - —
Ouvrages d’art et ouvrages de terre 132,4 - 1521 - -
Autres programmes (GHV, EM, ..) 17 - 16,4 - -
Investissements et études commerciaux - 19,4 - 12,3 71
Investissements et études commerciaux 19,4 - 12,3 - -
Périmétre foncier/immobilier - 21,9 - 26,9 (5,0)
Périmétre foncier/immobilier 21,9 - 26,9 - -
Travaux pour tiers - 34,7 - 41,4 6,7)
Travaux pour tiers 34,7 - 41,4 - -
Opérations inclassables - 63,2 - 17 46,2
Opérationsinclassables 63,2 - 17 - -
Projets en PPP - 26 - - 26
Contrat GSM-R en PPP 26 - - - -
Total - 3211,80 - 3296,40 (84,6)
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2.1.2 Les mises en service des projets d’investissement

Les mises en service enregistrées au 31 décembre 2010 s’élevent a 618,3 M€, correspondant essentiellement
adesopérations de renouvellement mandatées, a comparera 1286 M€ au 31 décembre 2009.

Les mises en service portent surles axes suivants:

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation
Grands projets de développement - 59,7 - 127,4 67,7)
Grands projets nationaux en travaux 59,7 - 123,3 - -
Autres - - 4,1 - -
Projets régionaux de développement - 86,5 - 238,2 (151,6)
Projets régionaux de développement 86,5 238,2 - -
Amélioration qualité du réseau - 76,5 - 85,1 (8,6)
Sécurité 29,9 - 48,4 - -
Accés aux trains 131 - 9,9 - -
Régularité 28,3 - 12,3 - -
GSM-R 0 - 0.3 - -
Amélioration de la performance 41 - 11,6 - -
Environnement (Acoustique PNB, autres...) 11 - 3,2 - -
Renouvellement - 359 - 759.3 (400,3)
Voies 190,2 - 563 - -
Signalisation et télécom (hors GSMR) 24,4 - 20 - -
Traction électrique 42 - 46,6 - -
Ouvrages d’art et ouvrages de terre 88,8 - 114,6 - -
Autres programmes (GHV, EM, ..) 13,5 - 15,2 - -
Investissements et études commerciaux - 8,2 - 5,8 2,4
Investissements et études commerciaux 8,2 - 5,8 - -
Périmétre foncier/immobilier - 75 - 0,9 6,6
Périmetre foncier/immobilier 7.5 - 0,9 - -
Travaux pour tiers - 20,6 - 69,2 (48,6)
Travaux pour tiers 20,6 - 69,2 - -
Autres - 0,3 - 0 0,2
Divers 0.3 - 0 - -
Total - 618,3 - 1286,00 (667,6)

2.1.3 Valorisation des actifs a la date
de cloture des comptes

UGT Patrimoine

RFF n’a pas relevé d’indice montrant que les actifs
de cette UGT aient pu perdre de lavaleur.

UGT Infrastructure

RFF n’a pas relevé d’indice montrant que les actifs
de cette UGT aient pu perdre de lavaleur.
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2.2 Subventions d’investissement

Les subventions figurant en passif non courant s’élévent
a15596,6 M€ contre 14714,7 M€ au 31 décembre 2009,
soit une augmentation de 881,9 M€ (+ 6 %).

2.2.1 Lessubventions d’investissement
de développement

— Les subventions nettes surimmobilisations
mises en service s’élevent a 6 221 M€ contre

6069,6 M€ a fin 2009. Les mises en service

de subventions sur I'exercice 2010 s’élévent a 359,4 M€.
Lesreprises au résultat sur cette méme période
s’éléeventa 207,6 M€.

— Les subventions d’investissement sur
immobilisations en cours (méritées), calculées
surlabase de 'avancement des travaux, s’éléevent
a5243,6 M€ contre 4381,7 M€ afin 2009. La subvention
méritée relative aux dépenses de la période est

de 1199,9 ME.

2.2.2 Lessubventions de renouvellement
et mises aux normes

Le montant de cette subvention mis en service en 2010
est de 435,5 M€. |l sera repris sur une durée de 38 ans.

Le montant de reprise au résultat s’éleve a 135 M€
au titre de I'exercice 2010.

2.3 Dette nette

La dette nette présentée tient compte de 'ensemble des
instruments financiers reconnus au bilan en application
duréférentiel IFRS.

2.3.1 Lendettement financier net

Il correspond aux emprunts et dettes financieres
diminués de latrésorerie et des équivalents

de trésorerie, de lajuste valeur des dérivés actifs,
augmentés de lajuste valeur des dérivés passifs.

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Courant Non courant Total Courant Non courant Total

Dette financiére 4410,9 27436,7 318476 3946,4 253375 292839
Trésorerie et équivalents de trésorerie (4101,9) (4101,9) (2002,6) (2002,6)
Sous-total dette financiére nette

avant prise en compte des dérivés 301,9 27443,8 27745,7 1943,8 253375 27281,4
Dérivés actif affectés a la dette (230, (757,3) (987,4) (47,9 (250,8) (298,6)
Dérivés passif affectés a la dette 217,3 1688,2 1905,5 138,0 1872,8 2010,8
Total dette financiére nette 289,0 28374,7 28663,8 2034,0 26959,5 28993,5

2.3.2 Répartition de la dette financiére

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Courant Non courant Total Courant Non courant Total
Dette long terme RFF 25078 256429 28150,7 2601,3 235061 261073
Dette long terme SNCF 113,6 1793,9 1907,5 90,4 1831,5 19219
Dette court terme 17894 - 17894 12547 - 12547
Dette financiére 4410,9 27436,7 31847,6 3946,4 25337,5 29283,9




RFF a levé en 2010 sur les marchés internationaux
de capitaux 3,26 Md€ en 26 opérations publiques
ou privéeslibellées en EUR, USD, AUD, GBP, ou CHF.

RFF a notamment augmenté la liquidité de ses émissions
publiques de référence surle marché de la livre sterling,
I'euro et par I’émission de nouvelles souches en euro,

en dollar australien, en livre sterling et en franc Suisse.

Ces nouvelles émissions et abondements de souches
existantes se décomposent de la maniére suivante :

— Unabondement de 250 M€ de sa souche RFF 5,00%
aéchéance 10 octobre 2033, portant 'encours total
42,25 Md£.

— Deuxabondements, de 250 M€ et de 200 M€ de sa
souche RFF 4,50% a échéance 30 janvier 2024, portant
I'encours total a 2,2 Md€.

— Une nouvelle émission d’'un montant de 150 millions
de dollars australiens 5,375 % a échéance 7 juin 2012.

— Une nouvelle émission d’'un montant initial

de 200 millions de livres sterling 4,83 % a échéance

25 mars 2060, abondée par la suite deux fois pour

100 millions de GBP et 75 millions de GBP, portant son
encours total a 375 millions de GBP.

— Une nouvelle émission d’'un montant de 200 millions
de GBP 2,375 % a échéance 23 décembre 2015.

— Trois nouvelles émissions en franc Suisse ayant

des encoursrespectifs, de 300 millions de CHF 0,625%
aéchéance 1¢7juin 2012, de 150 millions de CHF 2%
aéchéance 12 novembre 2026 et de 100 millions de CHF
2% a échéance 24 novembre 2034.

Par ailleurs, RFF a procédé a un rachat partiel sur

la souche CAD 4,70 % a échéance 1°"juin 2035 pour un
montant de 23,4 millions de CAD sur une taille initiale

de 300 millions de CAD, et a unrachat de la totalité

des 20 M€ de lasouche FRN 9 janvier 2042.

Les emprunts privés représentent un montant total en
co(tamortide 1445,9 M€ au 31 décembre 2010.

3. TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation
CAF avant colt de I'endettement financier net et impot 2135,0 2247,4 (112,4)
Variation du besoin en fonds de roulement lié a I’activité
opérationnelle (28,5) 220,3 (248,7)
Trésorerie nette provenant des activités opérationnelles 2106,4 2467,5 (361,1)
Flux de trésorerie provenant des activités d’investissement (961,6) (939,1) (22,5)
(dont variation de BFR d’investissement) 934,5 952,2 (17,7)
Flux de trésorerie provenant des activités de financement 942,5 (1416,8) 2359,3
(dont variation de BFR financier) 317 (24,8) 56,5
Variation de la trésorerie nette de découverts bancaires 2087,3 11,7 1975,6

Latrésorerie dégagée au cours de I'exercice 2010
estune augmentation de 2087,3 M€ en 2010 contre
une augmentation de 111,7 M€ en 2009.

La capacité d’autofinancement, avant co(t

de 'endettement financier net, ressorta 2 135,0 M€

au 31 décembre 2010 contre 2 247,4 M€ au 31 décembre
2009. Lalégere diminution est liée a 'laugmentation des
charges courantes et notamment du co(t de la gestion
mandatée.

Latrésorerie générée parles activités d’investissement
eststable. Lalégére dégradation estliée a la diminution
des encaissements de produits de cessions.

L’amélioration de la trésorerie provenant des activités
de financement estliée a une augmentation
desressources obtenues par émission d’emprunts. Plus
faiblement, 'amélioration résulte d'une augmentation
des collatéraux encaissés.
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Evénements significatifs 2010

L’évolution de la structure et des baremes de la tarification des péages dans le cadre de I’horaire de service 2010
entraine une augmentation significative du chiffre d’affaires par rapport a celui de 2009.

Parallélement, I'Etat a réduit, par rapport a 2009, le montant de subvention d’exploitation qu’il accorde & RFF.

Changement de méthode

Aucun changement de méthode comptable n’a été réalisé au cours I'exercice 2010.

V.

Evénements postérieurs a la cloture

Contratde concession SEA

Dans la perspective de la signature du projet de ligne
nouvelle Tours-Bordeaux, dit « SEA», Sud Europe
Atlantique, RFF négocie en tant que concédant, avec

la société concessionnaire Liséa, dont Vinci est

le principal actionnaire aux c6tés notamment de la CDC
et Axa, depuis sa désignation enjuillet 2010 comme
attributaire final du contrat de concession.

Le projet SEA consiste enla construction de 340 km
delignes nouvelles, dont 302 km a grande vitesse,

entre Tours et Bordeaux et constitue un des maillons-clé
duréseau ferroviaire européen.

Le montant total du projet est de 'ordre de 7,8 Md€
pour une durée de concession de 50 ans.

Le financement du projet comprend plusieursvolets
parmilesquels:

— ladette senior d’'un montant maximum de 3,1 Md€
dont:

1.banques commerciales — dette enrisque projet: 620 M€
2.banques commerciales dette garantie Etat: 1,06 Md€
3.BEI—dette enrisque projet: 200 M€

4. BEI—dette garantie Etat: 400 M€

5.CDC-DFE —dette garantie RFF: 760 M€

— Fonds propresactionnaires: 760 M€

— Subventions publiques: 3,96 Md€ dont RFF 2,01 Md€

RFFintervient donc dans ce projet d’'une part et avant
tout, en tant que concédant au titre du contrat

de concession et contributeur public au financement
etd’autre part, et a titre exceptionnel, en tant que
garant du crédit de la CDC agissant par I'intermédiaire
de sa Direction des Fonds d’Epargne, & hauteur

de 760 M€ environ.



Ace stade et dans I'attente de la clSture financiére

du projet (date alaquelle sera signée toute
ladocumentation financiére et de projet ainsi que

le contrat de concession, dite date de «closing »),

les engagements pris par RFF, en tant que concédant,

se limitent a la signature de deux lettres relatives
alanullité du contrat de concession a I'attention (i)

de la société concessionnaire, Liséa et (ii) des préteurs
(banques commerciales, BEI et CDC-DFE). Ces lettres ont
étérespectivement signées en date du 7 décembre 2010
etdu 7 février 2011 etvisent aindemniser la société
concessionnaire et les préteurs en cas de nullité

du contrat de concession, dansle cas ou il serait signé
(prévu ala date de cl6ture financiére du projet) mais
n‘entrerait pas en vigueur.

Contrat PPP BPL

RFF a désigné courantjanvier 2011 la société Eiffage
en tant quattributaire pressenti pour le contrat

de partenariat public-privé pour la conception,

la construction, la maintenance et le financement
delaligne a grande vitesse BPL, comprenant 214 km
delignes nouvelles, dont 182 km a grande vitesse.

Lobjectif est de signer le contrat de partenariat avec
le partenaire pressenti courant du premier semestre
2011, surlabase d’un plan de financement en cours de
finalisation par Eiffage.

Le titulaire désigné sera ainsi chargé de la réalisation
etdel'entretien de laligne nouvelle sur une durée
de 25ans.

Il s’agit d’'un projet présentant une enveloppe totale
de 3,4 Md€ d’investissement. Il serait financé, outre
parune participation de RFF de 1,432 Md€, par

des financements publics pour un montant restant
apréciser. Les financements publics incluent
notamment I'Etat et plusieurs collectivités locales:
larégion Bretagne avec les départements du Finistere,
du Morbihan, des Cétes d’Armor, de I'lle-et-Vilaine,
Rennes Métropole, le Pays de Saint-Malo ainsi que
larégion Pays dela Loire.
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ACTIF
Notes 31/12/2010 31/12/2009
Immobilisationsincorporelles 4,1 14,4 77
Immeubles de placement 4,2 425,2 461,9
Immobilisations corporelles 4,3 419234 39669,7
Actifs financiers non courants 4,4 31,0 15,8
Instruments dérivés 413 7573 250,8
Impots différés 4,5 37194 38093
Actifs non courants 46870,7 44215,2
Clients 4,6 656,3 638,9
Autres débiteurs 4,7 7447 454,5
Subventions a recevoir 4,8 919,5 1526,5
Actifs financiers courants 4,4 41,2 61,9
Instruments dérivés 413 230,1 479
Trésorie et équivalents de trésorie 4,9 4101,9 2002,6
Actifs détenus en vue de la vente 4,10 10,6 0,0
Actifs courants 6704,4 47321
Total actifs 535751 48947,3
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PASSIF
Notes 31/12/2010 31/12/2009
Dotation en capital - 9764,6 9764,6
Réserves et résultats accumulés - (10957,8) (11137,6)
Capitaux propres-part du groupe (1193,1) (1372,9)
Intéréts minoritaires - 0,0 0.0
Total des capitaux propres (1193,1) (1372,9)
Provisions non courantes 4.12 503,3 466,2
Subventions 4111 15596,6 14714,7
Dettes financiéres non courantes 413 27436,7 253375
Instruments dérivés 413 1688,2 1872,8
Impots différés 4.5 0,0 0,0
Autres passifs non courants 417 91,8 49,4
Passifs non courants 45316,8 42440,6
Provisions courantes 412 12,6 18,3
Fournisseurs 418 672,4 403,3
Subventions 4.11.4 1811,2 14278
Autres créditeurs 419 593,0 669,2
Dettes financiéres courantes 413 4410,9 3946,4
Autres passifs financiers courants 4.20 1696,0 1238,6
Instruments dérivés 413 217.3 138,0
Passifs liés aux actifs détenus en vue de la vente 4.10 38,0 38,0
Passifs courants 9451,4 7879,5
Total passif 53575.1 48947,3
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COMPTE DE RESULTAT

(en millions d’euros)

Notes 31/12/2010 31/12/2009
(12 mois) (12 mois)

Chiffre d’affaires 5.1 46371 3280,7
Subventions d’exploitation 5.2 1020,8 2421,6
Rémunération de la gestion déléguée 5.3 (2990,8) (2954,1)
Autres charges de réseau 5.4 (165,9) (156,6)
Impdts et taxes 5.5 (80,3 (89,8)
Autres charges opérationnelles 5.6 (351,3) (324,0)
Dotations nettes aux amortissements et provisions
pour dépréciation des immobilisations (989,4) (989,6)
Dotations nettes aux provisions pour dépréciation
des actifs courants (12,5) 52
Reprises de subventions d’investissement 5.7 3379 295,3
Autres produits courants 5.8 125,5 192,9
Autres charges courantes 5.8 (40,5) (96,0
Résultat opérationnel courant 1490,8 1585,6
Produits non courants 59 0.1 11
Charges non courantes 5.9 0,9 (1,3)
Résultat opérationnel 1490,0 1585,3
Co(t de I'endettement financier brut 5.10 (1210,1 (1156,0)
Résultat de trésorerie et équivalents de trésorerie 5.10 12,8 17,2
Co(t de I'endettement financier net 5.10 (1197,3) (1138,8)
Autres produits financiers 5.11 9,2 18,3
Autres charges financiéres 511 (5,8) [CH))
Résultat financier (1193,8) (1128,6)
Impdts sur les bénéfices (98,8) (152,8)
Résultat net - Total 197.4 304,0
Intéréts minoritaires 0.0 0.0
Résultat net - Part du groupe 197,4 304,0




AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Résultat net 197,4 304,0
Variation de juste valeur des couvertures de flux de trésorerie (26,4) (215,3)
Impot sur les autres éléments de résultat global 8,8 71,2
Total gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres (17,6) (144,1)
Résultat global 179,8 159,9
dont part du groupe 179,8 159,9
dontintéréts minoritaires 0,0 0,0
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ETAT DES FLUX DE TRESORERIE

(en millions d’euros)

Notes 31/12/2010 31/12/2009
(12 mois) (12 mois)

Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles
Résultat net de I'exercice 1974 304,0
Résultat lié aux actifs et passifs destinés a la vente - -
Plus et moins value de cession 42,1 (69.8)
Dotation nette aux amortissements et provisions 990,2 1034,1
Reprise de subventions (338,1) (296,4)
Autres produits et charges calculés 314 (16,0
Co(t de I'endettement financier net 5.10 11972 1138,7
Subvention de désendettement - -
Charge d’imp6t (y compris impots différés) 98,8 152,8
Capacité d’autofinancement avant coit de I'endettement
financier net et impot 2135,0 2247,4
Impot payé — —
Variation du besoin en fonds de roulement lié a l'activité 4.211 (28,5) 220,3
Trésorerie nette provenant des activités opérationnelles 2106,4 2467,5
Flux de trésorerie provenant des activités d’investissement
Décaissements sur acquisitions 4.21.2 (3269,7) (3136,9)
Subventions surimmobilisations 4.21.2 2208,2 2075,7
Variations des autres actifs financiers non courants 0,1 11
Cessions ou réductions de 'actif immobilisé 99,9 1211
Trésorerie nette provenant des activités d’investissement (961,6) (939,1)
Flux de trésorerie provenant des activités de financement
Remboursement de dettes financiéres (7816,0) (8419.8)
Augmentation des dettes financiéres 9508,4 8182,3
Intéréts financiers nets versés (1179.8) (1175,6)
Augmentation des dépots et cautionnements recus 430,0 (3,8)
Variations des autres actifs financiers non courants - -
Trésorerie nette provenant des opérations de financement 942,5 (1416,8)
Variation nette de la trésorerie et des équivalents de trésorerie 20873 111,6
Trésorerie et équivalents de trésorerie nets a l'ouverture 2001,6 1890,0
Trésorerie et équivalents de trésorerie nets a la cléture 4088,9 2001,6
Variation de la trésorerie nette 2087,3 111,6
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ETAT DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

(en millions d’euros)

Dotations Réserves Eléments Capitaux Intéréts Total
encapital etrésultats comptabilisés proprespart minoritaires des capitaux
accumulés  directement du groupe propres
en capitaux
propres
Capitaux propres au 1°" janvier 2009 9764,6 (11137,5) (159,9) (1532,7) 0,0 (1532,7)
Résultat global - 304,0 (144,1) 159,9 0,0 159,9
Autres variations - - - 0,0 0,0 0,0
Capitaux propres au 31 décembre 2009 9764,6 (10833,5) (304,0) (1372,9) 0,0 (1372,9)

(en millions d’euros)

Dotations Réserves Eléments Capitaux Intéréts Total
encapital etrésultats comptabilisés proprespart minoritaires des capitaux
accumulés  directement du groupe propres
en capitaux
propres
Capitaux propres au 1°" janvier 2010 9764,6 (10833,5) (304,0) (1372,9) 0,0 (1372,9)
Résultat global - 197,4 (17,6 179,8 0,0 179,8
Autres variations - - - 0,0 0,0 0,0
Capitaux propres au 31 décembre 2010 9764,6 (10636,1) (321,7) (1193,1) 0,0 (1193,1)
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NOTES

aux états financiers consolidés

Les comptes consolidés du groupe ont été arrétés par le conseil d’administration qui s’est tenu le 7 avril 2011.

NOTE 1.

Présentation de I’Etablissement public
Réseau Ferré de France (RFF)

Réseau Ferré de France est un Etablissement public et 97-446 ont créé RFF sous laforme d’'une entité

a caractére industriel et commercial (EPIC), créé parlaloi indépendante, propriétaire des infrastructures
n°®97-135 du 13 février 1997, avec effet rétroactif au ferroviaires francaises affectées précédemment
1¢"janvier 1997, dont le siege social se situe au 92 avenue ala SNCF. Le décret du 6 décembre 2006 a confirmé les
de France, Paris 13¢. missions de RFF tout en précisant les conditions dans

Cette loi et ses décrets d’application n® 97-444, 97-445 lesquelles elles pouvaient étre déléguées a la SNCF.

NOTE 2.

Comparabilité des comptes

2.1 Changement de méthode Parallélement, I'Etat a réduit, par rapport a 2009,

Aucun changement de méthode n’a été réalisé en 2010. le montant de subvention d’exploitation qu’il accorde
aRFF.

2.2 Evénements et transactions

significatifs 2.3 Autres éléments de comparabilité

L’évolution de la structure et des baremes IIn’y a pas eude changementdansles principes

de latarification des péages dansle cadre de I'horaire et méthodes comptables dans les états financiers

de service 2010 entraine une augmentation significative ~ arrétés au 31 décembre 2010.
du chiffre d’affaires par rapport a celui de 2009.
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NOTE 3.

Résumé des principes et méthodes comptables

et d’évaluation

3.1 Base de préparation de I'information
financiére

En application du réglement européen 1606/2002

du 19juillet 2002, les états financiers consolidés

du groupe RFF sont établis conformément aux normes
comptables IFRS.

Pour I'arrété des comptes 2010, les comptes sont
établis surla base desnormes adoptées par I’Union
Européenne et obligatoirement applicables, telles
qu’elles sont connues a ce jour, disponibles sur le site
http://ec.europa.eu/internal-market/accounting/ias-fr.
htm #adopted-commission.

Lesnouvelles normesIFRS, amendements
etinterprétations de I'lFRIC d’application obligatoire
acompterdu 1¢"janvier 2010 sont sansincidence
significative surles comptes de RFF au 31 décembre 2010.
Le groupe a parailleurs choisi de ne pas appliquer

de nouvelles normes par anticipation.

Laloide finances pour 2010, votée le 30 décembre 2009,
asupprimé l'assujettissement des entités fiscales
francaises a la taxe professionnelle a compter de 2010
etl'aremplacée parla Contribution Economique
Territoriale (CET) qui comprend deux nouvelles
contributions:

— LaCotisation Fonciere des Entreprises (CFE)

assise surles valeurs locatives fonciéres de I'actuelle
Taxe Professionnelle;

— La Cotisation surlaValeur Ajoutée des Entreprises
(CVAR), assise sur lavaleur ajoutée résultant des comptes
sociaux.

Le groupe comptabilise la taxe professionnelle

en charges opérationnelles.

Le groupe a conclu que le changement fiscal mentionné
ci-dessus consistait essentiellement en

une modification des modalités de calcul de I'imp6t local
francais, sans en changer globalement la nature.

Le groupe considére donc qu’iln’y a pas lieu d’appliquer
ala CVAE comme ala CFE un traitement comptable
différent de celui de la taxe professionnelle. Ces deux
nouvelles contributions sont donc classées en charges
opérationnelles, sans changement par rapport a celui
retenu pour la taxe professionnelle.

Le contrat de partenariat public-privé GSMR, signé

le 18 février 2010, adonné lieu a une premiere
comptabilisation dans les comptes au 31 décembre
2010. Pendant la phase de construction
desimmobilisations en cours sont comptabilisées
alavancement, en contrepartie d’'une dette financiére
pourla part nonréglée. La subvention méritée
correspondante est comptabilisée parallélement au
passif du bilan. La mise en service comptable seraréalisée
alachevementde tout ou partie de la construction.

3.2 Recours a des estimations

La préparation des états financiers conformément
aux IFRSimplique de retenir certaines estimations
comptables déterminantes. La direction de RFF

est également amenée a exercer son jugement lors
de l'application des méthodes comptables du groupe.

Enfonction de la conjoncture ou de I'ajustement
de toutes ces hypothéses, les montants inscrits
dans les états financiers futurs pourront différer
des estimations actuelles. Les états financiers
présentés ont été établis a partir des meilleures
estimations possibles, surla base desinformations
disponibles a la date d’arrété.

Les estimations comptables qui en découlent affectent
notammentles postes suivants:

— Provision pour dépollution :le montant

de la provision correspond a I’'estimation du risque pour
le groupe, sur le parc identifié comme étant a dépolluer,
surlabase desinformations disponibles a la cl6ture, dans
I'attente d’'un recensement exhaustif des installations
techniques et des batiments a dépolluer.

— Juste valeur des dérivés et autres instruments
financiers:lajuste valeurde tousles actifs et passifs
financiers est déterminée ala cloture soit a des fins

de comptabilisation, soit a des fins d’informations données
enannexe (cf. note 4.16).

Lajuste valeur est déterminée:

e Soit en fonction de prix cotés sur un marché actif,

e Soit a partir de techniques de valorisation interne
faisantappel a des méthodes de calculs mathématiques
usuelsintégrant des données observables sur

les marchés (cours a terme, courbes de taux, ...).
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e Soit a partir de techniques de valorisation interne
intégrant des parametres estimés parle groupe en
I'absence de données observables.

Prix cotés sur un marché actif

Lorsque des prix cotés sur un marché actif sont
disponibles, ils sont retenus prioritairement pour

la détermination de lavaleur de marché. Les valeurs
mobiliéres de placement et certains emprunts
obligataires cotés sont ainsi valorisés.

Justes valeurs déterminées a partir de modéles
intégrant des données observables sur les marchés

La majorité desinstruments financiers dérivés

(swaps, caps, floors, ...) est négociée sur des marchés
de gré a gré surlesquelsil n’existe pas de prix cotés.

Par conséquent, leur valorisation est opérée sur la base
de modéles communément utilisés par lesintervenants
pour évaluer ces instruments financiers.
Lesvalorisations calculées eninterne sur
lesinstruments dérivés font 'objet chaque semestre
de contrdles de cohérence avec les valorisations
transmises par nos contreparties.

Lajuste valeur des emprunts cotés est calculée
enactualisant des flux contractuels au taux d’intérét
dumarché.

Pourles dettes et créances a moins d’'un an et certaines
dettes et créances a tauxvariable, la valeur comptable
est considérée comme une approximation raisonnable
de lajuste valeur compte tenu des faibles délais
deréglement utilisés par le groupe.

— Valeur recouvrable desimmobilisations
corporelles:lavaleur d’utilité des actifs d’infrastructure
est déterminée par actualisation des flux de trésorerie
futurs quinécessitent de recourir a des estimations
etdes hypothésesalongterme.

— Subventions méritées: les produits afférents
aux subventions méritées sont calculés suivant
'avancement des travaux. Ce dernier est estimé
enfonction des dépenses engagées et du colt
prévisionnel des projets.

— Immeubles de placement:I'identification

de ces actifs est réalisée en collaboration avec

les experts de la direction du patrimoine de RFF.

3.3 Périmétre et méthodes

de consolidation

RFF présente des comptes consolidés, avec un périmetre
réduit ala seule société mére.

3.4 Information sectorielle

RFF n'ayant qu’un seul secteur d’activité localisé
exclusivement sur le territoire national, aucune analyse
d’information sectorielle n’est communiquée.

3.5 Conversion des opérations

en devises

Les états financiers consolidés sont présentés en euros,
monnaie de présentation des comptes de RFF.
Lestransactions en devises sont converties dans
lamonnaie fonctionnelle par application du cours

de change envigueur a la date de transaction avec
impact en résultatlors du dénouement des transactions.

Les actifs et passifs monétaires en devises sont convertis
autauxenvigueur ala date d’arrété comptable.

Les différences de change sont comptabilisées au compte
de résultat.

3.6 Partiesliées
Toutes les entités sous contrdle ou sous influence notable
de I'Etat ainsi que les dirigeants sont des parties|liées.

3.7 Structure du bilan, du compte
de résultat et du tableau des flux
de trésorerie

Structure du bilan

Les actifs et passifs générés par le cycle normal
d’exploitation et ceux dontI'’échéance est a moins
d’un an parrapport ala date de cléture ont été classés
en courant. De méme que la trésorerie et équivalents
etles découverts bancaires.

Tous les actifs et passifs ne répondant pas aux critéres
énoncés ci-dessus ont été regroupés en non courant.

Les actifs et passifs non courants détenus en vue
delavente ont été présentés sur une ligne distincte
de l'actif et du passif.

Structure du compte de résultat
Le compte de résultat est présenté par nature
ets’articule autour desindicateurs suivants:

Le résultat opérationnel courant

llregroupe les charges et produits directement liés

aux activités de I'entité. Les rubrigues « subventions
d’exploitation » et «autres charges opérationnelles» ont
étéisolées afin de mettre en évidence d’une part,

la contribution de I'Etat et des collectivités au résultat
etd’autre part, les charges de fonctionnement

du groupe (charges de personnel, études et autres
charges de fonctionnement).

Le résultat opérationnel

Il correspond au résultat opérationnel courant aprés
prise en compte des charges et produits significatifs,
non récurrents et qui ne s’inscrivent pas dans le cadre
de l'activité courante de I'entreprise.



Le résultat financier

Il correspond au co(it de I'endettement financier net
corrigé des «autres charges et produits financiers ».
Le colt de I'endettement financier net est constitué
de I'ensemble des résultats produits parles éléments
constitutifs de 'endettement financier net pendant
la période, y compris les résultats de couverture de taux
etde changey afférant:

— charges d’intéréts sur opérations de financement
— résultat des couvertures de taux et de change sur
endettement financier.

Structure du tableau des flux de trésorerie

Le tableau des flux de trésorerie est structuré autour
de la capacité d’autofinancement calculée avant co(it
de 'endettement financier net et avantimpot.

Cetableau a pour objectif d’analyserlavariation

de trésorerie constatée au bilan d’'un exercice sur l'autre.
A cet effet, I'activité de I'entreprise est scindée en trois
grandes fonctions: opérationnelle, investissement

et financement.

Lactivité opérationnelle correspond au métier
d’exploitation des actifs d’infrastructure.

Lactivité investissement comprend les flux relatifs
auxinvestissements réalisés ainsi qu’aux subventions
d’investissement encaissées au cours de la période.
Lactivité financement comprend les flux relatifs aux
activités financiéres (a court, moyen et long terme) et au
co(tde I'endettement financier net décaissé.
Latrésorerie du tableau des flux comprend la trésorerie
etles équivalents de trésorerie diminués des découverts
bancaires.

3.8 Immobilisations incorporelles

Les actifsincorporels comprennentles logiciels acquis
ou créés.

Les logiciels acquis a titre onéreux sont enregistrés a leur
co(t d’acquisition, correspondant au prix d’achat majoré
des frais accessoires nécessaires a leur mise en service.
Ces colits sontamortis enlinéaire surla durée d’utilité
estimée des logiciels, soit douze mois.

Les logiciels développés eninterne sontinscrits a l'actif
pour leur co(t de production dés lors qu’ils remplissent
les critéres développés danslanorme, et sont amortis
enlinéaire surleur durée d’utilité estimée, soit trois ans.
Les dépenses ultérieures sontimmobilisées sielles
accroissent les avantages économiques futurs de I'actif
spécifique auquel elles se rapportent et si ce cot peut
étre imputé de facon fiable a I'actif. Les co(its associés
au développement avant conception détaillée

de l'application et au maintien en fonctionnement

des logiciels sont comptabilisés en charges au fur
etamesure qu’ils sont encourus.

3.9 Immeubles de placement
Lesimmeubles de placement sontles biensimmobiliers
détenus parle groupe envue d’en retirer des loyers

ou de valoriser le capital.

Lesimmeubles de placement sont évalués au co(t
d’acquisition etamortis linéairement, sur leurs durées
d’utilité respectives.

Dans le cadre de la premiére application des normes
IFRS, leur valeur au bilan a été établie en retenant
I'estimation la plus appropriée fondée sur la valeur totale
desterrains et constructions.

Ce montant est depuis amorti et diminué de la valeur
des cessions.

3.10 Immobilisations corporelles
Lesimmobilisations corporelles sont constituées pour
I'essentiel des infrastructures du réseau ferré national.
Elles sont évaluées a leur co(it d’acquisition ou a leur
co(tde production.

Lesinvestissements réalisés par acquisition sont peu
significatifs.

Dans le cadre de la création de RFF au 1¢"janvier 1997,
lesimmobilisations apportées parla SNCF ont été
comptabilisées pour un montant de 22,5 Md€.

3.10.1 Co(t de production

La production comptabilisée sur un projet est
immobilisée a I'actif du bilan a partir de la phase «avant
projet», les études préliminaires restant comptabilisées
en charges.

Le colit de production des opérations réalisées sous
mandat accordé par RFF est composé des facturations
des entreprises réalisant les travaux auxquels
serajoutent les colits de maitrise d’'ouvrage et de maitrise
d’ceuvre.

Le colit de production des opérations réalisées

en maitrise d'ouvrage directe est constitué des études,
travaux, acquisitions etindemnisations fonciéeres
etdesfrais directs de fonctionnement.

3.10.2 Amortissement desimmobilisations
RFF dispose pour le domaine infrastructure

d’'une nomenclature de composants. Cette nomenclature
comprend onze familles déclinées en une centaine

de composants. Les voies font notamment 'objet

d’une approche détaillée par groupe UIC (indicateur
international de trafic de ligne).

RFF a défini une durée d’amortissement pour chaque
composant de sanomenclature. Lesamortissements
sont calculés en mode linéaire. Les durées, définies
surlabase de préconisation des experts techniques
de chaque domaine étudié, sont, en résumé,

les suivantes:
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Nomenclature Durée

Terrains non amortis
Aménagements des terrains 30ans
Constructions de15a50ans
Aménagements des constructions 10ans
Terrassement 10ans
Voies de20a100ans

Installations d’énergie électrique de10a75ans

Signalisation de15a50ans
Télécommunications de5a30ans
Passages a niveaux 15 ans
Ouvrages d’art de30a70ans

Lesimmobilisations relatives au fonctionnement
sontamorties selon la méthode linéaire surles durées
suivantes:

Nomenclature Durée

Agencements, installations générales 10 ans
Mobilier et matériel de bureau 5a7ans
Informatique et télécommunications 3a5ans
Véhicules automobiles 5ans

3.11 Pertesde valeurs des actifs

non financiers

Les actifs sontregroupés en Unités Génératrices

de Trésorerie (UGT), 'UGT étant le plus petit groupe
d’actifs identifiables dont I'utilisation génére des entrées
de trésorerie indépendantes. RFF a distingué deux UGT :
une UGT dite «Infrastructure » et une UGT dite
«Patrimoine ».

3.11.1 Dépréciation des infrastructures
en service (UGT infrastructure)

Achaque cl6ture des comptes, RFF apprécie s'il existe un
indice montrant que les actifs ont pu perdre ou gagner
delavaleur. Le cas échéant, un test de dépréciation est
effectué.

Indices de perte (ou de reprise) de valeur

RFF aretenulesindices de perte de valeur suivants:

— Evolution des taux de marché,

— Obsolescence ou dégradation physique des actifs
non prévues par les plans d'amortissements,

— Changementsimportants dans le degré ou le mode
d’utilisation de I'actif,

— Evolution significative dans la performance

des actifs.

L’évolution de cesindices se mesure par I'’évolution:

— dutauxdefinancement de RFF et donc de son taux
d’actualisation;

— dumontant des dépenses d’entretien futures;

— dumontant des péages futurs;

— dumontant de CCl (contribution aux charges
d’infrastructure) future, ou autres subventions
d’exploitation;

— deladurée moyenne d’utilisation restante des actifs.

Le test de dépréciation consiste a comparerlavaleur
nette comptable des actifs, diminuée des subventions
enservice non encore rapportées au résultat
etaugmentée du solde d'impots différés actifs du solde
desimmobilisations en cours de renouvellement net
de subventions et du BFR opérationnel, a la valeur
actualisée des flux de trésorerie futurs générés

par ces actifs a laquelle est ajoutée la valeur résiduelle
de ces actifs.

Lavaleurrecouvrable des actifsde 'UGT
«Infrastructure » est constituée par leur valeur d’utilité
(il n’existe pas de prix de vente net de ces actifs),
c’est-a-dire lavaleur actualisée des flux de trésorerie
futurs estimés attendus de I'utilisation continue

de cesactifs et de leur sortie alafin de leur durée
d’utilité.

La période pluriannuelle de construction budgétaire
permet a RFF d’établir des projections de trésorerie
basées sur trois années budgétaires. Au-dela, les cash-
flows sont basés surles données de la derniére année
puis projetés jusqu’en 2025, date alaquelle le réseau est
considéré comme stabilisé en raison du rattrapage
duretard de renouvellement.

Les cash-flows tiennent également compte des données
figurant dans le contrat de performance pour la période
2008-2012 approuvé par les Ministéres de Tutelle.

Le taux d’actualisation retenu est évalué a partir du co(t
delaressource et desrisques auxquels sont soumis
d’autres gestionnaires d’infrastructure régulés
comparables a RFF; ce taux est également corroboré

par un modeéle d’évaluation des actifs financiers appliqué
aune structure cible verslaquelle RFF pourrait évoluer.

Silavaleur nette comptable de 'UGT Infrastructure est
supérieure a lavaleur actualisée, alors une dépréciation
estenregistrée. Cette dépréciation est répartie

sur chacun des actifs composant I'UGT,
proportionnellement alavaleur nette comptable

de chacun de ces actifs au sein de 'UGT.



Silavaleur nette comptable de 'UGT est inférieure
alavaleuractualisée des flux de trésorerie futurs et si
une dépréciation a été comptabilisée initialement,
alorsil est procédé a une reprise de dépréciation
ahauteurdelaplusfaible:

— desavaleurrecouvrable, ou

— delavaleur comptable quiaurait été déterminée
(nette des amortissements) siaucune perte de valeur
n‘avait été comptabilisée au cours de périodes
antérieures.

3.11.2 Dépréciation des projets en cours
RFF procéde a des tests de dépréciation annuels

de projets en cours de réalisation consistant a comparer
leur valeur comptable a leur valeur recouvrable,
enl'occurrence, lavaleur d’utilité. Lobjectif est

de matérialiser le risque de non aboutissement du projet
conduisant aimmobiliser les dépenses sans création

de bieninfine.

Lorsque lesinvestissements sont arrétés, les dépenses
enregistrées sont dépréciées a concurrence de leur
valeur recouvrable.

Siun fait générateur exceptionnel remet en cause
I'aboutissement du projet, les dépenses sont dépréciées
a100%.

Les dépréciations sont calculées nettes de subventions
méritées afférentes aux projets concernés.

3.11.3 Dépréciation des immeubles

de placement (UGT patrimoine)
Lavaleurrecouvrable des actifs de I'UGT « Patrimoine »
est égale alaplusforte de lajuste valeur nette des frais
de vente et de lavaleur d’utilité.

Les actifs de cette UGT comprennent des terrains

et desbatiments. [l s’agit des terrains (y compris les cours
de marchandises) propriétés de RFF sur lesquelsiln’y

a pas d’activité ferroviaire. Ces terrains comprennent

le foncier nu ou bati. Leur juste valeur nette de frais

de vente est estimée a partir:

— deleursituation dans une zone géographique,

— d’unevaleur de marché au m?, prenant en compte
I'usage probable du terrain aprés cession.

Achaque cl6ture des comptes, RFF apprécie s'il existe
unindice montrant que les actifs ont pu perdre

de lavaleur. Lorsqu’il existe, un test de dépréciation est
effectué et une provision est comptabilisée le cas
échéant.

La dépréciation ainsi calculée et répartie modifie le plan
d’amortissement futur des actifs.

Sile test conduit a une valeur nette comptable de 'TUGT
inférieure a la valeur recouvrable et dans le cas ot une
dépréciation a été comptabilisée initialement, alors il est
procédé a une reprise de dépréciation a hauteur
delavaleurrecouvrable.

3.12 Evaluation et comptabilisation

des actifs financiers

En application de lanorme IAS 39, les actifs financiers

du groupe sont classés dans I'une des quatre catégories
suivantes: les actifs financiers évalués a la juste valeur en
contrepartie du résultat, les préts et créances, les actifs
financiers disponibles a la vente et les actifs financiers
détenusjusqu’aleur échéance. Cette classification est
fonction des raisons qui ont motivé leur acquisition.

Lors de leur comptabilisationinitiale, les actifs financiers
sont évalués a leur juste valeur majorée des colts

de transaction directement attribuables. Pour les actifs
évaluésa leurjuste valeur par le résultat, les co(ts

de transaction sont enregistrés directement en résultat.

Les actifs financiers sont comptabilisés a la date
de transaction.

Actifs financiers a la juste valeur en contrepartie
du compte de résultat
Cette catégorie regroupe:

a) les OPCVM monétaires, les titres de créances
négociables et les autres produits de trésorerie qui font
I'objet d’'une option de juste valeur. Cette derniére option
estjustifiée parle fait que cesinstruments sont gérés en
juste valeur et que le résultat de cette gestion fait I'objet
d’unreporting a la direction générale.

b) les dérivés non qualifiés de couverture (dérivés

de transaction). Il s’agit des dérivés acquis dansle cadre
de la couverture desrisques de change et de taux mais
quine satisfont pas les critéres d’efficacité imposés
parlanorme |AS 39 (cf. § 3.13.4).

Ces actifs financiers sont évalués a la juste valeur
etlesvariations comptabilisées en contrepartie
du compte de résultat.

Préts et créances

Cette catégorie inclut les actifs financiers non dérivés
quiont des paiements fixés et déterminés et qui

ne sont pas cotés sur un marché actif. Dans le groupe,
il s’agit des créances d’exploitation et des dépots

et cautionnements versés.
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Les créances a courtterme sont enregistrées alajuste
valeur, correspondant aux flux de trésorerie futurs
estimés actualisés. Cette valeur est égale a leur valeur
nominale siI'effet de I'actualisation n’est pasjugé
significatif. Celles along terme entrent au bilan a leur
juste valeur puis sont évaluées ultérieurement selon
laméthode du taux d’intérét effectif. Lorsque I'effet

de l'actualisation reste non significatif, ces créances sont
traitées comme celles a court terme avec
comptabilisation éventuelle d’'une provision pour
dépréciation dans le cas ol la valeur comptable est
supérieure a lavaleurrecouvrable estimée. Une reprise
de provision est possible en cas d’indicateurs objectifs
d’amélioration. La note 3.15 fournit des compléments
d’informations surle calcul de la provision pour
dépréciation.

Ces créances sont comptabilisées au bilan aux postes
clients et comptesrattachés et autres débiteurs.

Actifs financiers disponibles a la vente

Cesactifs comprennent les titres de participation non
consolidés. Ils sont évalués a leur juste valeur, les plus ou
moins values latentes étant enregistrées dans

les capitaux propres jusqu’a leur cession.

Cependant, s’il existe une indication objective

de dépréciation durable, d’'un actif financier disponible
alavente, la perte cumulée est comptabilisée en
résultat, de maniere irréversible pourlesinstruments
de capitaux propres.

Pour les titres de participation non cotés, silajuste
valeur ne peut étre estimée de maniére fiable, leur valeur
demeure le colt d’acquisition corrigé d’éventuelles
dépréciations a caractére durable. Les dépréciations

des titres de participation comptabilisés a leur colt sont
reconnues en résultat de maniére irréversible.

Ces titres de participation sont comptabilisés au bilan au
poste «Actifs financiers non courants ».

Actifs financiers détenus jusqu’a I’échéance

Ces actifs sont exclusivement des titres a revenus fixes
ou déterminables et a échéances fixées, autres que

les préts et créances qui sont acquis avec I'intention
deles conserverjusqu’al’échéance et que RFF
alacapacité de conserverjusqu’a cette date. Aprés
leur comptabilisation initiale a la juste valeur,

ils sont évalués et comptabilisés au colt amorti selon
la méthode du taux d’intérét effectif.

RFF n’a classé aucun actif financier dans cette catégorie
au 31 décembre 2010.

3.13 Instruments dérivés actif et passif

3.13.1 Champ d’application

RFF gére les risques de marché liés aux variations
destaux d’intéréts et des cours de change en utilisant
desinstruments financiers dérivés, notamment

des contrats d’échanges de taux d’intérét, des options
sur contrat d’échanges de taux d’intérét, des contrats
de change a terme, des contrats d’échanges de devises
et des options de change.

3.13.2 Evaluation et comptabilisation
Lesinstruments dérivés sont comptabilisés au bilan
aleurjuste valeur et les variations sont enregistrées

en contrepartie du compte de résultat sauf dansle cas
des dérivés qualifiés de couverture de flux de trésorerie.

Cette juste valeur est déterminée a partir des données
de marché en provenance de sources externes ou

a partirde modeles développés eninterne et reconnus
par lesintervenants sur le marché.

La qualification ou non du dérivé en tant qu’instrument
de couverture entraine différentes méthodes

de comptabilisation des variations de juste valeur
déterminées al'arrété.

Lesinstruments financiers dérivés qualifiés

de couverture sont ventilés en courant et non courant
alactif et au passif suivant leurs échéances.
Lesinstruments dérivés non qualifiés de couverture
sont présentés en actifs financiers courants ou en passifs
financiers courants.

3.13.3 Dérivés qualifiés de couverture

Le Groupe applique la comptabilité de couverture
lorsque l'opération de couverture est un dérivé désigné
donton s’attend a ce que lajuste valeur ou les flux

de trésorerie compensent les variations de juste valeur
ou de flux de trésorerie de I'élément couvert. Larelation
de couverture est clairement définie et documentée
aladate de mise en place de 'opération et son caractére
hautement efficace est démontré par des tests a chaque
arrété comptable tant qu’elle perdure. Dés la mise en
place de la couverture puis tout aulong de sa durée

de vie, une documentation, mise ajourachaque arrété,
garantit son caractere hautement efficace.

Lesinstruments financiers dérivés de couverture sont
ventilés en courant et non courant a l'actif et au passif
suivant leurs échéances.

Le Groupe utilise deux types de couvertures:
la couverture de juste valeur et celle de flux de trésorerie.



La couverture de juste valeur

Celle-cia pourobjet de couvrir I'exposition au risque

de variation de juste valeur d’un actif, d’'un passif, ou d’'un
engagement ferme qui affecterait le résultat net.

Lesvariations de juste valeur de I'élément couvert sont
enregistrées au compte de résultat et sont neutralisées
par les variations symétriques de juste valeur

de I'instrument dérivé. Les impacts nets en résultat
traduisent ainsila part d’inefficacité de la couverture.

La couverture de flux de trésorerie
Celle-ciapourobjet de couvrir les variations de valeur
des flux futurs attachés a des actifs ou des passifs
existants ou a une transaction future hautement
probable qui affecterait le résultat net. Le dérivé a pour
effet de «fixer» le taux ou le cours de change qui était
al’origine susceptible de varier.

La partie du gain ou de la perte sur le dérivé considéré
comme efficace est enregistrée en capitaux propres puis
recyclée enrésultatau moment ou I'élément couvert
affecte le compte de résultat. La partinefficace

de la couverture qui correspond a I'excédent de variations
dejuste valeur de I'instrument de couverture par rapport
auxvariations de juste valeur de I'’élément couvert est
constatée immédiatement en résultat.

Larelation de couverture cesse immédiatement lorsque:
— les conditions de qualification ne sont plus remplies;
— linstrument dérivé est vendu ou expire;

— le groupe décide de supprimer la désignation

de couverture par décision de gestion;

— pourlacouverture de flux de trésorerie,
latransaction future attendue cesse d’étre probable.

3.13.4 Dérivés non qualifiés

de couverture

Le groupe utilise principalement les instruments dérivés
pour se prémunir contre les risques auxquels il est
exposé, conformément a la politique de gestion
desrisques autorisée par le conseil d’administration

de RFF.

Les dérivés non qualifiés de couverture comprennent
pour partie desinstruments de couverture au sens

de la gestion mais non qualifiés comme tels par décision
de gestion, de maniére a en simplifier le traitement
comptable. Il en est ainsi des opérations de change
aterme couvrantladette a courtterme. De méme,
certains dérivésincorporés ne peuvent étre qualifiés
d’instruments de couverture. lIs assurent cependant
pour la plupart d’entre eux une couverture économique.
Enfin, certaines opérations qualifiées de couverture
alorigine ne répondent plus aux critéres de couverture
lorsqu’elles arrivent a une maturité proche
deI’échéance, et sont alors déqualifiées.

Cesinstruments dérivés sont évalués a lajuste valeur
et sont présentés en autres actifs ou passifs financiers
etlesvariations de juste valeur sontimmédiatement
enregistrées au compte de résultat.

3.13.5 Dérivésincorporés

Un dérivé incorporé est une composante d’'un contrat
quirépond a la définition d’un produit dérivé et dont

les caractéristiques économiques ne sont pas
étroitement liées a celles du contrat hote. Un dérivé
incorporé doit étre séparé de son contrat hote et
comptabilisé selon les régles applicables aux dérivés si et
seulementsiles trois conditions suivantes sont remplies:
— les caractéristiques économiques et les risques

du dérivéincorporé ne sont pas étroitement liés

aux caractéristiques économiques et aux risques

du contrat hote;

— le dérivéincorporé respecte la définition d’'un dérivé
selonlanormelAS39, et

— le contrat composé n’est pas évalué alajuste valeur
par le biais du compte de résultat.

Plusieurs dérivésincorporés ont été identifiés dans

les dettes financiéres de RFF. Ces dérivés incorporés ont
été séparés du contrat de dette et ont été évalués

au bilan aleurjuste valeur et les variations de valeur sont
comptabilisées enrésultat.

Un dérivé incorporé non optionnel (tel qu’un contrat
aterme de gré a gré ouun swap incorporé) est séparé
de son contrat héte sur la base de ses modalités
essentielles, déclarées ou implicites, de maniére a avoir
une juste valeurnulle lors de la comptabilisation initiale.
Un dérivé incorporé reposant sur une option est séparé
de son contrat hote sur la base des termes déclarés
delacomposante d’option. La valeur comptable initiale
del'instrument hote (dette au colt amorti) est

le montant résiduel aprés séparation du dérivé
incorporé.

3.14 Impots différés

Les différences temporelles entre la base fiscale

des actifs et des passifs et leur valeur comptable ainsi
que les pertes fiscales reportables dans les états
financiers consolidés entrainent la constatation
d’unimpot différé selon laméthode du reportvariable.
Aucunimpdt différé n’est enregistré s’il estissu dela
comptabilisation initiale d’un actif ou d’'un passif lié
aune transaction, quilors de cette opération, n’impacte
nile résultat comptable, nile résultat fiscal.

Seule laréalisation d’un bénéfice imposable futur
probable permettant alors I'imputation des différences
temporelles et des pertes fiscales reportables, entraine
lareconnaissance des actifs d’impots différés.
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Leffet d’'un changement de taux d’imposition est
comptabilisé dans le résultat de I'exercice ou dansles
capitaux propres selon I'élément auquelil se rapporte.
Lesimpdts différés sont classés en actifs et passifs
non courants.

3.15 Clients et comptes rattachés —
Autres débiteurs

Lorsde leurentrée au bilan, les créances sont valorisées
aleurjuste valeur qui correspond a la valeur nominale
hormis celles a long terme pour lesquelles les effets

de l'actualisation sont significatifs.

Les créances sont parla suite évaluées selon laméthode
du taux d’intérét effectif. Une dépréciation est pratiquée
lorsque lavaleur d’inventaire est inférieure a la valeur
comptable.

Les créances sont dépréciées en fonction du risque
de nonrecouvrement basé sur des analyses individuelles
et statistiques.

Lesautres créances enregistrées dans la rubrique
«autres débiteurs» comprennent principalement

les créances fiscales et sociales, les créances sur
cessions d'immobilisations, les comptes courants SNCF.

3.16 Trésorerie et équivalents

de trésorerie

Latrésorerie comprend les fonds en caisse et les dépots
bancaires avue.

Les équivalents de trésorerie englobent quant a eux,
les placements atrés court terme trés liquides,
facilement convertibles en un montant connu

de trésorerie et soumis a unrisque négligeable de
changement de valeur tels que les OPCVM monétaires
et certificats de dép6ts dont'échéance ala date
d’acquisition estinférieure a trois mois. Ces titres

sont comptabilisés a leur juste valeur avec variations
de juste valeur en résultat financier (cf. § 3.12).

3.17 Dotation en capital

Etablissement public & caractére industriel et commercial,
RFF n’a ni capital au sensjuridique du terme, ni actions

et ne verse pas de dividendes.

Au moment de sa constitution RFF disposait de 0,86 Md€
de fonds propres en termes comptables, cette somme
correspondant a I’écart de valorisation entre l'actif

et le passif. UEtat a ensuite accru ce capital initial

par apports complémentaires jusqu’au début de 'année
2003.Ala date du 31 décembre 2010, le montant
cumulé des dotations en capital s’établit a 9,8 Md€.

3.18 Réserves et résultats accumulés
Cette rubrique est composée du report a nouveau,
desréserves convertibles, des réserves de conversion
etdurésultat de I'exercice.

Une partie des réserves enregistre les variations de juste
valeur, constatées depuis 'origine, des actifs financiers
disponibles alavente et des instruments de couverture
de flux de trésorerie (uniqguement la part efficace

des couvertures de flux de trésorerie pour les opérations
envie).

3.19 Provisions

Le groupe comptabilise des provisions lorsque trois
conditions sont réunies:

— Le groupe est tenu par une obligation Iégale ou
implicite quirésulte d’événements passés;

— Une sortie de ressources sera probablement
nécessaire a I'extinction de l'obligation sans contrepartie
aumoins équivalente;

— Le montant de la provision peut étre estimé

de maniere fiable.

3.19.1 Provision pour dépollution

et risques environnementaux

Lentreprise a mis en place des programmes

de désamiantage sur ses actifs ainsi qu’'un programme
de dépollution portant sur la décontamination

ou I'élimination des appareils du domaine ferroviaire
contenant du PCB. Le montant provisionné est
lameilleure estimation de la dépense qui devrait étre
nécessaire pour éteindre I'obligation, actualisée a la date
de cl6ture lorsque I'impact de l'actualisation s'avére
significatif.

3.19.2 Autres provisions

Tous les risques identifiés sont régulierement passés en
revue. Les provisions utilisées sont reprises au compte
derésultaten contrepartie des charges correspondantes.

3.20 Avantages du personnel
RFF dispose de régimes de retraite a cotisations définies
et a prestations définies.

Dans le premier cas, I'’établissement verse des cotisations
fixes a une entité indépendante. Une fois ces cotisations
réglées, il n’est tenu par aucun autre engagement

de paiement. Les cotisations sont enregistrées dans

les charges de personnel dés leur exigibilité.

Dans le second cas, les salariés de RFF ne bénéficient pas
de régimes a prestations définies autres que les régimes
Iégaux ou conventionnels a savoir les indemnités de fin
de carriére.



Indemnités de fin de carriére :

Le passifinscrit au bilan a ce titre est égal a la valeur
actualisée de I'obligation du groupe envers les salariés
aladate d’évaluation. Cette obligation est calculée selon
laméthode des unités de crédit projetées et est basée
surdes hypothéses d’évolution des salaires,

de mortalité, d’age de départ en retraite et de turnover
du personnel.

Le taux d’actualisation des paiements futurs est

déterminé par référence au taux Bloomberg swap 20 ans.

Les écartsactuariels liés a I'expérience ou générés
par ajustement des hypothéses actuarielles sont
intégralement comptabilisés en résultat de I'exercice.

3.21 Subventions

RFF recoit deux grands types de subventions:

les subventionsrecues dans le cadre des conventions
de financement des projets d’investissement conclues
avec des tiers (Etat, Collectivités locales, Régions,

..) etcelles attribuées parlaloi de finances et notifiées
par I'Etat.

a) Les subventions recues dans le cadre des conventions
de financement des projets d’investissement conclues
avec des tiers:

Elles suiventla méme régle comptable que

les dépenses:

— elles sont enregistrées au compte de résultat dans
le compte de produit spécifique « subventions
d’exploitation » pour couvrir les dépenses d’exploitation
(études générales, études préliminaires),

— elles sont enregistrées au passif du bilan

«en subventions» en passifs non courants lorsqu’elles
couvrent des dépensesimmobilisées. Ces subventions
sont ensuite virées au compte de résultat au méme
rythme que les amortissements pratiqués sur
lesimmobilisations en service. Pour les terrains non
amortissables, RFF retient la durée moyenne
d’amortissement des actifs attachés a ces terrains.

Les modalités de paiement de ces subventions différent
selonles projets d’investissements et I'identité

du payeur. Elles sont versées selon un échéancier prévu
dansla convention de financement ou selon
I'avancement réel des travaux. A chaque arrété
comptable et pour chaque projet, les appels

de subventions réalisés sont rapprochés du montant
des dépenses comptabilisées. Des ajustements sont
alorsréalisés et enregistrés soit a I'actif en « subventions
arecevoir», soit au poste « subventions » des passifs
courants pour les subventions appelées d’avance.

b) La subvention publique attribuée par la Loi de Finances
et notifiée:

Cette subvention a un caractére forfaitaire et est
destinée a concourir a I’équilibre financier

de I'Etablissement. Elle est comptabilisée en subvention
d’exploitation.

Cette subvention attribuée parle Parlement est
enregistrée au bilan au 1°"janvier de 'année a laquelle
elle se rattache pour le montant voté dans la loi

de finances a la fin de I'exercice précédent et notifié

par courrier par les autorités de tutelle. Elle est constatée
au compte de résultat linéairement.

3.22 Evaluation et comptabilisation

des passifs financiers

Hormis les instruments dérivés passifs et les passifs
évalués alajuste valeur parle biais du résultat, les passifs
financiers sont évaluésinitialement a la juste valeur puis
au co(t amorti en utilisant la méthode du taux d’intérét.

Dettes financiéres :

Les emprunts émis par RFF sont initialement enregistrés
aleurjuste valeur c’est-a-dire pour le montant des fonds
encaissés nets des co(ts de transaction et des primes
d’émission. lls sont ensuite comptabilisés a leur co(it
amorti par utilisation de la méthode du taux d’intérét
effectif avec séparation éventuelle des dérivésincorporés.

Pour les dettes en devises, I'application de laméthode
dutaux d’intérét effectif s'effectue avec les flux
de trésorerie en devises étrangéres. A chaque cl6ture,
le coGt amorti est convertiau cours de cloture.

Les emprunts sont classés en dettes financiéres non
courantes et passifs financiers courants pour la partie
dont '’échéance estinférieure a 1 an. Les concours
bancaires sont classés en passifs financiers courants.

Lorsque le passif financier émis comprend un dérivé
incorporé devant étre comptabilisé de facon séparée,
alors le colit amorti est calculé sur la seule composante
dette. Lavaleur du co(t amorti correspond ala date
d’émission au produit de l'obligation minorée de lajuste
valeur du dérivé incorporé (cf. § 3.13.5).

Préts RIF :

Le groupe recoit de larégion lle de France des préts
atauxbonifiés. Ces préts sont comptabilisés a leur juste
valeur al'origine (valeur actuelle des flux contractuels
actualisés au taux de financement de marché normal
de RFF) et la différence avec la trésorerie recue est
traitée comme une subvention.
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Lemprunt au taux de marché est ensuite comptabilisé
selon laméthode du co(t amorti et la subvention est
reprise linéairement au résultat surla durée moyenne
d’amortissement des actifs financés (environ 30 ans).

Autres passifs non courants:

Les autres passifs non courants comprennent
principalementles dépdts et cautionnements recus
des clients dans le cadre des conventions d’occupation.

Autres passifs financiers courants :
Ces passifs comprennent la part de la dette long terme
amoins d’unan ainsi que les émissions a court terme.

3.23 Fournisseurs et comptes rattachés
— Autres créditeurs

Fournisseurs et comptes rattachés:

Cetterubrique englobe les dettes commerciales.
Cesdettes sontenregistrées aleurjuste valeur.

Les dettes portantintérét a un taux différent de celui
dumarché sont actualisées lorsque I'effet de cette
actualisation est significatif.

Autres créditeurs :

Les autres créditeurs comprennent les dettes fiscales

et sociales, les avances sur cessions d’'immobilisations,
les chargesimputables a I'exercice en cours mais quine
serontréglées qu’ultérieurement ainsi que les produits
encaissés par avance. Ces dettes sont enregistrées a leur
juste valeur.

3.24 Actifs et passifs non courants
détenus en vue de la vente

Larticle 63 delaloide finances pour 2006 permet

de déclasser les biens immobiliers de RFF inutiles

a ses missions de service public ferroviaire telles que
définies alarticle 1°"de laloi du 13 février 1997
etdelestransférer en pleine propriété a une société
détenue parI'Etat pour assurer leur valorisation.
Cestransferts sont réalisés moyennant une indemnité
égale alavaleur nette comptable des biens transférés
appréciée ala cléture du dernier exercice précédant
le transfert.

Les actifs pourlesquels une décision de cession a été
prise par le Conseil d’Administration sont classés dans
larubrique «Actifs détenus en vue de la vente » et sont
soumis a un traitement comptable spécifique

en applicationde lanorme IFRS 5. Les passifs qui

se rapportent a ces actifs sont présentés séparément
au bilan dans la rubrique « Passifs liés aux actifs détenus
envue delavente».

Lamortissement de ces actifs cesse a compter de la date
de leur classement dans cette catégorie.

3.25 Contrats de location

Location financement :

Les biens financés en contrat de location financement
sontinscrits enimmobilisations corporelles déslors que
ces contrats ont pour effet de transférer au preneur

la quasi-totalité des risques et des avantages inhérents
alapropriété des actifs loués, le transfert de propriété
pouvantintervenirou non,infine. Ces actifs sont amortis
surleur durée d’utilité ou sur la durée du contrat

de location correspondant lorsqu’elle est inférieure.
Une dette est constatée au passif en contre partie.
Lesredevancesréglées envertu de ces contrats sont
scindées entre amortissement de la dette et charge
financiére.

Alheure actuelle, les principaux contrats de location
financement concernent des photocopieurs
etdesvéhicules de fonction.

Location simple :

Les contrats de location pourlesquels le bailleur
conserve lamajeure partie desrisques et des avantages
inhérents a la propriété sont classés en contrats

de location simple. Les loyers sont comptabilisés

au compte de résultat.

3.26 Chiffre d’affaires

Le chiffre d’affaires est constitué essentiellement

par des prestations de services générées par I'activité
ferroviaire et est appréhendé au moment

de laréalisation de ces prestations. Ces redevances
d’infrastructures se décomposent en droit d’accés,
droits de réservation des sillons, droits de réservation
des accés en gare et droits de circulation. A ces
prestations minimales ferroviaires, il convient d’ajouter
des prestations complémentaires a savoir la redevance
complémentaire d’électricité et les prestations
complémentaires relatives aux chantiers de transports
combinés, a l'utilisation des triages, au stationnement
sur certaines voies ainsi qu’a l'usage des voies de la gare
«Futuroscope».

A ces prestations s’ajoutent des ventes de fournitures
quicorrespondent pour I'essentiel aux ventes
etrécupérations de vieilles matiéres.

Le chiffre d’affaires comprend également des produits
hors trafic constitués par les produits d’occupation
desactifs de 'UGT Patrimoine.



NOTE &.

Compléments d’informations relatifs au bilan

4.1 Immobilisationsincorporelles

Lavaleur nette desimmobilisationsincorporelles au 31 décembre 2010 s’analyse comme suit :

TABLEAU D'ANALYSE DES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

(en millions d’euros)

Logiciels
fonctionnement

Logiciels développés
eninterne

Total

Au 31 décembre 2009

Colt 29,3

301

59,3

Amortissements cumulés (24,1)

(27,5)

(51,6

Dépréciations cumulées -

Valeur nette comptable 5,1

2,6

7,7

Arrété au 31 décembre 2010

Valeur nette comptable a 'ouverture 5,1

2,6

77

Acquisitions 4,4

7,0

11,5

Productions -

Cessions -

Différence de conversion -

Reclassement 2,9

3.0

0,1

Dotations aux amortissements 3,8

an

4.8

Reprises sur amortissements -

Reprise sur cession -

Reprises suramortissements -

Ecart de réévaluation -

Variation -

Changement de méthodes -

Restructuration -

Entrées de périmétre -

Changement de mode (ancien mode) -

Changement de mode (nouveau mode) -

Variation de taux d’intégration -

Augmentation de taux d’intérét -

Sorties de périmetre— -

Autres mouvements (X))

Valeur nette comptable a la cléture 2,9

11,5

o,1
14,4

Arrété au 31 décembre 2010

Co(t 30,8

40,1

70,9

Amortissements cumulés 27,9

(28,6

(56,4)

Dépréciations cumulées -

Valeur nette comptable 2,9

11,5

14,4
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4.2 Immeubles de placement

Les produits locatifs desimmeubles de placement sont de 83 M€ en 2010 contre 79,6 M€ pour I'année 20009.
Les charges opérationnelles directes de gestion du patrimoine s’éleve a 77,4 M€ en 2010 contre 72,7 M€ pour
I'année 2009, y compris pour la part relative a la gestion des cessions.

Compte tenu de laméthode d’évaluation desimmeubles de placement (cf. 3.9), il n’est pas possible de donner une
valeur de marché a chacun des actifs de cette catégorie comme le préconise le paragraphe 79.e de lanorme IAS 40.

TABLEAU D'ANALYSE DES IMMEUBLES DE PLACEMENT

(en millions d’euros)

Au 1°" janvier 2009

Colt 504,7

Amortissements cumulés 13,1

Dépréciations cumulées -

Valeur nette comptable 491,6

Exercice clos le 31 décembre 2009

Valeur nette comptable a l'ouverture 491,6
Acquisition 0,0
Cessions (28,3
Reclassement et transfert en actifs destinés a étre cédés 0,0
Dotations aux amortissements 1,4

Reprises sur amortissements -

Reprise sur cession —

Autres mouvements 0,0

Valeur nette comptable ala cléture 461,9

Au 31 décembre 2009

Colt 476,4

Amortissements cumulés (14,5)

Dépréciations cumulées -

Valeur nette comptable 461,9

Arrété au 31 décembre 2010

Valeur nette comptable a I'ouverture 461,9
Cessions 0,0
Acquisition 0,0
Reclassement et transfert en actifs destinés a étre cédés 0,0
Dotations aux amortissements 0,0

Reprises sur amortissements -

Reprise sur cession -

Autres mouvements (36,7)

Valeur nette comptable a la cl6ture 425,2

Au 31 décembre 2010

Colt 439,7

Amortissements cumulés (14,5)

Dépréciations cumulées -

Valeur nette comptable 425,2

42



4.3 Immobilisations corporelles

4.3.1 Tableau des immobilisations corporelles
Lavaleur nette desimmobilisations corporelles au 31 décembre 2010 se décompose comme suit :

TABLEAU D'ANALYSE DES IMMOBILISATIONS CORPORELLES

(en millions d’euros)

Terrains,
batimentset terrassement,
aménagements ouvragesdart électrification,

Voies,

Installations Matérielde Immobilisations Total

techniques, fonctionnement en cours

et passages télécom
aniveau

Au 1°" janvier 2009

Co(t 6052,8 252177 74277 37,2 76901 464255
Amortissements cumulés (243,2) (5020,8) (2806,3) (21,0) 0,0 (80913
Rattrapage amortissements 95,7 (665,5) (353,1) - - (922,8)
Dépréciations cumulées - — — 0,0 (66,3) (66,3)
Valeur nette comptable 5905,3 19531,4 4268,3 16,2 7623,8 37344,8
Exercice clos le 31 décembre 2009

Valeur nette comptable 5905,3 19531,4 4268,3 16,2 7623,8 3734438
al'ouverture

Acquisitions 0,9 0,0 0,0 5,7 - 6,7
Productions - - - - 33187 33187
Cessions (2,6) 0,0 0,0 0,5) - 3,2
Différence de conversion - 0,0
Reclassement pour mise

en service et transfert en actifs

destinés a étre cédés 87,7 841,5 354,0 ©o.n (1300,0) (16,9)
Rattrapage amortissements - - - - - 0,0
Dotations aux amortissements (59,5) (615,3) (298,6) 4.2) (7,6) (985,1)
Reprises suramortissements - - - - -

Autres mouvements - - - - 3.8 3.8
Valeur nette comptable

alacloture 5931,9 19757,6 4323,8 171 9638,6 39669,7
Au 31 décembre 2009

Colt 6138,8 26059,2 77817 42,5 9712,5 497348
Amortissements cumulés (206,9) (6301,6) (3457,9) (25,2) 00 (9991,7)
Rattrapage amortissements - - - - - 0,0
Dépréciations cumulées - - - - (73,9 (73,9)
Valeur nette comptable 5931,9 19757,6 4323,8 171 9638,6 39669,7
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TABLEAU D'ANALYSE DES IMMOBILISATIONS CORPORELLES (suite)

(en millions d’euros)

Terrains, Voies, Installations Matériel de  Immobilisations Total
batimentset terrassement, techniques, fonctionnement en cours
aménagements ouvragesdart électrification,
et passages télécom
aniveau

Arrété au 31 décembre 2010
Valeur nette comptable 5931,9 19757,6 4323,8 171 9638,6 396697
alouverture
Acquisitions 3,8 0,0 0,0 6,0 - 9,8
Productions - - - - 3226,6 3226,6
Cessions (31,3) 0,0 0,0 0,4 3,7 (35,3)
Différence de conversion - - - - - 0,0
Reclassement et transfert
en actifs destinés a étre cédés 0,4 0,1 1,7 0,1 9,6 11,8
Dotations aux amortissements 63,1 (620,5) (298,5) 4,8) - (987,00
Reprises suramortissements 0,7 0,0 0,0 0,2 - 0,9
Dotations aux provisions
pour dépréciation - — - — (16,7) 16,7
Reprises sur provisions
pour dépréciation - - - 18,2 18,2
Autres mouvements 2,6 - - 0,4 23,1 25,4
Valeur nette comptable
alacloture 5845,0 19137,2 4027,0 17,7 12895,9 419234
Au 31 décembre 2010
Colit 6129,6 26059,3 7783,4 46,8 12968,4 529875
Amortissements cumulés (284,7) (6922,1) (3756,5) (291 - (10992,3)
Dépréciations cumulées - - - - (72,4 (72,49
Valeur nette comptable 5845,0 19137,2 4027,0 17,7 12895,9 419234

Le montant des frais d’études constatés en charge (IAS38.126) est de 52,7 M€ en 2010 contre 59,1 M€ pour I'exercice

2009.

4.3.2 Production d’immobilisations

Le montant total des dépenses d’investissement (hors
logiciels etimmobilisations de fonctionnement) au
cours de I'exercice 2010 s’éleve a 3226,7 M€,

Ilse décompose en:

©3221,5 M€ de dépenses sur projets d’investissement

infrastructure;

— dont 2383,1 M€ de production réalisée par

les mandataires au nom et pour le compte de Réseau
Ferré de France,
— dont 812,3 M€ de production directe.

— dont 26,0 M€ de production au titre du PPP GSMR.
5,2 M€ d'augmentation des avances au titre des réserves

fonciéres.



Les activées au cours de I'exercice 2010 s’élévent a 3211,8 M€ et se répartissent comme suit :

(en millions d’euros)

Au31/12/2010
Grands projets de développement - 852,9
Grands projets nationaux avant travaux 22,5 -
Grands projets nationaux en travaux 6871 -
Grands projets en PPP 143,3 -
Projets régionaux de développement - 534,3
Projets régionaux de développement 534,3 -
Amélioration qualité du réseau - 166,1
Sécurité 31,0 -
Accés aux trains 66,3 -
Régularité 25,9 -
Développement technologique (ERTMS,...) 4,7 -
GSM-R 17,6 —
Amélioration de la performance 15,8 -
Environnement (Acoustique PNB, autres...) 4,7 -
Renouvellement - 1493,3
Voies 11051 -
Signalisation et télécom (hors GSMR) 176,7 -
Traction électrique 62,1 -
Ouvrages d’art et ouvrages de terre 132,4 -
Autres programmes (GHV, EM, ..) 17,0 -
Investissements et études commerciaux - 19,4
Investissements et études commerciaux 19,4 -
Périmétre foncier/immobilier = 21,9
Périmétre foncier/immobilier 21,9 -
Travaux pour tiers - 34,7
Travaux pour tiers 34,7 -
Opérations inclassables - 63,2
Opérationsinclassables 63,2 -
Projets en PPP - 26,0
Contrat GSM-R en PPP 26,0 -
Total 3211,8
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4.3.3 Mises en service
Le montant desimmobilisations corporelles mises en service s’éléve a 618,3 M€ pour'année 2010 correspondant
essentiellement a des opérations de renouvellement mandatées.

(en millions d’euros)

Au31/12/2010
Grands projets de développement - 59,7
Grands projets nationaux avant travaux - -
Grands projets nationaux en travaux 59,7 -
Grands projets en PPP - -
Projets régionaux de développement - 86,5
Projets régionaux de développement 86,5
Amélioration qualité du réseau - 76,5
Sécurité 29,9 -
Accés aux trains 13,1 -
Régularité 28,3 -
Développement technologique (ERTMS,...) 0,0 -
GSM-R 0,0 -
Amélioration de la performance 41 -
Environnement (Acoustique PNB, autres...) 1,1 -
Renouvellement - 359,0
Voies 190,2 -
Signalisation et télécom (hors GSMR) 24,4 -
Traction électrique 42,0 -
Ouvrages d’art et ouvrages de terre 88,8 -
Autres programmes (GHV, EM, ..) 13,5 -
Investissements et études commerciaux - 8,2
Investissements et études commerciaux 8,2 -
Périmétre foncier/immobilier = 75
Périmétre foncier/immobilier 7.5 -
Travauxpour tiers - 20,6
Travaux pour tiers 20,6 -
Autres opérations - 0,3
Divers 0,3 -
Total général mis en service - 618,3
4.3.4 Valeur recouvrable de I'actif en une variation de taux de +/-0,1 % entraine une variation
service a la date de cloture et dépréciation  de-/+0,9 Md€ de lavaleur actualisée des flux.
UGT Infrastructure Valeur nette comptable de référence au 31 décembre
RFF n’a pas relevé d’indice montrant que les actifs 2010:28,5 Md£.
de cette UGT aient pu perdre de lavaleur.
Taux d’actualisation retenu: compris dans UGT Patrimoine
une fourchette de 6 %-6,5% RFF n’a pasrelevé d’'indice montrant que les actifs
Sensibilité a la variation du taux d’actualisation: de cette UGT aient pu perdre de lavaleur.
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4.3.5 Tableau des dépréciations des immobilisations en cours

(en millions d’euros)

Montant Montant des Dotations Reprises Montant des
des dépenses dépréciations au dépréciations
cumulées au 31/12/2009 au31/12/2010

31/12/2010
Projets dormants 44,4 30,7 15,8 (18,2) 28,3
Voies de portimmobilisations en cours 43,8 43,2 0,6 0,0 43,8
Autres 0,3 0,0 0,3 0,0 0,3
Total 88,5 73,9 16,7 (18,2) 72,4

4.4 Actifs financiers courants et non courants
Répartition entre les actifs financiers courants et non courants

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation
Courant  Non courant Total Courant  Non courant Total Total
Actifs financiers disponibles a la vente 0,0 0,5 0,5 0,0 0,5 0,5 0,0
Créances along terme et dépots versés 0,0 3,8 3.8 0,0 39 3,9 o1
Créances sur cession d’immobilisations 35,4 26,7 62,1 354 11,4 46,8 15,2
Comptes courants 5,8 0,0 5,8 23,2 0,0 23,2 (17,5
Autres actifs financiers 0,0 0,0 0,0 3,2 0,0 3,2 3,2
Total actifs financiers bruts 41,2 31,0 72,2 61,9 15,8 77,7 (5,5)
Provisions 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total actifs financiers 41,2 31,0 72,2 61,9 15,8 77,7 (5,5)

(1) Cette rubrique comprend uniquement la participation de RFF dans la Société par Actions Simplifiée Lyon Turin Ferroviaire.

Lescréancesalongterme etles dépots versés sont évalués au colit amorti. Ce cot amorti est jugé représentatif
de lameilleure estimation de lajuste valeur de ces actifs.

Lesrelations avec les filiales sont matérialisées dans le tableau suivant :

% du capital détenu

SAS Lyon Turin Ferroviaire 50%
GEIE ERTMS 16,67%
GIE S2IF 50%
GEIE SEA Vitoria Dax 50%
CORRIDORC 47%
CORRIDOR D 25%
GEIE NAF GCT 50%

RFF _Rapport financier 2010
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La participation dansla SAS Lyon Turin Ferroviaire a été Le résultat net de la SAS Lyon Turin Ferroviaire est nul au

évaluée au cot historique dans la mesure ot il s'agit titre de I'exercice 2010; la production immobilisée
d’une société en cours de développement dont delapériode estde 33,3 M£. Les capitaux propres
I’exploitation n'a pas débuté. Sajuste valeur ne peutdonc de I'entreprise s’élévent a 554,6 M€ au 31 décembre
étre déterminée de facon fiable. 2010.

Détail des comptes courants

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
LTF 5,1 22,8
GIE S2IF 0,0 0,0
GIE VICTORIA DAX C/C 0,7 0,4
Total 5,8 23,2

4.5 Impots différés

(en millions d’euros)

Impot différé Actif
Impét différé au 31/12/2009 3809,3
Impdt différé sur résultat 2010 (98,8)
Impot différé sur variation OCI 2010 8,8
Impét différé au 31/12/2010 37194

4.6 Clients

Lavaleur nette des créances clients sanalyse comme suit :

Clients et comptes rattachés

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Péages 617,3 3414
Produits hors trafic 33,3 272,2
Autres 379 45,2
Provisions (32, (20,00
Valeur nette des clients et comptes rattachés 656,3 638,9




Dépréciation des créances
Les dépréciations ont évolué comme suit:

Provision pour créances douteuses

(en millions d’euros)

31/12/2009 Dotations Reprises 31/12/2010

Consommées  Non utilisées
Péages 2,7 13,8 0,5 1,2 14,8
Produits hors trafic 16,6 77 11 6,1 171
Autres 0,7 0,0 0,0 0,5 0,2
Provision pour créances douteuses 20,0 21,5 1,6 7.8 32,1

47 Autres débiteurs

Ces créances se composent des éléments suivants:

Autres débiteurs

(en millions d’euros)

Créancesfiscales Charges constatées Autres Total autres

etsociales d'avance débiteurs débiteurs

Valeur brute au 31/12/2009 365,1 11 88,2 454,5
Provisions - - - -
Valeur nette au 31/12/2009 365,1 1.1 88,2 454,5
Valeur brute au 31/12/2010 376,4 244,0 124,4 744,7
Provisions - - - -
Valeur nette au 31/12/2010 376,4 244,0 124,4 744,7

Les échéances des créances composant la rubrique sont majoritairement a moins d’'un an.

Le poste «charges constatées d’avance » comprend la facturation d’avance par la SNCF de la convention de gestion

del’infrastructure pour le mois de janvier 2011.

471 Créances fiscales et sociales

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Demande de remboursement de crédit de TVA 44,6 106.,8
TVA arégulariser 163,5 142,5
TVA déductible 168,1 115,6
Créances sur autres impots et taxes 0,2 0,2
Total 376,4 365,1
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4.7.2 Charges constatées d’avance

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Conventions de gestion de I'infrastructure 240,4 0,0
Autres dont loyers et charges 3,6 11
Total 244,0 1.1

4.7.3 Autres débiteurs

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Fournisseurs avoirs a recevoir et avances 89,9 85,8
Autres débiteurs divers 34,5 2,4
Total 124,4 88,2

4.8 Subventions a recevoir
Les subventions arecevoir se décomposent ainsi:

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Subventions a encaisser 453,3 10872
Subventions a appeler 487,2 460,0
Provisions pour dépréciation 2n 21
Total 919,5 1526,5

4.9 Trésorerie et équivalents de trésorerie

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation
Banques (comptes en euros) et disponibilités 2081 1,3 206,8
Banques (comptes en devises) et disponibilités 0,0 0,0 0,0
Fonds en caisse et dépots a vue 208,1 1,3 206,8
Sicav monétaires 889,4 4376 451,7
TCN et ICNE sur TCN (échéance 3 mois maximum a I'achat) 30044 1563.,6 1440,8
Equivalents de trésorerie 3893,8 2001,3 1892,5
Trésorerie et équivalents de trésorerie au bilan 4101,9 2002,6 2099,3
Découverts bancaires en euros 12,6 0,7 11,9
Découverts bancaires en devises 0.4 0,3 0,1
Découverts bancaires remboursables a vue 13,0 0,9 12,0
Variation nette de la trésorerie © 4088,9 2001,7 2087,2

(*) La variation nette de la trésorerie différe de celle du tableau des flux en raison de la prise en compte du gain latent sur OPCVM.



410 Actifs non courants détenus en vue de la vente et passifs liés

Au 31 décembre 2010, les actifs déclarés inutiles au ferroviaire et a céder ont une valeur de 10,6 M€. Des passifs leur

restent attachés pour une valeur de 38 M€ sans changement par rapportau 31 décembre 2009.
411 Subventions

4.11.1 Synthése des subventions non courantes

(en millions d’euros)

Subventions Subventions Total

mises en service en cours subventions

Subventions surimmobilisations en cours - 52815 -
Subventions nettes mises en service 6222,6 - -
Subventions sur préts a taux bonifié 19,5 - -
Reprise voies de port (1,6) (37,9 -
Reprise subvention sur terrains mis en service 16,7 - -
Subventions de renouvellement 3745,8 350,1 -
Total 10002,9 5593,7 15596,6

411.2 Subventions sur immobilisations mises en service

(en millions d’euros)

Montantnet Mises en service Virement Quote part Montant net
au31/12/2009 desubventions de posteaposte  desubvention au31/12/2010
sur l'exercice virée au résultat
Terrains, batiments et aménagements 6271 48,3 - (29,5) 645,9
Terrassement, voies, ouvrages d’art
et passages a niveau 4216,3 226,2 0.9 (108,9) 43331
Installations techniques, électrification,
télécom 12257 84,9 - (68,4) 1242,2
Immobilisations de fonctionnement 2,0 0,1 - 0,8 1.3
Total 6071,2 359,4 0,4) (207,6) 6222,6

Le montant des subventions en service s’éléve a 6 222,6 M€. Le reclassement de 0,4 M€ correspond a la traduction
du caractéreirrécouvrable de la subvention. Ce montant a été netté avec le montant de la créance correspondante.

411.3 Subventions surimmobilisations en cours

Le montant des subventions méritées, relatives aux immobilisations en cours, est basé sur 'avancement des travaux.

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Total des subventions d’investissement appelées depuis le 1¢" janvier 1997 13782,9 12203,5
Total des subventions d’investissement mises en service depuis le 1¢"janvier 1997 (7099,9) (6713,0)
Subventions d’investissement appelées d’avance (1691,3) (1343,9)
Subventions d’investissement a appeler 289,8 272,9
Total 5281,5 4419,5

La subvention méritée au 31 décembre 2010 s’éleve a 5281,5 M€.
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Subvention de renouvellement et mise aux normes

RFF ne recoit plus de subvention de renouvellement depuis la refonte des subventions d’Etat qui s’applique
acompter du 01/01/2009. RFF continue cependant & mettre en service les subventions recues au cours
des exercices précédents et non encore mises en service.

Subvention de renouvellement brute

(en millions d’euros)

Subvention Montant Montant Montant Montant Montant Montant

delannée comptabilisé comptabilisé comptabilisé comptabilisé comptabilisé comptabilisé

en 2004 en 2005 en 2006 en 2007 en 2008 total

2004 900,0 675,0 225,0 900,0
2005 900,0 675,0 225,0 900,0
2006 970,0 970,0 970,0
2007 985,2 985,2 985,2
2008 805,2 805,2 805,2
Total brut 4560,4 675,0 900,0 1195,0 985,2 805,2 4560,4

Mise en service de la subvention de renouvellement

(en millions d’euros)

Année de mise Date de mise Durée Montant Cumul Montant net
en service en service de reprise en service reprise au31/12/2010
2004 01/07/2004 38 675,0 (115,5) 559,5
2005 25/03/2005 42 573,9 (78,9) 495,0
2006 09/05/2006 42 878,4 (97,2 781,2
2007 21/03/2007 35 734,2 (79,4 654,9
2008 17/04/2008 33 68,8 (5.8) 62,9
2009 17/01/2009 42 844,4 (57,3) 7871
2010 22/01/2010 38 435,5 (30,49 405,2
Total 4210,3 (464,5) 3745,8

Subvention de renouvellement

(en millions d’euros)

Montant Cumul Montant net

brut reprise au31/12/2010

Subvention surimmobilisations mises en service 4210,3 (464.,5) 3745,8
Subvention surimmobilisations en cours 350,1 0,0 350,1
Total 4560,4 (464,5) 4095,9

411.4 Subventions courantes
Les subventions présentées en passif courant correspondent aux subventions appelées d’avance.

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Subventions d’exploitation appelées d’avance 119,9 83,9
Subventions d’investissement appelées d’avance 1691,3 13439
Total 1811,2 1427,8
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412 Provisions

4121 Répartition courant/non courant

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Courant  Non courant Total Courant  Non courant Total
Litiges 1.4 403,9 405,3 1.9 398,3 400,2
Charges fiscales et sociales 0,0 38,2 38,2 16,4 29,8 46,1
Dépollution et risques environnementaux 11,2 54,6 65,8 0,0 33,5 33,5
Provisions pour avantages du personnel 0,0 6,7 6,7 0,0 4,6 4,6
Provisions 12,6 503,3 515,9 18,3 466,2 484.,5

412.2 Variation des provisions

(en millions d’euros)

31/12/2009 Dotations Reprises 31/12/2010
Consommées  Non utilisées

Provisions pour risques et charges - - - - -
Litiges 400,2 12,5 3,3 4,1 405,3
Charges fiscales et sociales 46,1 8,4 16,4 0,0 38,2
Dépollution et risques environnementaux 33,5 43,7 9,3 21 65,8
Provisions pour avantages du personnel 4,6 2,1 0,0 0,0 6,7
Provision pour risques et charges 484.,5 66,6 28,9 6,3 515,9

Les provisions pour risques et charges concernent, outre
lesrisques environnementaux:

— deslitiges touchant d’'une partles activités liées
alinfrastructure et d’autre partles activités liées

ala gestion du patrimoine. Les principales provisions

ont fait 'objet d’'une mise ajourau 31 décembre 2010
pour tenir compte des informations nouvelles
disponibles ala cloture, et notamment la provision
relative a 'opération ZAC PRG, au litige concernant
lesinondations en Arles, ainsi que celle relative aux co(ts
de dépollution;

— desrisquesfiscaux faisant actuellement I'objet d'une
procédure contentieuse.

Malgré les mises a jour de provisions réalisées, il convient
derappeler qu’il subsiste une incertitude quant
al’évaluation du montant de trois provisions:

— ZAC Paris Rive Gauche : des études ont été
engagées de maniére a déterminer de maniére plus
précise, ou surlabase d’hypothéses mises ajour,

le résultat a terminaison de cette opération;

— Litiges concernant lesinondations en Arles de
décembre 2003:|a procédure d’expertise contentieuse
se poursuit. RFF a comptabilisé une provision pour
charges surla base du montant des préjudices connus
aladate d’arrété des comptes et pour la quote-part
qu’elle estime devoir supporter;

— Dépollution et risques environnementaux:

la provision comptabilisée a la date d’arrété est calculée
surla base de la connaissance a cette date des actifs
atraiter; cette provision reste a actualiser au fur
etamesure de la poursuite par RFF de ses travaux pour
identifier les programmes a mettre en ceuvre et chiffrer
les coits de dépollution correspondants.

La provision pour avantages du personnel est analysée
au§4.12.3.
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412.3 Avantages du personnel
a/ Variation de la valeur actualisée de I’obligation

(en millions d’euros)

Engagements au 31/12/2009 4,6
CoUt des services rendus de la période 1,2
Charges d’intérét sur obligation 0,3
Pertes et gains actuariels 0,9
Prestations payées 0.4

Réduction ou liquidation de régime -

Autres -

Engagements au 31/12/2010 6,7

Ecarts actuariels non reconnus -

Provisions constituées 6,7

Principales hypothéses de calcul de la valeur actualisée de I’obligation

31/12/2010 31/12/2009
Taux d’augmentation des salaires 3,00% 2,00%
Taux de charges sociales 48,00% 47,00%
Taux d’actualisation 4,00% 4,06%
Turnover 3,35% 8,80%

b/ Charges au titre des avantages a long terme du personnel

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Traitements et salaires (59,8) (51,9)
Charges sociales (25,9 (21,8
Charges de retraites —régimes a cotisations définies (6,5) 4,3)
Charges de retraites —régimes a prestations définies - -
Autres avantages postérieurs a I'emploi - -
Charges au titre des avantages a long terme du personnel (92,2) (78,0)
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413 Endettement financier net

Lendettement financier net tel que défini par le groupe correspond aux emprunts et dettes financieres diminués
delatrésorerie et des équivalents de trésorerie, de lajuste valeur des dérivés actifs et augmentés de lajuste valeur
des dérivés passifs.

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009

Note  Courant Non courant Total Courant Non courant Total
Dette financiére 414 44109 27436,7 318476 3946,4 253375 292839
Trésorerie et équivalents de trésorerie 49 (41019 0,0 (41019  (2002,6) 0,0 (2002,6)
Sous-total dette financiére nette
avant prise en compte des dérivés 309,0 27436,7 277457 1943,8 253375 272814
Dérivés actif affectés a la dette 4.15.3 (230,M (757,3) (987,4) 47,9 (250,8) (298,6)
Dérivés passif affectés a la dette 415.3 217,3 1688,2 1905,5 138,0 1872,8 2010,8
Total dette financiére nette 296,1 28367,7 28663,8 2034,0 26959,5 28993,5

414 Dettes financiéres
Les dettes financiéres se décomposent de la maniére suivante :

(en millions d’euros)

Fin 12/2010 31/12/2009
Note  Courant Non courant Total Courant  Non courant Total

Dette long terme RFF 25078 256429 28150,7 26013 23506,1 261073
Dette long terme SNCF 113,6 1793,9 19075 90,4 18315 1921,9
Dette court terme 17894 - 1789,4 12547 - 12547
Dette financiére 4410,9 27436,7 31847,6 3946.,4 25337,5 29283,9
4141 Dette long terme RFF Lesressources a long terme levées par RFF au cours
RFF a recours aux marchés internationaux de capitaux del'année 2010 ont représenté un montant total
afin de couvrir son besoin de financementlong terme de 3,26 Md€, soit 26 opérations réalisées surles marchés
sous la forme majoritairement d’émissions obligataires obligataireslibellées en devises euro, dollar américain,
et de placements privés et dans une moindre mesure dollaraustralien, livre Sterling, et franc Suisse.

d’emprunts contractés auprés d’établissements de crédit
et/ou de collectivitéslocales.

RFF _Rapportfinancier2010 55



ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Le montant total des nouvelles émissions de 2010 comprend la valeur comptable de placements privés a hauteur
de 1445,9 M€ et d’émissions publiques dont le détail est donné dans le tableau ci-dessous.

Caractéristiques des principaux emprunts

(en millions d’euros)

Type d’emprunt 31/12/2010
Montant Devise Date Taux Solde
nominal déchéance % bilan

Emprunts obligataires

EMTN RFF 5,375% —07/06/2012 150 AUD 07/06/2012 5.375 17,5
EMTN RFF 0,625% —01/06/2012 300 CHF 01/06/2012 0.625 240,6
EMTN RFF 2% —12/11/2026 150 CHF 12/11/2026 2 120,3
EMTN RFF 2% —24/11/2034 100 CHF 24/11/2034 2 79,8
EMTN RFF 4,50% — 30/01/2024 450 EUR 30/01/2024 4.5 511
EMTN RFF 5% —10/10/2033 250 EUR 10/10/2033 5 2775
EMTN RFF 2,375% —23/12/2015 200 GBP 23/12/2015 2.375 232,3
EMTN RFF 4,83 % —25/03/2060 375 GBP 25/03/2060 4.83 461,8

Les caractéristiques des emprunts RFF au 31 décembre 2010 sont les suivantes:

(en millions d’euros)

Montant
Emprunts obligataires 22808,8
Autres emprunts 5341,8
Total 28150,6
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Emprunts obligatoires

(en millions d’euros)

Type emprunt Montant Devise Date Taux Solde

nominal déchéance bilan
Total EMTN RFF 6 % —12/10/2020 2000,0 EUR 12/10/2020 6 2050,8
Total EMTN RFF 4,625 % — 17/03/2014 1900,0 EUR 17/03/2014 4,625 1970,
Total EMTN RFF 5,25% — 31/01/2035 475,0 GBP 31/01/2035 5,25 594,9
Total EMTN RFF 5,5% —01/12/2021 800,0 GBP 01/12/2021 5.5 929,5
Total EMTN RFF 5.25%—07/12/2028 650,0 GBP 07/12/2028 5,25 741,2
Total EMTN RFF 0,625% —01/06/2012 300,0 CHF 01/06/2012 0,625 240,6
Total EMTN RFF 5,375% —07/06/2012 150,0 AUD 07/06/2012 5,375 117,5
Total EMTN RFF 2% —12/11/2026 150,0 CHF 12/11/2026 2 120,3
Total EMTN RFF 2,375% —23/12/2015 200,0 GBP 23/12/2015 2,375 232,3
Total EMTN RFF 4,375% —02/06/2022 2200,0 EUR 02/06/2022 4,375 22351
Total EMTN RFF 4,45% —27/11/2017 1000,0 EUR 27/11/2017 4,45 997,5
Total EMTN RFF 4,50% —30/01/2024 2200,0 EUR 30/01/2024 4,5 23229
Total EMTN RFF 4,75% —25/01/2011 700,0 GBP 25/01/2011 4,75 850,4
Total EMTN RFF 4,83 % — 25/03/2060 375,0 GBP 25/03/2060 4,83 461,8
Total EMTN RFF 5% —10/10/2033 2250,0 EUR 10/10/2033 5 2364,5
Total EMTN RFF 5% —11/03/2052 550,0 GBP 11/03/2052 5 657,5
Total EMTN RFF 1,25% —23/03/2012 200,0 CHF 23/03/2012 1,25 162,8
Total EMTN RFF 2% —24/11/2034 100,0 CHF 24/11/2034 2 79,8
Total EMTN RFF 2,875 % —26/02/2021 300,0 CHF 26/02/2021 2,875 255,6
Total EMTN RFF 3% —24/04/2019 450,0 CHF 24/04/2019 3 369,5
Total OBLIG 4,70% —01/06/2035 276,6 CAD 01/06/2035 4,7 243,3
Total RFF 1,625% —20/12/2011 500,0 CHF 20/12/2011 1,625 399,2
Total RFF 3,25% —01/06/2011 600,0 CHF 01/06/2011 3,25 491,7
Total RFF 3,25 % —30/06/2032 250,0 CHF 30/06/2032 3,25 208,6
Total RFF 5,40 % —26/02/2013 1200,0 EUR 26/02/2013 5,4 12978
Total RFF OAT Inflat Euro Hors Tabac 2000,0 EUR 28/02/2023 Inflation (2,45) 2413,6
Total 22808.,8
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Autres emprunts

(en millions d’euros)

Type emprunt Montant Devise Maturité Taux Solde
nominal moyenne % bilan

550,0 CHF 2020 - 4419

2456,5 EUR 2024 - 2545,3

193,6 GBP 2036 - 260,4

300,0 HKD 2016 - 29,1

44000 JPY 2021 - 4134

1370 usb 2013 — 1050

Placements privés - - - - 4740,2
Emprunts BEI 550,1 EUR 2016 - 550,7
Préts RIF 57,3 EUR 2027 - 50,9
Total - - - - 5341,8

4.14.2 Dette Long Terme SNCF

Lorsde lacréation de RFF au 1¢"janvier 1997, une dette de 20,5 Md€ vis a vis de la SNCF a été transférée et inscrite au

passif de RFF.
Devise Taux dintérét ~ Montant nominal Maturité Colit
facial en devise moyenne amorti
EUR Variable 389,3 2015 3870
Fixe 1025,5 2019 1055,0
Inflation - - —
GBP Fixe - - —
Variable 211,3 2014 245,5
CHF Fixe 271,0 2016 220,0
Variable — — —
Total emprunts SNCF - - - 1907,5

Le montant global en colit amorti de la dette SNCF est de 1907,5 M€ au 31 décembre 2010. La part courante
de ladetteissue de la SNCF est constituée de 113,6 M€ principalement sur le taux variable.

414.3 Dette court terme

Afin de gérer sa trésorerie, RFF arecours a des instruments de financement a court terme tant domestiques
qu’internationaux sous la forme de «Billets de Trésorerie » et de « Commercial Paper», lui permettant ainsiun accés
diversifié a des ressources financiéeres liquides. Les titres de créances négociables en devise sont parfaitement

couverts par des swaps cambistes.



Devise Montant total Echéance Echéance Echéance

en millions d’euros 0a6mois 6a12mois  supérieurea1an
EUR 92,5 92,5 0,0 -
usD 15271 1393,0 134,0 -
GBP 44,2 44,2 0,0 -
CHF 125,6 125,6 0,0 -
Total 1789,4 1655,4 134,0 -

La dette a court terme levée par RFF au cours de 'année 2010 a représenté un encours moyen de 1862 M€.

415 Gestion desrisques financiers
etinstruments dérives

RFF est exposé auxrisques suivantsliés a I'utilisation
d’instruments financiers:

— risques de marché:

e risque de taux,

e risque de change;

— risques de liquidité;

— risques de crédit, de contrepartie.

La gestion des opérations et des risques financiers au
sein de RFF est strictement encadrée parles «principes
et limites d’intervention sur les marchés de capitaux»
édictés parle conseil d'administration. Ce document
précise notamment les orientations de la politique

de financement, de trésorerie et de gestion de la dette
globale, les principes de gestion et limites autorisées
pour lesrisques de taux, de change et de contrepartie,
les opérations d’optimisation, les instruments autorisés,
les montants des plafonds des programmes

de financement, les supports de placement,

les délégations de pouvoir accordées par le conseil

d’administration ainsi que les délégations de signature
accordées.

RFF dispose également d’un recueil de procédures qui
précise les controles a effectuer ainsi que leurs
modalités de mise en ceuvre afin de pouvoir s'assurer
de facon quotidienne de 'adéquation des opérations
négociées par rapport aux principes et limites définis
et parrapportalastructure cible de la dette.
Parallelement, RFF élabore différents reportings,

de périodicité hebdomadaire ou mensuelle, afin

de rendre compte des opérations réalisées
etdesrésultats des contréles.

415.1 Gestion du risque de change

Dans le cadre de sa stratégie financiére visant
adiversifier son accés aux ressources et optimiser son
colit de financement, RFF émet des emprunts en devises
quifontl'objet d'une couverture de change. Les fluxen
devises (principal et intéréts) sont ainsi couverts par des
dérivés de change afin de transformer cette dette en euros.

La position de change de RFF en montant notionnel peut se résumer de la facon suivante a la date d’arrété des comptes:

31/12/2010 AUD usb GBP YEN HKD CHF CAD

Detteslibellées en devises 150,0 1370,0 4091,2 44000,0 300,0 3671,0 276,6
Dérivés de change 150,0 1370,0 4091,2 44000,0 300,0 36710 276,6
Exposition nette en devise 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

31/12/2009 AUD usb GBP YEN HKD CHF CAD

Dettes libellées en devises 0,0 1110,0 3516,3 44000,0 300,0 2781,0 300,0
Dérivés de change 0,0 1110,0 3516,3 44000,0 300,0 2781,0 300,0
Exposition nette en devise 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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Les cours de change utilisés pour les principales devises a la cloture sont les suivants:

Cours BCE 31/12/2010 31/12/2009
AUD 1,3136 -
CAD 1,3322 1,5128
CHF 1,2504 1,4836
GBP 0,86075 0,8881
HKD 10,3856 11,1709
YEN 108,65 133,16
usb 1,3362 1,4406

Une augmentation ou une diminution instantanée de 10%

de I'euro par rapport aux devises, au 31 décembre 2010

aurait unimpact non significatif en résultat et dans les capitaux propres étant donné une couverture de change,

toutes choses étant égales parailleurs.

4.15.2 Gestion durisque de taux

Pour se prémunir contre le risque de taux d’intérét

et optimiser ses charges financiéres sur un horizon
moyen terme, RFF définit une structure cible
d’endettement retenue a partir:

— de structures de taux efficientes (répartition entre
taux fixe, variable et indexé a I'inflation) optimisant

le couple «espérance de colt/risque »;

— delapartatauxvariable maximale permettant
de limiter la charge financiére supplémentaire en cas
de hausse des taux a un niveau supportable pour RFF.

RFF ceuvre ainsi dans ce cadre de gestion, soit en agissant
surle type d’indexation de ses financements (taux fixe,
variable, indexé a 'inflation), soit via des opérations sur
produits dérivés dans les limites fixées par son conseil
d’administration.

Ala date de clSture, les principales caractéristiques en matiére d’exposition au taux aprés prise en compte

des dérivés de taux et de change sont les suivantes:

(en millions d’euros)

Montant exposé apres couverture

31/12/2010 31/12/2009
Dettes euro a taux fixe 22616,1 198781
Dettes euro indexées inflation 27822 2920,0
Dettes euro a taux variable (en net des équivalents de trésorerie) 23474 4480,4
Total 27745,7 27278,4

Le détail desinstruments dérivés de change et de taux couvrant la dette est donné dans la note 4.15.3

Lerisque de taux d’intérét est défini parlanorme IFRS 7
comme étant le risque que lajuste valeur ou les flux

de trésorerie futurs d’'uninstrument financier fluctuent
enraison des variations des taux d’intéréts de marché.
Ainsi, lesinstruments non dérivés a taux fixe sont soumis
aurisque de taux s’ils sont comptabilisés en juste

valeur au bilan par le biais du résultat.

De laméme facon, lesinstruments non dérivés a taux
fixe (non couvert) comptabilisés au co(it amorti ne sont
pas sujets aurisque de taux.

Sensibilité des instruments financiers au risque

de taux

Lanalyse de sensibilité surles flux de trésorerie pour
lesinstruments a taux variables a été déterminée

en tenant compte de 'ensemble des flux variables
desinstruments non dérivés et des instruments dérivés.
Lesinstruments dérivés non qualifiés comptablement
de couverture et les dérivésincorporés séparés

des dettes entrainent une certaine volatilité du résultat
financier. Le détail des dérivés non qualifiés de couverture
estdonné ennote 4.15.3.



Enrevanche lavariation de valeur des dérivés qualifiés
de couverture de flux de trésorerie génére une certaine
volatilité des capitaux propres. Lanalyse est préparée
ensupposant que le montant de dette et d’'instruments
financiers au bilan au 31 décembre reste constant sur
une année.

Auregard des taux de marché relativement faibles
durantl'année 2010, RFF a décidé de réaliser

ses analyses de sensibilité sur une base de variation
de taux de +/- 50 points de base.

Synthése des Impacts taux

Une variation de +50/(- 50) points de base des taux
d’intérét euros a la date de cl6ture aurait eu pour
conséquence une hausse (diminution) des capitaux
propres et du résultat a hauteur des montants indiqués
ci-dessous. Pour les besoins de cette analyse, toutes
les autres variables, en particulier les cours de change,
sont supposées rester constantes. Une analyse
similaire, sur cette méme base, est présentée au titre
de 2009.

(en millions d’euros)

Type d’instrument

Résultat

Au 31 décembre 2010

Capitaux propres Résultat

Au 31 décembre 2009

Capitaux propres

Impact apres
variation des taux
d'intérét de

variation des taux

Impact apres Impact apres
variation des taux

d’intérét de

Impact apres
variation des taux

d’intérét de d'intérét de

+50pb -50 pb +50 pb -50pb +50 pb -50pb +50 pb -50pb

Dérivés qualifiés de couverture (16,9 17,5 0,0 0,0 21,4 22,3 0,0 0,0
de juste valeur

Dettes qualifiées de couverture 20,3 (21,0) 0,0 0,0 24,9 (25,8 0,0 0,0
dejuste valeur

Total inefficacité de couverture

de juste valeur (A) 3,4 @3.5) 0,0 0,0 3.4 3,5) 0,0 0,0
Inefficacité de couverture 6,1 (6,6) 4,9 (5,2) 0,0 0,0
de flux de trésorerie

Dérivés qualifiés de couverture 0,0 0,0 485,5 (539,2) 0,0 0,0 3772 (415,6)
de flux de trésorerie

Total impact de couverture

de flux de trésorerie (B) 6,1 (6,6) 485,5 (539,2) 4,9 (5,2) 377,2 (415,6)
Dérivés qualifiés de Trading (C) 1.4 a7 0,0 0,0 09 0,8 0,0 0.0
Dettes a taux variable (29,6) 29,6 0,0 0,0 (30,7 30,7 0,0 0,0
(y compris la dette court terme) (D)

Equivalents de trésorerie (E) 15,0 (15,0) 0,0 0,0 7.8 (7,8) 0,0 0,0

La sensibilité est mesurée de la fagon suivante :

(A) Linefficacité de couverture de juste valeur due aux variations de valeur de I'élément couvert et de I'instrument de couverture

(B) Linefficacité de couverture de flux de trésorerie et l'impact sur les capitaux propres (OCI) dG aux variations de valeur de I'instrument de couverture

(O Lincidence du décalage de la courbe des taux sur les dérivés pour lesquels la comptabilité de couverture n'est pas appliquée

(D) Lincidence du décalage de la courbe des taux en flux de trésorerie (charge ou produit) sur les emprunts a taux variable ou les emprunts a taux fixe transformés aprées couverture

en taux variable

(E) Lincidence du décalage de la courbe des taux en flux de trésorerie (produit ou charge) sur les équivalents de trésorerie
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415.3 Situation comptable
des instruments financiers dérivés
Pour couvrir son exposition aux risques de taux et

de change, RFF arecours a des instruments dérivés qui
sont comptablement qualifiés de couverture ou non.

et des options de change.

Les principaux dérivés utilisés sont des contrats

d’échange de taux d’intérét, des options sur contrat
d’échange de taux d’intérét, des contrats de change
aterme, des contrats d’échange de devises

Lajuste valeur desinstruments dérivés inscrites au bilan se répartit de la facon suivante :

(en millions d’euros)

2010 2009
Actif Passif Actif Passif
Courant Non Courant Non Courant Non Courant Non
courant courant courant courant

Dérivés qualifiés de couverture
Couverture de juste valeur
Taux d’intérét - 145,2 - - - 148,2 - 77,0
Change et taux d’intérét 60,5 202,4 46,5 8,1 - 53,3 43,0 -
Couverture de Flux de trésorerie
Taux d’intérét - 278 - 266,3 - 6,7 - 183,5
Change et taux d’intérét 75,2 382,0 66,3 1413,8 - 42,5 - 1612,3
Total dérivés qualifiés
de couverture 135,7 757,3 112,8 1688,2 - 250,8 43,0 18728
Dérivés et opérations
a terme en devises non qualifiés
de couverture
Taux d’intérét 304 - 24,1 - 33,2 - 20,9 -
Change et taux d’intérét 62,9 - 43,0 - 14,7 - 35,2 -
Dérivésincorporés 1.1 - 37,3 - - - 39,0 -
Total dérivés et opérations
aterme en devises non qualifiés
de couvertures 94,4 - 104,5 - 47,9 - 95,0 -
Total dérivés 230,1 757.3 217,3 1688,2 47,9 250,8 138,0 1872,8

Couverture de juste valeur

RFF utilise des swaps de taux euros ou des swaps de devises dont'objectif est de couvrirles variations de juste
valeur d’'une dette financiére ou d’'une créance financiére.



Les dérivés utilisés en couverture se décomposent de la facon suivante :

2010
Valeur au bilan Montant notionnel
en M€ en devise (en millions)
Actif Passif Actif Passif
Dérivés qualifiés de couverture de juste valeur
Swaps taux fixe / taux variable
Euro/Euro 145,2 - 1114,0 -
Cross Currency Swaps taux fixe / taux variable
JPY/Euro 39,3 - 19000,0 -
GBP/Euro 15,2 43,2 100,0 363,9
USD/Euro 14,4 8,5 200,0 150,0
CHF/Euro 174,7 11 1040,0 100,0
CAD/Euro 19,2 - 132,6 —
HKD/EUR - 1.8 - 300,0
Total 408,1 54,6 - -

2009
Valeur au bilan Montant notionnel
en M€ en devise (en millions)
Actif Passif Actif Passif
Dérivés qualifiés de couverture de juste valeur
Swaps taux fixe / taux variable
Euro/Euro 148,2 - 1114,0 -
Cross Currency Swaps taux fixe / taux variable
JPY/Euro 12,1 - 12000,0 -
GBP/Euro 4,7 44,4 100,0 363,9
USD/Euro - 68,3 - 807,6
CHF/Euro 36,5 0,5 950,0 150,0
CAD/Euro - 1.5 - 156,0
HKD/Euro - 52 - 300,0
Total 201,5 119,9 - -

Couverture de flux de trésorerie

RFF utilise des swaps de taux en euro ou des swaps

de devises ou une combinaison de swaps de devises

et de swaps de taux en euro dont I'objectif est de couvrir
les variations des flux contractuels des dettes.

Par ailleurs, RFF utilise des swaps de taux euro décalés
afin de couvrir des émissions futures.

Les flux contractuels des dérivés sont payés de facon
symétrique aux flux contractuels des dettes

etle montant différé en capitaux propres est reconnu
enrésultat surla période ot le flux d’'intérét de la dette
impacte le résultat. Dans le cas des pré-couvertures

de dette future, le résultat de I'instrument de couverture
estreconnu en résultat surla période ou le flux d’intérét
de la dette émise impacte le résultat.
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Aladate de la clture, les dérivés utilisés en couverture de flux de trésorerie se décomposent de la facon suivante::

2010
Juste valeur  Montant notionnel | Réservede | < 6 mois 13 Sa 10a >
au bilan endevises | couverture | 6mois alan <5ans <10ans <20ans 20ans
en M€ (en millions) de fluxde
trésorerie
Actif  Passif Actif  Passif

Dérivés qualifiés de couverture de flux de trésorerie
Swaps préteur taux
variable/ emprunteur
taux fixe en euro 18,4 39,5 275,0  455,8 12,3) on 09 G9 4,0) 31 049
Cross Currency Swaps
taux variable / taux fixe
GBP - 116,9 - 197,4 (28,3) 1,0) (1,50 (16,0 4,3) (5,4) 0,0
uUsD 15,6 0,1 620,0 50,0 3,2 0,7) (1,8) 5,7 0,0 0,0 0,0
Cross Currency Swaps
taux fixe / taux fixe
AUD 18,7 - 150,0 - 0,7 0,1 0,0 0,6 0,0 0,0 0,0
CHF 2221 - 1631,0 - 17,6 0,2 5,1 5,0 2,7 1,9 3,0
GBP 12,3 12295 75,0 2500,0 (473,6) (5,9 (7,6) (39,5 (48,8) (179,6) (192,1)
JPY 53,3 — 250000 - 78 0,0 a,m 4,4 5,9 74 0,0
uUsD 2,4 6,4 100,0 250,0 13,7 (1,6) 0,8) (2,6) 18,7 0,0 0,0
Cross Currency Swaps
taux fixe / taux variable
+ Swap taux variable /
taux fixe
CAD 23,9 2,8 144,0 - (14,0) 0,7 0.1 2,2 2,8 55 @9
GBP — 3385 - 920,6 (11,8) ((OX)] 1,8 (7,3 (8,8) 6,5 0,4
usD - - - - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
CHF 118,3 12,6 600,0 - 11,9 0,8 0,3 2,2 75 1,7 0,0
Opérations
de précouverture
d’émissions futures - - - - 3,5 0,3 (03 1,0 1,6 0,6 0,8
Total 485,0 1746,4 - - (481,6) = = = = = =
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2009
Justevaleur  Montantnotionnel | Réservede | < 6 mois 1a 5a 10a >
au bilan endevises | couverture | 6mois alan <5ans <10ans <20ans 20ans
en M€ (en millions) defluxde
trésorerie
Actif  Passif Actif  Passif

Dérivés qualifiés de couverture de flux de trésorerie
Swaps préteur taux
variable / emprunteur
taux fixe en euro - 31,8 - 4912 26,1 (0,9 an @79 (8,8) @7 28
Cross Currency Swaps
taux variable / taux fixe
GBP — 1264 - 197,4 (28,7) 0,9) G010 139 6,3) (4,0) 0,4
Cross Currency Swaps
taux fixe / taux fixe
CHF 25,5 - 1081,0 - 1,2 01 01 0,4 0,2 0,3 0,1
GBP — 12308 — 2000,0 (396,3) (5,7) 6,4 (36,5 (45,6) (69,1 (233,0)
JPY 8,6 0,6 20000,0 5000,0 51 - 0,5 1,8 2,3 0,5 -
usD - 28,9 - 350,0 79 2,7 0,5 11,3 (6,6) - -
Cross Currency Swaps
taux fixe / taux variable
+Swap taux variable /
taux fixe
CAD - 1,4 - 144,0 (17,3) 0,7 01 (2,6) 3,3) 6,6) 4,0)
GBP 6,7 3758 150,0 2305,0 a81n| 03 06 G7N (5,2) (78 (04
usD 0,0 - 0,0 - 0,0 - - - - - -
CHF 8,3 - 300,0 - 1,0 01 0,0 0,4 0,5 - -
Opérations
de précouverture
d’émissions futures - - - - 16,0 0,2 0,2 47 5,8 3,9 1,3
Total 49,2 1795,8 - - (455,1) - - - - - -

Lesinstruments dérivés non qualifiés de couverture

Au31décembre 2010

31/12/2010
Juste valeur Montant notionnel
en M€ en devises (en millions)

Actif Passif Actif Passif
Dérivés non qualifiés de couverture 94,4 104,5 - -
Swaps de taux 30,4 241 12315 1701,5
Instruments de change
GBP 0,6 - 38,0 -
CHF 52,3 - 457,0 -
usb 9,9 43,0 8170 1226,0
Dérivésincorporés 1,1 373 105,5 326,0
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Au 31décembre 2009

31/12/2009
Juste valeur Montant notionnel
en M€ en devises (en millions)

Actif Passif Actif Passif
Dérivés non qualifiés de couverture 47,9 95,0
Swaps de taux 33,2 20,9 1206,5 1215,6
Instruments de change
GBP 0.1 - 5,0 -
CHF - 01 - 300,0
usb 14,6 351 604,0 1031,0
Dérivésincorporés - 39,0 — 605,5

Dérivés incorporés

RFF dispose également d’une option sur un emprunt
pour lequel la décision d’exercer ou non 'option
appartientala contrepartie. Cette option a été
comptabilisée comme un dérivé autonome
conformémentalanorme IAS 39 (cf. note 3.13.5).
Lavaleurau 31 décembre 2010 de ce dérivé incorporé
s‘éléevea:

-37,2 M€ :surun emprunt d’échéance 2015 incluant
une option de mise en place en 2015 d’'une dette en EUR
convertie en GBP (& un taux de change défini de 0,652
et sans prise en compte d’un spread crédit) sur 14 ans
auntaux fixe de 5,35 %. Sa sensibilité a un spread

de crédit de +/- 50 bp serait au 31 décembre 2010

de 11,7 M£.

415.4 Risque de liquidité

S’appuyant sur une gestion proactive de saliquidité,

de sa qualité de sa signature et de sa présence
renouvelée sur les marchés internationaux de capitaux,
RFF bénéficie d'un acces diversifié aux ressources
financiéres qu’elles soient a court terme (Billets

de Trésorerie, Commercial Paper) ou along terme
(émissions obligataires publiques ou privées).

En outre, FF dispose d’une ligne de crédit d’'un montant
de 1,25 Md€, surune durée de 5 ans, facilité qui n’a pas
été utilisée en 2010.

Les tableaux suivants donnent pour les passifs financiers
les flux de trésorerie contractuels non actualisés
(correspondant aux montants a remboursery compris
lesintéréts dont la part variable est fixée sur le fixing

du 31 décembre 2010) au 31 décembre 2010

etau 31 décembre 2009. Par ailleurs, en complément
d’information sur la liquidité, il est mentionné ala fin

de ce tableau les actifs courants, indiquant les flux

de trésorerie a recevoir sur une maturité inférieure

a sixmois.



4.15.4 Risque de liquidité (suite)

2010
Valeur  Total des < 6mois 1a 5a 103 >
comptable flux de 6mois a<Tan <5ans <10ans <20ans 20 ans
aubilan  trésorerie

Passifs financiers non dérivés
Emprunts LT RFF Euros (18799,3)  (27453,9) (638,90 (320,4) (7153,4) (6204,6) (9489,3) (3647.2)
Emprunts LT RFF en devises (9351,3) (14831,3) (1530,3) (533,4) (2653,1) (2171,8) (4082,2) (3860,5)
Total Emprunts LT RFF (28150,7) (42285,2) (2169,3) (853,8) (9806,5) (8376,4) (13571,5) (7507,7)
Emprunts LT SNCF Euros (1441,9) (2225,5) (1,8) (90,4) (1012,8)  (298,6) (821,9) 0,0
Emprunts LT SNCF en devises (465,5) (518,7) (4,0) (81,5) (297,1) (136,1) 0,0 0,0
Total Emprunts LT SNCF (1907,5) (2744,2) 5,72 (171,9 (13099 (434,7) (821,9) 0,0
Dette CT en Euros (92,5) (92,5 (92,5) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dette CT en devises (1696,9) (17194 (15817 1377 0,0 0,0 0,0 0,0
Total Dette CT (1789,4) (1811,9) (1674,2) (137,7) 0,0 0,0 0,0 0,0
Dettes fournisseurs (672,4) 672,49 (672,49
Autres Passifs Financiers (1696,00 (1696,0) (1696,0)
courants
Total des passifs financiers (A) (34216,0) (49209,7) (6217,6) (1163,5) (11116,4) (8811,1) (14393,4) (7507,7)
non dérivés
Dérivés associés aux passifs
financiers
Swaps de taux d’intérét
qualifiés de couverture
Entrée de trésorerie 2416,3 64,3 29,8 308,0 4776 12143 322,3
Sortie de trésorerie (3561,2) (45,8) (72,5) (453,5) (805,6) (16377) (546,2)

(59,4) (1144,9) 18,5 (42,6) (145,5) (328,00 (423,49 (223,9)

Swaps de taux d’intérét
non qualifiés de couverture

Entrée de trésorerie 109,7 171 13,9 62,3 15,0 1.4 0,0
Sortie de trésorerie (115,3) (20,9 11,1 (58,5) (20,0) 4,8) 0,0
6,3 (5,6) 3.,8) 2,7 3,8 4,9) 3.4 0,0
Cross Currency Swap
de couverture
Entrée de trésorerie en devise 15004,7 1286,8 515,6 2950,7 23084 40826 3860,6
Sortie de trésorerie en euros (15040,6) (1303,5) (472,6) (2786,2) (2026,2) (4311,3) (4140,8)
(884,8) (36,0) (16,7) 43,0 164,6 282,1 (228,7) (280,3)
Cross Currency Swap

non qualifiés de couverture ©”

Entrée de trésorerie en devise 3471 247,7 99,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Sortie de trésorerie en euros (307,3) (207,9) (99,3) 0,0 0,0 0,0 0,0
40,6 39,8 39,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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4.15.4 Risque de liquidité (suite)

2010
Valeur  Total des < 6mois 1a 5a 10a >
comptable flux de 6mois a<7lan <5ans <710ans <20ans 20 ans
aubilan  trésorerie
Contrats de change a terme
Entrée de trésorerie en devise 17194 15817 1377 0,0 0.0 0,0 0,0
Sortie de trésorerie en euros (1720,3) (1582,3) (138,0) 0,0 0.0 0,0 0.0
(20,7) 0,9 0,6) 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Total dérivés associés
aux passifs financiers (B) (918,1) (1147,5) 373 2,8 22,8 (50,8) (655,5) (504,2)
Total (A+B) (35134,1) (50357,2) (6180,3) (1160,6) (11093,6) (8861,9) (15048,9) (8011,9)
Sous total des flux net euros (50357,2) (6180,3) (1160,6) (11093,6) (8861,9) (15048,9) (8011,9)
Sous total des flux net en devises 0,00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Actifs courants

Créances clients 656,34 656,34 656,34 - - - - -
Subventions 919,49 919,49 919,49 - - - - -
Trésorerie et équivalents

de trésorerie 4101,89 4101,89 4101,89 - - - - -
Total actifs courants 5670,1

(*) hors avoir a établir

(**) bien que non qualifiés comptablement de couverture, la quasi totalité de ces dérivés ne sont pas utilisés dans une activité de trading et restent adossés économiquement aux flux
de trésorerie des dettes

(en millions d’euros)

2009
Valeur  Total des < 6mois 1a 5a 10a >
comptable flux de 6mois a<Tlan <5ans <10ans <20ans 20 ans
aubilan  trésorerie

Passifs financiers non dérivés
Emprunts LT RFF Euros (19112,4)  (27306,7) (1934,9  (601,8) (67975 (4227,9) (10670,6) (3074,0)
Emprunts LT RFF en devises (6994,9 (12607,7) (160,1) (435,7) (3071,5 (16277) (4149,1) (3163,7)
Total emprunts LT RFF (26107,2) (39914,4) (2094,9) (1037,5) (9869,0) (5855,6) (14819,7) (6237,7)
Emprunts LT SNCF Euros (1498,5) (2360,4) (53,3) (89,2 (879,8)  (454,8) (883,2) o.M
Emprunts LT SNCF en devises (423,4) (576,6) 3,2) 6,1 (206,8) (360,5) 0,0 0,0
Total emprunts LT SNCF (1921,9) (2936,9) (56,5) (95,4) (1086,6) (815,2) (883,2) 0,1
Dette CT en Euros (115,6) (115,0) (115,0) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dette CT en devises (1139,1) (1160,6) (981,49 (179,2) 0,0 0,0 0,0 0,0
Total dette CT (1254,7) (1275,6) (1096,4) (179,2) 0,0 0,0 0,0 0,0
Dettes fournisseurs (*) (403,3) (403,3) (403,3) - - - - -
Autres passifs financiers
courants (1238,6) (1238,6) (1238,6) - - - - =
Total des passifs financiers
non dérivés (A) (30925,7) (45768,8) (4889,7) (1312,1) (10955,5) (6670,8) (15702,9) (6237,7)
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(en millions d’euros)

2009
Valeur  Total des < 6mois 1a 5a 10a >
comptable flux de 6mois a<lan <5ans <710ans <20ans 20 ans
aubilan  trésorerie
Dérivés associés aux passifs
financiers
Swaps de taux d’intérét qualifiés
de couverture
Entrée de trésorerie 2462,3 57,5 345,2 295,6 341,8  1096,3 325,8
Sortie de trésorerie (542,2) (6.6) (14,0) (77,0) 61,3y (193,  (190,2)
(105,5) 19201 50,9 331,2 218,6 280,6 903,2 135,6
Swaps de taux d’intérét non
qualifiés de couverture ©”
Entrée de trésorerie 169,7 61,0 15,6 60,5 27,2 54 0,0
Sortie de trésorerie 1171 12,2 9,9 (56,3) (29.8) (8,8) 0.0
12,3 52,6 48,8 57 41 (2,6) 3.,4) 0,0
Cross Currency Swap
de couverture
Entrée de trésorerie en devise 12974,8 156.,8 4419 30746 198855 41493 31637
Sortie de trésorerie en euros (15458,2) (157,3)  (500,9) (3313,4) (2487,7) (53274 (3671,5)
(1596,9)  (2483,5) 0,5) (59,00 (238,8) (499,3) (1178,1) (507,8)
Cross Currency Swap non
qualifiés de couverture ©”
Entrée de trésorerie en devise 210,7 6,6 0,0 2041 0,0 0,0 0,0
Sortie de trésorerie en euros (218,5) (10,4) 0,0 (208,0) 0,0 0,0 0,0
((R)] (7,8 3,8) 0,0 3.9 0,0 0,0 0,0
Contrats de change a terme
Entrée de trésorerie en devise 1160,6 981,4 179,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Sortie de trésorerie en euros (1161,8)  (981,9) (179,9 0,0 0,0 0,0 0,0
(20,4) a1 0,5) 0,7 0,0 0,0 0,0 0,0
Total dérivés associés
aux passifs financiers (B) (1710,6) (519,6) 95,0 277,2 (20,00 (221,3) (278,3) (372,2)
Total (A+B) (32636,2) (46288,4) (4794,7) (1034,9) (10975,5) (6892,2) (15981,2) (6610,0)
Sous total des flux net euros (46288,4) (4794,7) (1034,9) (10975,5) (6892,2) (15981,2) (6610,0)
Sous total des flux net en devises 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Actifs courants
Créances clients 638,9 638,9 638,9 - - - - -
Subventions 1526,5 1526,5 1526,5 - - - - -
Trésorerie et équivalents
de trésorerie 2002,6 2002,6 2002,6 - - - - -
Total actifs courants 41679

(*) hors avoir a établir

(***) bien que non qualifiés comptablement de couverture, la quasi totalité de ces dérivés ne sont pas utilisés dans une activité de trading et restent adossés économiquement aux flux

de trésorerie des dettes
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4.15.5 Risque de crédit
Lerisque de crédit représente le risque de perte financiére pour RFF dans le cas ot un client ou une contrepartie
auninstrument financier viendrait a manquer a ses obligations contractuelles.

Lavaleur comptable des actifs financiers représente I'exposition maximale au risque de crédit. Lexposition
maximale au risque de crédit a la date de cloture est la suivante::

(en millions d’euros)

Valeur comptable

Notes 31/12/2010 31/12/2009
Créances along terme et dépdts versés 4.4 4,3 7,6
Juste valeur des dérivés non qualifiés de couverture 4.15.3 94,4 479
Juste valeur des dérivés qualifiés de couverture 415.3 893,0 250,8
Créances clients 4.6 656,3 638,9
Créances subventions 4.8 919,5 1526,5
Comptes courants 4.4 5,8 23,2
Débiteurs divers (hors charges constatées d’avance) 4.7 495,0 453,3
Trésorerie et équivalents de trésorerie 4.9 4101,9 2002,6
Total 7170,2 4950,7

Gestion durisque client
La balance dgée des créances clients échues se présente de la facon suivante au 31 décembre 2010:

(en millions d’euros)

Montant non soldé Courant Non courant
<6 mois > 6 mois

Créances clients échues non provisionnées 236,0 236,0 - -

Créances clients échues provisionnées 38,1 38,1 — —

Provision pour dépréciation client 24,7 24,7 — -

Total 298,8 298,8 - -

Cetableau ne reprend pas les factures a établir, les créances non échues, niles provisions pour dépréciation
afférentes.

Labalance dgée des créances subventions échues se présente de la facon suivante au 31 décembre 2010:

(en millions d’euros)

Montant non soldé Courant Non courant
<6 mois > 6 mois

Créances subventions échues non provisionnées 219,2 219,2 - -

Créances subventions échues provisionnées 29,9 29,9 - -

Provision dépréciation 20,5 20,5 — -

Total 269,6 269,6 - -

Cetableau ne reprend pas les factures a établir, les créances non échues, niles provisions pour dépréciation
afférentes.



Gestion durisque de contrepartie surla trésorerie

et équivalents de trésorerie et sur les dérivés

RFF est exposé au risque de contrepartie dansle cadre

de sa gestion de trésorerie courante (placements
d’excédents de trésorerie en certificats de dépot, billets
detrésorerie, ..) de ses opérations de gestion de la dette
amoyen etlong terme (transactions sur produits dérivés, ...).

Afin de prévenir toute dégradation de la solidité
financiére des contreparties:

— aupresdesquelles RFF place ses liquidités, une limite
d’engagement par contrepartie est fixée en montant
nominal enfonction de leur notation court terme au moins
égale aA1/P1/F1 (respectivement S&P/Moody’s/Fitch);

— aveclesquellesil réalise des opérations sur
instruments financiers, une limite d’exposition par
contrepartie en valeur de marché est déterminée en
fonction de leur notation long terme au moins égale

a BBB-/Baa3/BBB (respectivement S&P/Moody’s/Fitch),
etdeleursfonds propres;

— RFFade plus mis en place un contrat de remise

en garantie avec I'ensemble de ses contreparties sur
opérations dérivés qui se déclenche des que

la contrepartie voit sa notation passer en dessous

de AA-/Aa3/AA- (respectivement S&P/Moody’s/
Fitch). Est prise en compte la notation attribuée parau
moins deux des trois agences de notations suivantes:
Standard & Poor’s, Moody’s, Fitch-IBCA.

416 Juste valeur des instruments financiers

(en millions d’euros)

31/12/2010

Catégories comptables IAS 39

Notes  Actifs  Actifs Dérivés Actifs

Actifs Prétset  Passifs Total

Juste Niveaul Niveau2 Niveau3

évalués évalués qualifiésde  détenus disponiblescréances auco(tdelavaleur — valeur  Juste Juste Juste

ala)V  alaJV couverture  jusqua alavente amorti nette dela valeur  valeur  valeur
parP/L parP/L léchéance comptable  classe évaluée évaluéea éléments
(trading) (option au bilan apartir  partirde non
™) dela deprix prixnon liquide
classe cotés. cotés
Actif
Dérivés
actifaffectés
aladette 415.3 94,4 - 893,0 - - - - 9874 9874 - 9874 -
Créances
clients 4.6 - - - - - 648,7 - 648,7 648,7 - 648,7 -
Autres actifs
financiers 44 - - - - 72,2 - 72,2 722 - 722 -
Trésorerie
etéquivalent
detrésorerie 49 - 41019 - - - - - 41019 41019 41019 - -
Total 94,4 41019 893,0 0,0 00 7209 00 58102 5810,2 41019 17083 0,0
Passif
Dette long
terme RFF 414 - - - - - — 28150,7 28150,7 29730,2 — 29730,2 -
Dettelong
terme SNCF 414 - - - - - - 19075 19075 23004 — 23004 -
Dette
courtterme 414 - - - - - - 17894 17894 17894 - 17894 -
Dérivés
passif affectés
aladette 415.3 104,5 1801,0 - - - — 19055 1905,5 - 18682 373
Fournisseurs 4154 - - - - - - 6724 6724 6724 - 6724 -
Autrespassifs 417
financiers et4.20 - - - - - - 17879 17879 17879 - 17879 -
Total 104,5 0,0 1801,0 0,0 0,0 0,0 343079 36213,3 38185,7 0,0 381484 373
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416 Juste valeur des instruments financiers (suite)

(en millions d’euros)

31/12/2009 Catégories comptables IAS 39
Notes  Actifs  Actifs  Dérivés Actifs Actifs  Prétset  Passifs Total Juste Niveaul Niveau2 Niveau3
évalués évalués qualifiésde  détenus disponibles créances aucoltdelavaleur — valeur  Juste Juste Juste
ala)V alaV couverture  jusqua alavente amorti nette dela valeur  valeur  valeur
parP/L parP/L [échéance comptable  classe évaluée évaluéea éléments
(trading)  (option au bilan apartir  partirde non
V) dela deprix prixnon liquide
classe cotés. cotés
Actif
Dérivés actif
affectés
aladette 415.3 479 - 250,8 - - - - 298,6 298,6 - 298,6 -
Créances
clients 4.6 - - - - - 6389 - 6389 6389 - 6389 -
Autres actifs
financiers 44 - - - - - 777 - 777 777 - 777 -
Trésorerie
etéquivalent
detrésorerie 49 2002,6 - - - - — 20026 20026 20026 - -
Total 479 2002,6 250,8 0,0 00 716,6 00 30178 30178 2002,6 10152 -
Passif
Dette long
terme RFF 414 - - - - - — 261072 261072 27098,0 — 270980 -
Dettelong
terme SNCF 414 - - - - - - 19219 19219 23118 - 23118 -
Dette court
terme 414 - - - - - - 12547 12547 12547 — 12547 -
Dérivés passif
affectés
aladette 415.3 95,0 - 19157 - - - - 20108 20108 - 20108 -
Fournisseurs 4154 - - - - - - 403,3 403,3 4033 - 4033 -
Autrespassifs 417
financiers  et4.20 - - - - - - 12880 12880 12880 - 12880 -
Total 95,0 00 19157 0,0 0,0 0,0 309751 329859 34366,6 0,0 34366,6 -

Juste valeur desinstruments financiers évaluée par Résultat

(en millions d’euros)

2010
Nouvelle classification en niveau 3 36,0
Gains et pertes recyclés en résultat 1,3)
Cloture 37,3
Total gains ou pertes sur la période, passés en résultat 1,3)

Cette nouvelle classification concerne uniquement le dérivé incorporé présenté dansla note 4.15.3
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417 Autres passifs non courants

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Dépbts et cautionnements regus 74,8 32,4
Autres 17,0 17,0
Total autres passifs non courants 91,8 49,4

Les « Autres passifs non courants» correspondent a des avances recues sur des cessions en cours.

418 Fournisseurs
Les éléments constitutifs de la rubrique se répartissent ainsi:

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Dettes fournisseurs 316,8 154,9
Factures non parvenues 3557 248,4
Avoirs a établir 0,0 0,0
Total 672,4 403,3

Le poste «dettes fournisseurs» comprend également au 31 décembre 2010 la facturation d’avance par la SNCF

de la convention pour le mois de janvier.

419 Autres créditeurs
Les autres créditeurs s'analysent comme suit:

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Dettes fiscales et sociales 213,9 241,7
Produits constatés d’avance 214,8 215,3
Avance sur cessions d'immobilisations 23,6 21,8
Acomptes clients péages 144,2 180,0
Autres dettes 3,9 104
Total 593,0 669,2

Les «acomptes clients péages» concernent le versement par les clients entreprises ferroviaires d’'un acompte
correspondant a 20 % des redevances de réservation au titre du nouvel horaire de service, le jour de sa publication,
conformément aux dispositions de I'arrété du 25 novembre 2008. Ces acomptes sont déduits par 1/12¢ mensuellement

desréglements des factures de redevances de réservation.
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4.20 Autres passifs financiers courants

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Dettes surimmobilisations 1250,7 1204,8
Dépot de garantie 441,9 12,6
Comptes courants 34 21,2
Total 1696,0 1238,6

Les dépdts de garantie recus sont relatifs a des contrats financiers.
4.21 Autres éléments d’information

4.21.1 Analyse de la variation du besoin en fonds de roulement lié a l'activité

(en millions d’euros)

31/12/2009 Reclassements Variation Variation 31/12/2010
impactenflux  delajuste valeur
de trésorerie

Autres créditeurs 366,6 (75,2) 79,7 3654
Autres débiteurs 9.7 (34,2 (262,4) (300,6)
Clients (494,7) 26,1 (163,2) (631,8)
Créances fiscales et sociales (246,6) 0,6 47,7 (198,3)
Dettes fiscales et sociales 124,6 0.7 3.5 1274
Fournisseurs 485,8 83,7) 268,3 670,4
Subventions exploit. actif (140,6) 0,0 (38,1 (178,7)
Subventions exploit. passif 0,0 83,9 36,0 119,9

Besoin en fonds de roulement
lié a I’activité 85,4 (83,2) (28,5) 0,0 (26,4)

Le besoin en fonds de roulement lié a I'activité opérationnel du 31 décembre 2009 a été corrigé pour un montant
net de 83,2 M€ correspondant a un transfert en BFR lié aux activités d’investissement.
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4.21.2 Analyse des flux de trésorerie liés aux acquisitions d'immobilisations

(en millions d’euros)

31/12/2010 Dont variation 31/12/2009 Dont variation
de BFR de BFR
Immobilisations brutes : acquisition de I'exercice (3232,4) (3333,6)
Variation de la dette sur Immobilisations (37,3) (37,3 196,6 196,6
Décaissements sur acquisitions (3269,7) (37,3) (3136,9) 196,6
Subventions: attributions de I'exercice 12211 1320,0
Variation des créances sur subventions 987,1 9871 755,6 755,6
Encaissements de subventions 2208,2 9871 2075,7 755,6
Flux de trésorerie net (1061,6) 949,8 (1061,4) 952,2

NOTE 5.

Compléments d’informations relatifs
au compte de résultat

5.1 Ventilation du chiffre d’affaires de I'exercice par nature
Le chiffre d’affaires se décompose ainsi:

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Redevances d’infrastructure 4204,6 28559
Redevances complémentaires électricité 86,5 89,9
Prestations complémentaires 46,6 39,7
Produits relatifs aux embranchements particuliers 13,6 14,3
Sous-total recettes commerciales d’infrastructure 4351,3 2999,8
Transport d’électricité 167,3 158,2
Produits hors trafic en gestion directe et externalisée 83,1 81,8
Ventes fournitures 30,9 32,3
Autres produits des activités annexes 4,5 8,6
Total chiffre d’affaires 46371 3280,7
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Les redevances d’infrastructures

Lesredevances d’infrastructure atteignent 4 338 M€ dont:

e 4204,6 M€ au titre des prestations minimales;

* 86,5 M€ au titre de la redevance complémentaire d’électricité (89,9 M€ en 2009);
® 46,6 M€ au titre des prestations complémentaires (39,7 M€ en 2009).

La modification de la structure tarifaire ™ de I’horaire de service 2010, quivise a prendre davantage en compte
les colits de I'infrastructure, la situation du marché et la baisse des subventions versées par I'Etat, a eu pour
conséquence l'augmentation de 47,2 % des produits des redevances de prestations minimales et ce, malgré

ladiminution des circulations.

Evolution de la ventilation des redevances percues par type

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation (%)
Droit d’acces (DA) - 97,7 -
Droit de réservation des sillons (DRS) - 16278 -
Droit de réservation des arréts en gare (DRAG) - 439, -
Droit de circulation (DC) - 480,0 -
Total redevances d’infrastructures Baréme 2009 0,0 2644,6 -
Redevance d’acces (RA) 1449,9 72,2 -
Redevance de réservation (RR) 1483,3 75,3 -
Redevance de circulation (RC) 1271,8 63,8 -
Total redevances d’infrastructures Baréme 2010 4205,0 211,3 -
Total prestation minimales 4205,0 2855,9 47

Dansle cadre de cette nouvelle structure tarifaire,

34 % desredevances sontdues au titre de laredevance
d’acces payée exclusivement par les autorités
organisatrices de transport, 35% sont réglées au titre
de laredevance de réservation et 30 % au titre
delaredevance de circulation.

Lesredevances sont percues pour 96,5 % au titre

de l'activité voyageurs qui représente 84 %
descirculations et pour 3,5 % au titre de l'activité fret qui
représente 16 % des circulations.

¢ L esredevances de l'activité voyageurs se répartissent
entre trains aptes a la grande vitesse pour 40 %

(44 % des circulations), trains nationaux et régionaux

de voyageurs pour 60 % (56 % des circulations);

e Lesredevances de I'activité fret sont désormais versées,
pour 17 % par les entreprises ferroviaires alternatives qui
représentent désormais 16 % des circulations.

La hausse de prestations minimalesimputable
alamodification de la structure tarifaire masque

une diminution globale des circulations de 6,5%.
Cerecul s’explique par de nombreux mouvements
sociaux ayantimpacté 40 jours de notre trafic ferroviaire
avec un manque a gagner estimé a 70 M€ ainsi que par
I'impact de la crise économique.

Les embranchements particuliers

En 2010, le montant comptabilisé au titre des produits
desinstallations terminales embranchées est

de 13,6 M£. (14,3 M€ en 2009).

Cette diminution de 5,6 % s’explique notamment
parlesrattrapages en 2009 de facturations sur
des exercices antérieurs (2007 et 2008).

(1) Elle se compose désormais de trois types de redevances: laredevance d’accés, laredevance de réservation et laredevance de circulation (en substitution du droit d’accés, du droit de réservation des sillons, du droit

deréservation des arréts en gare et du droit de circulation).



5.2 Subventions d’exploitation

Les subventions d’exploitation se décomposent de la maniére suivante :

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Subvention d’exploitation Etat 949,7 2325,8
Autres subventions d’exploitation 711 95,8
Total 1020,8 2421,6

5.3 Rémunération de la gestion déléguée

Les différentes composantes de larémunération de la gestion déléguée sont les suivantes:

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Rémunération du GID pour la gestion du réseau (2867,6) (2836,6)
Rémunération du GID pour la gestion des quais (45,7) (44,8)
Sous-total rémunération de la gestion déléguée de I'infrastructure (2913,4) (2881,4)
Rémunération pour la gestion du patrimoine (77,4) (72,7
Total rémunération de la gestion déléguée (2990,8) (2954,1)

Ilestrappelé que RFF délegue ala SNCF les missions
suivantes:

1.I'établissement du systéme d’organisation

de 'ensemble des circulations ferroviaires sur le réseau,
dit «graphique de circulation»,

2.la gestion des systémes de régulation et de sécurité
et la gestion opérationnelle des circulations,
3.lasurveillance, I'entretien régulier, les réparations,
dépannages et autres mesures nécessaires

au fonctionnement du réseau et de I'ensemble
desinstallations techniques.

En application de l'article 15 du décret précité,
larémunération de la SNCF est définie sur une base

forfaitaire pour chacune des trois catégories de missions.

Le montant comptabilisé en charges au 31 décembre
2010 estde 28674 M€. Ce montant tient compte

d’'un ajustement pourimpact d’indice, du versement
d’'unbonuslié alaréalisation d’'objectifs,

de larémunération d’autres prestations d’études ainsi
que des dépenses complémentaires d’entretien courant
etd’OGE enlle de France.

Ce montant tient compte également, a hauteur

de 52 M€, de I'impact surle co(it de cette prestation
au 31 décembre 2010 de la réforme des régimes
spéciaux des retraites du personnel SNCF.

Autres rémunérations versées dans le cadre

de mandats de gestion

Lensemble des missions de gestion du patrimoine

a été répartipar RFF entre la SNCF et de nouveaux
prestataires. La convention de prestation de services
définit les missions dont la SNCF poursuit la réalisation.
Le montant comptabilisé en charge pour ’'année 2010
s’éléve a 49 M€. La convention financiére pour

le remboursement des charges immobiliéres sur surface
SNCF ainsi que la rémunération SNCF pour la gestion
de ces charges s’éléve a 15,3 M€ pour I'exercice 2010.

Pour les missions de gestion du patrimoine confiées
par RFF aux sociétés ADYAL et NEXITY, chacune pour
une zone géographique, ainsi que la mise a jour de son
inventaire patrimoine confiée au groupement ADYAL-
IBM, RFF a comptabilisé en 2010 une charge de 13,1 M€.

La convention de gestion des quais, représente

une charge de 45,7 M€ pour 'année 2010 dont-0,7 M€
derégularisation sur exercices antérieurs;
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5.4 Autres charges de réseau
Cesautres charges sont constituées du poste « Transport Electricité ».

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Transport Electricité (165,9) (156,6)
Total (165,9) (156,6)
Envertu d’un contrat en date du 1" mars 2007 Lensemble de ces prestations représente une charge
signé auprés d’EDF Entreprise, RFF achéte I'énergie de 165,9 M€ en 2010, compte tenu d’'une CSPE annuelle

consommeée dans ses installations, c’est a dire plafonnée a 0,5 M€.
essentiellement les pertes par effet joule.
La charge constatée ainsi que les co(ts relatifs

EDF Entreprise en tant que «responsable d’équilibre» alagestion des contrats sont répartis mensuellement

assure a RFF par ce méme contrat la fourniture surles utilisateurs du réseau au prorata de leurs trafics

de laconsommation d’ajustement pour ses achats sous laforme d’'une redevance complémentaire

en propre. de traction électrique (RCTE) quireprésente un montant
de 167,3 M€ pour 2010.

Les contrats d’acces au réseau signés avec RTE (contrat

CART), EDF-ERD (contrat CARD) et Electricité La différence entre les charges et produits relevant

de Strasbourg, assurent a RFF le transport de I'énergie delaRCTE s’explique en partie par la refacturation par

consommeée par I'ensemble des acteurs du monde RFF aux utilisateurs du réseau de certains co(ts relatifs

ferroviaire surles réseaux d’électricité haute et moyenne ala gestion des contrats, au prorata de leurs trafics

tension, en amont des sous-stations. respectifs.

5.5 Impots et taxes
Les éléments constitutifs de la rubrique sont les suivants:

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Impots, taxes gestion directe 44,1 (10,0
Impots et taxes gestion mandatée (44,2) (33,7
(Dotations) / Reprises nettes aux provisions pour risques sur impots 8,0 46,1)
Total (80,3) (89,8)

La diminution s’explique parla présence en 2009 d’impact de régularisations de taxes.

5.6 Autres charges opérationnelles
Cescharges se répartissent ainsi:

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Frais d’études nets de production immobilisée (52,7) (59,1
Travaux et équipements ferroviaires nets de production immobilisée 0,2) (24,8)
Actes de malveillance (42,5) 32,7
Autres achats externes nets de production immobilisée (163,6) (129,3)
Charges de personnel nets de production immobilisée 92,2 (78,0
Total (351,3) (324,0)




Le montant des honoraires des commissaires aux comptes s’est élevé a 250000 € au titre de I'exercice 2009 soit
120000 € pour le cabinet Mazars et 140000 € pour le cabinet PriceWaterhouseCoopers.

5.6.1 Charges de personnel

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009

Salaires (64,8) (55,5
Charges sociales (27,4) (22,5
(92,2) (78,0)

Total

5.6.2 Effectifs

Au 31 décembre 2010, l'effectif est de 1299 agents RFF,
dont 46 fonctionnaires détachés et 65 agents mis
adisposition (dont 62 agents par la SNCF, 2 agents par
laRATP, 1 agent par GDF, 1 UIC et1 SCET). Pour mémoire,
I'effectif s'élevaita 1166 agents au 31 décembre 2009.

5.6.3 Rémunération des dirigeants

Pour I'exercice 2010, larémunération globale

des membres du comité exécutif de RFF s’établit

a 1318951 € pour un effectif moyen de 7,02 personnes.

5.7 Reprises de subventions d’investissement

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Reprises de subventions d’investissement 207,6 196,3
Reprises de subventions de renouvellement et mise aux normes 130,3 99,0
Total 3379 295,3

5.8 Autres charges et produits courants

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009

Frais bancaires (X)) (X))
Autres charges (40,3) (95,9)
Autres charges courantes (40,5) (96,0
Produits sur cessions d’immobilisations du patrimoine 1151 120,5
Autres produits 10,4 72,4
125,5 192,9

Autres produits courants

Les autres charges comprennent principalement les valeurs nettes comptables des actifs cédés et certaines
dotations aux provisions. Les autres produits comprennent principalement des reprises de provisions sans

contrepartie.

Ces éléments ne sont par principe pas comparables d’'une période a l'autre.
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5.9 Autres charges et produits non courants

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Dépréciations 0,9 1,3)
Autres charges non courantes (0,9) 1,3)
Reprises subventions 0,1 1.1
Autres produits non courants 0,1 11

5.10 Coltde I'endettement financier net
Le colit de I'endettement financier net s'analyse comme suit :

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Charges sur passif au colt amorti (1203,5) (1154.,8)
Variation de juste valeur des dettes couvertes en FVH (7,0 51,8
Résultat des dérivés qualifiés de couverture 9,5 66,7)
Résultat des dérivés non qualifiés de couverture 1,2 22,2
Report/déport des dérivés de change (8,0 (8,6)
Total colit de I'endettement financier brut (1210,1) (1156,0)
Résultat sur Actif évalué a la juste valeur 12,8 17,2
Colt de I'endettement financier net (1197,3) (1138,8)

*lesimpacts sur les dérivés sont hors change, cet élément étant parfaitement compensé avec le change constaté sur la dette.

Analyse du résultat des dérivés qualifiés de couverture de Juste Valeur

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Intéréts de la période sur les swaps FVH 95,4 64,8
Variation de juste valeur des dérivés qualifiés de couverture de FVH 12,0 47,7)
Résultat des dérivés qualifiés de couverture FVH 107,3 171

Analyse du résultat des dérivés qualifiés de couverture de Trésorerie

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Intéréts nets percus ou versés sur les swaps CFH 96,1 (88,1)
Recyclage en résultat des montants différés en capitaux propres 4,6 57
Inefficacité des couvertures 6.3) 1,3
Résultat des dérivés CFH (97,8) (83,8)




Analyse du résultat des dérivés non qualifiés de couverture

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Intéréts nets percus ou versés sur les swaps non qualifiés de couverture 0,6) (1,6)
Variation de juste valeur des dérivés non qualifiés de couverture 0,6 23,8
Résultat des dérivés non qualifiés de couverture 1,2) 22,2

Variation des réserves relatives aux couvertures de flux de trésorerie :
Le résultat différé en capitaux propres comprend I'impact de change constaté sur les couvertures de flux de trésorerie.
Au 31 décembre 2010, les réserves recyclables se décomposent de la facon suivante (en millions d’euros) :

Solde au 31/12/2008 (239,7)
Recyclage en résultat 2009 (*) 227,6

Variation en capitaux propres (443,0)
Solde au 31/12/2009 (455,1)
Recyclage en résultat 2010 (*) 452,9

Variation en capitaux propres (479,4)
Solde au 31/12/2010 (481,6)

(*)y comprisimpact des dérivés de change qualifiés de flux de trésorerie et immédiatement transférés en résultat & hauteur de 145,1 M€ en 2009 et 423,9 M€ en 2010.

5.11 Autres charges et produits financiers
Cette rubrique se décompose ainsi:

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Produit d’intéréts en compte courant 3,4 74
Autres produits financiers 5,8 10,9
Autres produits financiers 9,2 18,3
Charges d’intéréts d’avance en compte courant 4,9) 6,9
Autres charges financiéres 0,8 1,2)
Autres charges financiéres (5.8) (8,1)

Les autres charges et produits financiers sont essentiellement constitués des intéréts sur les comptes courants
SNCF ainsi que les intéréts moratoires facturés par RFF aux cofinanceurs ou facturés a RFF parles fournisseurs.
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NOTE 6.

Parties liées

Relations avec I’Etat :

Conformément a la législation applicable aux entreprises dont I'Etat estactionnaire unique, RFF est soumis au
controle économique et financier de I'Etat, de la Cour des Comptes, du Parlement, de méme qu’aux vérifications

del'lnspection générale des finances.

Impact surle résultat:

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Subvention d’exploitation 949,7 2325,8
Subvention de renouvellement 135,0 103,5
Total 1084,7 24294

Impact surlebilan:

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Subvention de renouvellement 4095,9 4230,8
Subvention d’exploitation a recevoir 8.9 8,1
Total 4104,8 4238,9

Relations avecla SNCF:

Lesrelations entre RFF etla SNCF sont régies par

des conventions. Laloin®°97-135 du 13 février 1997
portant création de RFF prévoitasonarticle 1¢'

qu’une convention entre RFF et la SNCF fixe, notamment,
les conditions d’exécution et de rémunération

des missions dévolues ala SNCF a savoir la gestion

du trafic et des circulations ainsi que le fonctionnement
et l'entretien desinstallations techniques et de sécurité
duréseau. A cet effet, RFF et la SNCF ont signé

le 26 octobre 1998 la convention n°98-007.

Le décretn®97-444 du 5 mai 1997 précise que cette
convention peut prévoir, si besoin, la conclusion

de conventions particuliéres de durée adaptée pour
I'exécution des différentes missions confiées ala SNCF.
Ainsiune convention particuliére afférente ala gestion
des quais, des grandes halles de voyageurs et ouvrages
annexes a été signée.

De méme, la convention conclue le 19 mai 1999
matérialise les engagements respectifs de RFF et de

la SNCF pour la réalisation des actions de recherche
intéressant le réseau ferré national. Deux conventions
ont trait aux opérations d’investissement de RFF,

la premiéere définit les modalités d’achat groupé,

de logistique et de gestion du transport des fournitures
agestion centralisée et la seconde, les prestations liées
acesopérations.

A ces conventions purement ferroviaires, s'ajoutent

la convention de gestion du patrimoine qui définit

la mission de gestion du patrimoine immobilier de RFF
déléguée ala SNCF et la convention relative a la dette
de RFF vis-a-vis de la SNCF qui précise la consistance

de la dette héritée et ses modalités de remboursement.



(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Produits : Péages 29973 3059,7
Charges: Convention de gestion 29775 2941,5
Production d'immobilisations mandatée a la SNCF 23359 2356,1

NOTE 7.

Engagements hors-bilan

Garanties financiéres

RFF arecu des cautions bancaires de Calyon pour

un montant total de 0,5 M€ au bénéfice:

— de différentes préfectures pour couvrir

des dépenses de remise en état de sites exploités dans
le cadre de programmes d’investissement (3 cautions
pour un total de 0,3 M€);

— de Crédit Suisse Asset Management pour couvrir
un bail commercial (1 caution pour 0,2 M€).

Engagements relatifs au contrat de PPP GSMR

RFF a signé en date du 18 février 2010 son premier
contrat de partenariat public-privé avec la société
SYNERAIL, constituée par Vinci (30 %), SFR (30 %),

AXA Priva Equity (30 %) et TDF (10 %) pour un montant
total de 1,4 Md€. Le contrat porte surla conception,

le déploiement, le financement, I'exploitation
etlamaintenance d’'un systéme national

de télécommunication en technologie GSM-Rle long
d’environ quatorze mille kilométres de voies ferrées.

RFF est engagé au paiement d’une part de redevances
d’investissement pour un montant total de 0,97 Md<£,

et d’autre part de redevances d’exploitation-
maintenance pour un montant total de 0,5 Md€.

Le contrat porte surune durée de quinze ansincluant
cingans de période de construction.
Concomitamment, I’Etat, au travers de I’AFITF,

s’est engagé a assurer le financement de I'investissement
pourun montantde 0,9 Md€, dans le cadre de la signature
d’'une convention de financement.

Au 31 décembre 2010, les redevances d’investissement
restant a payer par RFF au titre du contrat s’élévent
a950,4 M€ et les redevances d’exploitation maintenance
a 450 M€. Parallelement, les financements restant
apercevoir s’élévent a 854,8 M€.

Par ailleurs, RFF bénéficie d'une garantie a premiéere
demande de la part d’'un organisme bancaire en cas

de manquement de SYNERAIL. Cette garantie
estaccordée progressivement en fonction

de 'engagement des phases de déploiement du réseau.
Au 31 décembre 2010, RFF bénéficie d’'une garantie
apremiere demande pour un montant de 9,9 M€.

Autres engagements donnés relatifs aux cessions
d’actifs

RFF estamené a céder régulierement des biens
immobiliers inutiles au ferroviaire.

Le montant des promesses signées et non encore levées
au 31 décembre 2010 s’éleve a 112,2 M€, contre 117,5 M€
au 31 décembre 2009, comprenant principalement

une promesse concernant le site de Batignolles a Paris
pour 103 M€.
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NOTE 8.

Evénements postérieurs a la cloture

Contratde concession SEA

Dans la perspective de la signature du projet de ligne
nouvelle Tours-Bordeaux, dit « SEA», Sud Europe
Atlantique, RFF négocie en tant que concédant, avec

la société concessionnaire Liséa, dont Vinci est

le principal actionnaire aux cotés notamment de la CDC
et Axa, depuis sa désignation enjuillet 2010 comme
attributaire final du contrat de concession.

Le projet SEA consiste en la construction de 340 km
delignesnouvelles, dont 302 km a grande vitesse, entre
Tours et Bordeaux et constitue un des maillons-clé
duréseau ferroviaire européen.

Le montant total du projet est de I'ordre de 7,8 Md€ pour
une durée de concession de 50 ans.

Le financement du projet comprend plusieurs volets
parmilesquels:

— ladette senior d’'un montant maximum de 3,1 Md€
dont:

e banques commerciales - dette enrisque projet:

620 M€;

e banques commerciales dette garantie Etat: 1,06 Md€;
¢ BEl—dette enrisque projet: 200 M€;

o BE|—dette garantie Etat: 400 M€;

e CDC-DFE—dette garantie RFF: 760 M€;

— Fonds propres actionnaires: 760 M€ ;

— Subventions publiques: 3,96 Md€ dont RFF 2,01 Md€.

RFFintervientdonc dans ce projet d'une part et avant
tout, en tant que concédant au titre du contrat

de concession et contributeur public au financement,

et d’autre part, et a titre exceptionnel, en tant que garant
du créditde la CDC agissant par I'intermédiaire de sa
Direction des Fonds d’Epargne, 4 hauteur de 760 M€
environ.

Ace stade et dans 'attente de la cléture financiére

du projet (date a laquelle sera signée toute
ladocumentation financiére et de projet ainsi que

le contrat de concession, dite date de «closing »),

les engagements pris par RFF, en tant que concédant,
se limitent a la signature de deux lettres relatives
alanullité du contrat de concession a I'attention (i)

de la société concessionnaire, Liséa et (ii) des préteurs
(banques commerciales, BEI et CDC-DFE).

Ceslettres ont été respectivement signées en date

du 7 décembre 2010 et du 7 février 2011 et visent
aindemniserla société concessionnaire et les préteurs
en cas de nullité du contrat de concession, dansle cas ot
il serait signé (prévu a la date de cléture financiére

du projet) mais n’entrerait pas en vigueur.

Contrat PPP BPL

RFF a désigné courantjanvier 2011 la société Eiffage
entant qu'attributaire pressenti pourle contrat

de partenariat public-privé pour la conception,

la construction, lamaintenance et le financement
delaligne a grande vitesse BPL, comprenant 214 km
delignes nouvelles, dont 182 km a grande vitesse.
Lobjectif est de signerle contrat de partenariat avec
le partenaire pressenti courant du premier semestre
2011, surlabase d’un plan de financement en cours
de finalisation par Eiffage.

Le titulaire désigné sera ainsi chargé de la réalisation
etdel’entretien de laligne nouvelle sur une durée
de 25ans.

[l s’agit d’'un projet présentant une enveloppe totale

de 3,4 Md€ d’investissement. Il serait financé,

outre par une participation de RFF de 1,432 Md€,

par des financements publics pour un montant restant
apréciser. Les financements publics incluent
notamment I'Etat et plusieurs collectivités locales :
larégion Bretagne avec les départements du Finistére,
du Morbihan, des Cotes d’Armor, de I'lle-et-Vilaine,
Rennes Métropole, le Pays de Saint-Malo ainsi que
larégion Pays dela Loire.
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Rapport des commissaires aux comptes

sur les comptes consolidés

Exercice clos le 31 décembre 2010

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par

le Ministére de I'Economie, de I'Industrie et de 'Emploi,
nous vous présentons notre rapport relatif a I'exercice
closle 31 décembre 2010, sur:

e le contrble des comptes consolidés de Réseau Ferré
de France, tels qu’ils sont joints au présent rapport;

e lajustification de nos appréciations;

e lavérification spécifique prévue parlaloi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil
d’Administration. Il nous appartient, sur la base de notre
audit, d’exprimer une opinion sur ces comptes.

| — Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes
d’exercice professionnel applicables en France;
cesnormesrequierent lamise en oeuvre de diligences
permettant d’obtenir I'assurance raisonnable que

les comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste a vérifier par sondages
ou au moyen d’autres méthodes de sélection,

les éléments justifiant des montants et informations
figurant dansles comptes consolidés. Il consiste
également a apprécier les principes comptables suivis,
les estimations significatives retenues et la présentation
d’ensemble des comptes. Nous estimons que

les éléments que nous avons collectés sont suffisants
etappropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au
regard du référentiel IFRS tel qu’adopté dans I’'Union
européenne, réguliers et sincéres et donnent une image
fidéle du patrimoine, de la situation financiére ainsi que
durésultat de 'ensemble constitué parles personnes
et entités comprises dans la consolidation.

Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-dessus,
nous attirons votre attention surla note 4.12.2

« Variation des provisions » qui mentionne I'incertitude
existant quant a I’évaluation:

e durésultataterminaison du projet daménagement
ZAC Paris Rive Gauche, fondée sur les informations
disponibleslors de I’établissement des comptes
consolidés au 31 décembre 2010;

e deslitiges en cours concernantlesinondations
survenues en Arles en décembre 2003;

¢ des provisions pour dépollution et risques
environnementaux, fondée surla connaissance a ce jour
du parc.

Il —Justification des appréciations

Enapplication des dispositions de I'article L.823-9,

du Code de commerce relatives a la justification de nos
appréciations, nous portons a votre connaissance

les éléments suivants:

— Lanote 3.11.1 expose les modalités mises en ceuvre
parle Groupe pour testerlavaleur des actifs de 'UGT
Infrastructure et, le cas échéant, procéder

aune dépréciation de ces actifs. Nos travaux ont
consisté a examiner les données et les hypothéses
retenues par Réseau Ferré de France ainsi que leur
procédure d’approbation et a revoir les calculs effectués
parle Groupe;

— Lesnotes 3.19 et 4.12 « Provisions » exposent

la nature des provisions constituées par le Groupe.
Nous avons procédé a l'appréciation du caractére
raisonnable de la détermination de ces provisions
établies surla base des éléments disponibles a ce jour,
comme rappelé au dernier alinéa du paragraphe relatif
anotre opinion sur les comptes.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre
de notre démarche d’audit des comptes consolidés,

pris dans leur ensemble, et ont donc contribué ala
formation de notre opinion exprimée dans la premiére
partie de ce rapport.

Il - Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux
normes d’exercice professionnel applicables en France,
alavérification spécifique prévue parlaloi
desinformations données dans le rapport de gestion
consolidé de Réseau Ferré de France.

Nous n‘avons pas d’observations a formuler sur leur
sincérité etleur concordance avec les comptes
consolidés.

Fait a Courbevoie et Neuilly-sur-Seine, le 7 avril 2011

Les commissaires aux comptes

Mazars
Xavier CHARTON

PricewaterhouseCoopers Audit
Florence PESTIE
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Lexercice 2010 se caractérise par un résultat net de
+294,0 M€ comprenant un résultat exceptionnel de
+83,3 M€.

Le résultat courant avantimpotsressorta+210,7 M€
au 31 décembre 2010 contre 393,8 M€ au 31 décembre
20009.

Les dépenses relatives aux projets d’infrastructure
ferroviaire s’élévent a 3226,7 M€ pour I'exercice 2010
contre 3318,7 M€ pour I'exercice 2009.

Les capitaux propres, y compris les subventions
d’investissement, s’élévent a 11,17 Md€ au
31 décembre 2010

Activité au cours de I’'année écoulée
et commentaires sur les données chiffrées

1. RESULTAT

Le résultat net de I’exercice

Le bénéfice constaté surl’'exercice 2010 est de 294,0 M€ compte tenu d’un résultat exceptionnel de 83,3 M€,
contre un bénéfice de 418,3 M€ au 31 décembre 2009, aprées un résultat exceptionnel de 24,5 M€.

Compte de résultat

(en millions d’euros)

2010 2009 Variation
Excédent brut d’exploitation (EBE) 2092,4 22251 (132,7)
Résultat d’exploitation 14114 15654 (154,0)
Résultat financier (1200,7) 1171,6) (29,1
Résultat exceptionnel 83,3 24,5 58,8
Résultat net 294,0 418,3 124,3

Le résultat d’exploitation d’'un montantde +1411,4 M€
au 31 décembre 2010 est en recul par rapport
aumontantde 1565,4 M€ enregistré en 2009.

Le tableau ci-aprés détaille les principales variations
durésultat d’exploitation.

Le résultat financier d’'un montantde - 1200,7 M€ au
31 décembre 2010 se dégrade de 29,10 M€ par rapport
alexercice 2009.

Le résultat exceptionnel de I'exercice 2010 comprend
principalement le résultat de cession des actifs
du patrimoine.



Evolution des charges et produits d’exploitation

(en millions d’euros)

2010 2009 Variation
Redevances d’utilisation de I'infrastructure 4338,0 2985,5 1352,5
Produits de location du domaine 83,1 81,8 1,3
Subvention exploitation — Etat 949,7 2325,8 (1376,1)
Autres produits d’exploitation 2201 213,3 6,8
Production immobilisée 19,6 890,0 (870,49
Co(t de la gestion mandatée (2990,5) (2954,1) (36,4
Frais Etudes et travaux nets de subventions (26,7) (857,7) 831,0
Autres achats externes (318,7) (150,4) (168.,3)
Autres charges d’exploitation (182,2) (309,2) 127,0
Variation de I'E.B.E 2092,4 22251 (132,7)
Dotations aux amortissements des actifs (991,9) (983,3) (8,6)
Dotation aux provisions pour dépréciation des projets en cours
(nettes de reprises) 2,3 6,3) 8,6
Dotations aux provisions pour risques et charges d’exploitation
(nettes de reprises) (31,4 15,9 (47,3
Dotations aux provisions pour dépréciation des actifs circulants
(nettes de reprises) 12,49 5,2 (17,6
Reprises de subventions totales 342,6 299,8 42,8
Autres 9,8 9,0 0.8
Variation du résultat d’exploitation 1411.4 1565,4 (154,0)

Changement de présentation du compte de résultat
La comptabilisation des dépenses de travaux sur

les projets d’infrastructure gérés en maitrise d'ouvrage
directe a été harmonisée avec la comptabilisation

de ces mémes dépenses sur les projets en maitrise
d’ouvrage mandatée.

Ainsi, les coQts activables sont directement
comptabilisés enimmobilisations en cours alors qu’ils
étaient préalablement comptabilisés en charges puis
activés en contrepartie du compte de production
immobilisée. N'apparaissent donc plus au compte

de résultata compter du 1¢"janvier 2010 que les co(ts
des projets non encore entrés en phase activable.

Les frais de fonctionnement restent comptabilisés
en charges et réaffectés surles projets en contrepartie
du compte de productionimmobilisée.

Ainsi, lacomparabilité des lignes «frais d’études » et
«Travaux et équipements ferroviaires » du compte
derésultat doit étre appréciée au regard

de ce changement de présentation:

— Au 31 décembre 2010, des montants d’études

et de travauxrespectivement de 97,5 M€ et 646,4 M€ ont
été comptabilisés directement enimmobilisations en
cours;

— Au 31 décembre 2009, les montants correspondants
étaientrespectivement de 44,8 M€ et 820,5 M€.
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1.1 Evolution des produits d’exploitation

1.1.1 Redevances d’infrastructure
Lesredevances d’infrastructure atteignent 4338 M€
dont:

e 4204,6 M€ au titre des prestations minimales;

* 86,5 M€ au titre de laredevance complémentaire
d’électricité (89,9 M€ en 2009);

® 46,6 M€ au titre des prestations complémentaires
(39,7 M€ en 2009).

La structure tarifaire de I’horaire de service 2010
marque une évolution significative visant a prendre
davantage en compte les colts de 'infrastructure
et la situation du marché.

Elle se compose désormais de trois types de redevances:
laredevance d’accés, laredevance de réservation
etlaredevance de circulation (en substitution du droit
d’acces, du droit de réservation des sillons, du droit

de réservation des arréts en gare et du droit

de circulation).

Avec laréforme tarifaire, laredevance d’acces (montant
forfaitaire pourles services conventionnés de voyageurs)
estacquittée parle Syndicat des Transports d'lle-de-
France pourle Transilien et par I'Etat, au titre des régions
administratives, pour les autres services régionaux

de voyageurs. Les redevances de réservation

etde circulation représentent, désormais, chacune,
environ 50 % du co(t dusillon.

(en millions d’euros par redevance)

2010 2009 Variation (%)
Droit d’acces (DA) - 97,7 -
Droit de réservation des sillons (DRS) - 16278 -
Droit de réservation des arréts en gare (DRAG) - 4391 -
Droit de circulation (DC) - 480,0 -
Total PM baréme 2009 * - 2644,6 -
Redevance d’acces (RA) 14499 72,2 -
Redevance de réservation (RR) 14829 75,3 -
Redevance de circulation (RC) 12718 63,8 -
Total PM baréme 2010 4204,6 211,3 -
Total Prestations Minimales 4204,6 2855,9 47,2

*dont 11.4 M€ de produits réalisés au titre d’exercices antérieurs a 2009.

Dansle cadre de cette nouvelle structure tarifaire,

34 % desredevances sontdues au titre de laredevance
d’accés payée exclusivement par les autorités
organisatrices de transport, 35% sont réglées au titre
de laredevance de réservation et 30 % au titre
delaredevance de circulation.

e Lesredevancessontpercues pour 96,5 % au titre

de l'activité voyageurs qui représente 84 %
descirculations et pour 3,5 % au titre de l'activité fret qui
représente 16 % des circulations.

¢ | esredevances de l'activité voyageurs se répartissent
entre trains aptes a la grande vitesse pour 40 %

(44 % des circulations), trains nationaux et régionaux

de voyageurs pour 60% (56 % des circulations).

Lesredevances de l'activité fret sont désormais versées,
pour 17 % par les entreprises ferroviaires alternatives qui
représentent désormais 16 % des circulations.

La hausse de prestations minimalesimputable
alamodification de la structure tarifaire masque

une diminution globale des circulations de 6,5%.
Cerecul s’explique par de nombreux mouvements
sociaux ayantimpacté 40 jours de notre trafic ferroviaire
avec un manque a gagner estimé a 70 M€ ainsi que par
I'impact de la crise économique.

Cette baisse des circulations se traduit par

la dégradation du ratio de circulation exprimé

en trains km/sillons-km quiressort 4 89%en 2010
acompareravec 93 % en 2009. La dégradation touche
aussi bien l'activité voyageurs avec un ratio de 93 %
en 2010 contre 97 % en 2009 que le fret avec un ratio
de 712%en 2010 contre 74 % en 20009.



L’évolution des circulations par activité est précisée dans le tableau ci-dessous::

Evolution des circulations par activité

(en million de train/km)

2010 2009 Variation (%)
Trains aptes a la grande vitesse 134,2 135,6 amn
SNCF 132,6 135,6 -
Entreprises ferroviaires alternatives 1,6 - -
Corail et Corail Intercités 45,8 51,0 10,1
Trains régionaux de voyageurs 2274 236,3 3,8
Activité voyageurs 4074 4228 3.7
SNCF 63,1 75.5 (13,00
Entreprises ferroviaires alternatives 12,3 10,4 19,2
Activité fret 75,4 82,9 9,0)
Divers 2 12,6 81,3)
Total 484.,8 518,3 (6,5)

NB: Les périmétres des activités ont évolué entre 2009 et 2010. En effet, les hauts-le-pied ne font plus partie de I'activité Divers mais sont affectés dans chaque activité concernée.

Depuis le 4¢ trimestre 2010, Eurostar est une EFA.

¢ Ladiminution de I'activité Voyageurs touche
principalement les trains nationaux (Corail et Corail
Intercités) en majeure partie due a des suppressions
de liaisons et des transferts d’activités vers le TER,
d’autre part par la baisse structurelle du trafic de cette
activité alors que le trafic régional, certes touché
notamment par les gréves et les intempéries, résiste
mieux. La diminution globale de 1,1 % des circulations
destrains aptes a la grande vitesse reste limitée grace
alapoursuite de la croissance surles lignes a grande
vitesse Est Européenne et Méditerranée.

e Labaisse de -9 % de l'activité Fret estimputable

en totalité au principal client, Fret SNCF (- 13 %) dans un
contexte marqué parla crise économique et 'amorce de
I'abandon de la majeure partie du trafic de wagon isolé.

e | estrains régionaux de voyageurs constituent I'activité
ayant le volume de réservation le plusimportant

sur le réseau ferré national, devant les trains nationaux
etinternationaux de voyageurs (34,7 %) et de fret (19,4 %)
et méme sile volume de réservation en 2010,

est égalementenrecul de-2,1% par rapporta 20009.

Dans ce contexte, le cadencement coordonné enréseau,
nouvelle facon d’organiser la circulation des trains
etleurs horaires sur le réseau ferroviaire, revét

une importance particuliére caril permettra de fluidifier
le trafic, simplifier la lisibilité de I'offre et susciter

une redynamisation du transport public.

C’est aterme plus de trains et mieux remplis. Aprés

les premiéres régions pilotes passées au cadencement
depuis 2008 (Rhone-Alpes, Sud Aquitaine),

le programme a poursuivi sa progression en 2009

sur Srégions, puis sur le réseau Paris Nord-Est en 2010.
Ouvertalaconcurrence pour le fret, et, dés 2010,
pourleslignesinternationales de voyageurs,

le ferroviaire francais accueille de nouveaux opérateurs
intégrés au projet du cadencement.

Laredevance complémentaire d’électricité, a 86.5 M€
est en diminution parrapport a celle de 'année 2009
(-3.78%).

Les autres prestations complémentaires s’élevent

a46,6 M€, en hausse de 6,9 M€, soit +17.38 %, par rapport
a20009.
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1.1.2 Les produits de location

du domaine

Le montant des produits de location 2010 se montent

a 83,1 M€ dont 1,6 M€ au titre de refacturation

de charges. Hors refacturation de charges, ces produits
s’éleventa 81,5 M€, a comparer a 81,7 M€ comptabilisés
en 2009. Ce dernier montant 2009 intégrait pour 1,6 M€
desrégularisations sur exercices antérieurs (avoirs

de 0,6 M€ au titre de la régularisation du loyer SNCF EF
et produitde 2,2 M€ lié aux derniéres régularisations
des produits facturés par la SNCF pour le compte de RFF
alissue de larépartition des actifs).

Horsimpact de ces régularisations, les produits locatifs
2010 affichent une hausse de 1,75 %, malgré la perte
de redevance liée aux cessions de terrains estimée

a 3 M€ soit 4 % des produits locatif 2010.

Les produits de location sont répartis en 4 grandes
catégories: ferroviaire (8,4 %), foncier etimmobilier
(64 %), télécommunications (23 %), réseaux
etautorisations diverses (4,6 %).

(en millions d’euros)

2010 2009
Activité Régularisations Activité Total 2009
de l'année 2010 sur exercices de l'année 2009
antérieurs
Produits locatifs - Ferroviaire 6,88 0,61 6,65 6,04
Produits locatifs - Foncier & Immobilier 5217 2,20 51,03 53,23
Produits locatifs - Télécommunications 18,72 19,23 19,23
Produits locatifs - Autorisations diverses & réseaux 3,74 3,23 3,23
Total 81,52 1,59 80,15 81,74
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Les produits « fonciers etimmobiliers » atteignent
52,17 M€, en hausse de 2,2 % par rapport a 2009, aprés
neutralisation des produits sur exercice antérieurs.
llsintégrent, pour une partimportante, les produits

de la publicité (périmetres «en gares» et «hors gares »)

quitotalisent 30,4 M€, et représentent 58,3 % du montant

des produits de la catégorie «foncier et immobilier ».

Les produits « télécommunications » 2010 représentent

18,7 M€ a comparera 19,2 M€ en 2009, la diminution
étant notamment liée ala baisse des index de révision
sur 2010 par rapport a 2009, ainsi qu’au reclassement
analytique d’un certain nombre de contrats

de transférés de la catégorie « télécommunications»
vers la catégorie «réseaux».

Les produits «ferroviaires » se répartissent entre
lesredevances versées au titre des chantiers

de transport combiné et les redevances d’occupation
de SNCF Entreprise Ferroviaire.

1.1.3 Lasubvention exploitation d'Etat
L'évolution de la subvention exploitation d’Etat

se présente de lafacon suivante compte tenu de I'évolution
tarifaire intervenue en 2010:

(en millions d’euros)

2010 2009
Trains express régionaux 1140,8
Trains d’équilibre du territoire 242,0 358,7
Fret 7077 826,3
Total 949,7 2325,8




1.1.4 Les autres produits d’exploitation
a) Les embranchements particuliers

Au 31 décembre 2010, le montant comptabilisé au titre
des produits des installations terminales embranchées
estde 13,6 M€. Ce montant est a comparer au montant
de 14,2 M€ enregistré au 31 décembre 2009.

Cette diminution de 4,2 % s’explique notamment
parles rattrapages de facturation effectués en 2009
sur des exercices antérieurs (2007 et 2008).

1.1.5 La production immobilisée

b) Les ventes de fournitures

Ce produit correspond principalement aux ventes
etrécupérations de vieilles matieres réalisées par

la SNCF pour RFF dans le cadre d’'opérations d’entretien
ouderenouvellement.

Il s’éléve a 30,9 M€ au 31 décembre 2010 contre 32,3 M€
au 31 décembre 2009 soit une diminution de 1,4 M€,

Compte tenu du changement de présentation du compte de résultat, la production immobilisée ne concerne plus
en 2010 que les frais de fonctionnement et s’éléve a 19,6 M€.

(en millions d’euros)

2010 2009 Variation
Travaux 820,5 (820,5)
Etudes 44,8 (44,8)
Autres dépenses 19,6 24,7 5,1
Production immobilisée 19,6 890,0 (870,4)

Lesautres dépenses concernent les charges de personnel et les autres charges de fonctionnement activables.

1.2 Evolution des charges d’exploitation

1.2.1 Co(t de la gestion mandatée

a) La gestion des infrastructures ferroviaires
etdes quais

Le gestionnaire d’infrastructure délégué est rémunéré
dansle cadre de la convention de gestion pluriannuelle
de l'infrastructure 2007-2010 signée par RFF et la SNCF
le 25 mai 2007, et de ses avenants fixant le montant

de labase annuelle prévisionnelle.

Pour I'exercice 2010 larémunération de la gestion
duréseau s’éléve donca 2753 M£. Il convient d’ajouter
divers ajustements, notamment 'impact financier

surla convention de la réforme des régimes spéciaux
desretraites du personnel SNCF pour un montant

de 52 M€, un bonus lié aux objectifs de 4 M€
etlarémunération d’autres prestations d’études ainsi
que des dépenses complémentaires d’entretien courant
et d’OGE en IDF pour 64,8 M€. Des régularisations sur
exercices antérieurs ont également été enregistrées pour
-6,4M€en 2010.

Le montant comptabilisé en 2010 est ainside 2867,4 M€,
contre un total de 2836,6 M€ en 2009.

Le co(tde lagestion des quais déléguée ala SNCF
estde 45,7 M€ pour I'exercice 2010 dont-0,7 M€
de régularisations sur exercices antérieurs, contre
44,8 M€ comptabilisés en 2009.

b) La gestion du patrimoine
Les missions de gestion du patrimoine sont réparties
entre laSNCF d’une part, et ADYAL et NEXITY d’autre part.

Ellescomprennent la gestion immobiliére (location,
charges, travaux), I'assistance aux cessions, la gestion
de lafiscalité, ainsi que la gestion des procédures
domaniales et d’'urbanisme.

Deux conventions existent avec la SNCF dans le cadre
de cette gestion du patrimoine:

— une convention de prestation de services pour

les missions confiées ala SNCF. Le co(t de cette
convention s’éléve au 31 décembre 2010 3 49 M€,
comprenant larémunération de la gestion de la fiscalité
ainsi que lesremboursements de sinistres. La hausse
de 9,6 % parrapporta 2009 (44,7 M€) résulte
desinterventions croissantes surle patrimoine
(sinistres, réponses aux sollicitations des propriétaires
voisins en conformité avec le durcissement
delaréglementation et la couverture des assureurs;

— une convention financiére pourles remboursements
des chargesimmobiliéres des biens de la SNCF occupés
par desinstallations de I'infrastructure ou par

des services SNCF exercant des missions du GID.

Le colit de cette convention s’éleve pour I'exercice 2010
a15,3 M£.
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Au total, la charge relative au mandataire SNCF s’éléve a 64,3 M€ au 31 décembre 2010.

Pourles autres prestataires ADYAL et NEXITY, le co(t de gestion comptabilisé au 31 décembre 2010 s’éleve

a13,1 M€,

1.2.2 Frais d’études et travaux nets de subventions

a) Les dépenses d’études

(en millions d’euros)

Dépenses d’études 2010 2009 Ecarts Variations (%)
Etudes d’exploitation 38,4 82,2 (43,8) (53,3)
Etudes générales 14,3 22,2 (7,9 (35,6)
Total 52,7 104,4 (51,7) (49,5)

Lesdépenses d’études atteignent 52,7 M€ en 2010,
enretrait de 49,5 % parrapportal'année 2009. Elles
serépartissent entre études de la phase d’émergence
de projets d’investissement identifiés (73 %) et études
générales et stratégiques (27 %). La baisse constatée
en 2010 concerne plus particulierement les études
sur projets.

Etudes d’exploitation

Lesdépenses d’études sur projet atteignent 38,4 M€

et serépartissent entre projets de développement pour
80 % et projets d’amélioration de la qualité du réseau
etderenouvellement pour 15%. Les 5% restant
concernent des projets d’investissements sur les autres
activités.

Les principales études surles projets de développement
concernentles grands projets nationaux avant travaux
et plus précisément:

e LGV Poitiers Limoges pour 4,4 M€,

e LGV Paris Orléans Clermont pour 3,1 M€,

e LGVPACApour 2,5 M€,

¢ Grand Projet Sud Ouest pour 2 M€,

e Ligne Nouvelle Montpellier Perpignan pour 1,4 M€,

Pour ce qui est des études sur les projets en PPP, elles
ontconcerné:

e LGV Sud Europe Atlantique pour 0,8 M€,

e | GV Bretagne Pays de la Loire pour 3,2 M€,

e Contournement de Nimes Montpellier pour 1,9 M€,

La diminution des dépenses constatée en 2010 résulte
de la maturité des projets (fin de la phase d’études
d’émergence). Elle se répartit de la maniére suivante :

— 21 M€£ surles grands projets nationaux en travaux
compte tenu de la baisse sur les projets LGV Rhin-Rhone
etla2¢phase delaLGVEST européenne;

— 6 M€ surles grands projets en partenariat public privé,
principalement surle projet LGV Sud Europe Atlantique;

— 6,7 M€ surles projets régionaux de développement,
les opérations des contrats de projets Etat-Région
2007-2013 étant pour la plupart en phase de réalisation;
— 10,3 M€ surla qualité et 'amélioration du réseau,
dont-7 M€ sur le projet pilote ERTMS Est Européen,
et-2.8 M€ surle GSM-R (Principalement sur la tranche 1
et la préparation du contrat de concession; -2 M€

surle renouvellement, principalement sur des opérations
derenouvellement de lavoie UIC 7 a9, concernant

les projets relevant du contrat de projets Etat-Région
2007-2013.

Etudes générales
Le montant des études générales s’éléve a 14,3 M€
enretraitde 7,9 M€ parrapport a 2009.

Les études concernent principalement les axes:
e développerl'action commerciale,
e améliorer la performance du réseau.

b) Les dépenses de travaux et équipements
ferroviaires

Ce poste comprend principalement le co(t des travaux
enréparation des actes de malveillance, intempéries
etaccidents ferroviaires.

Les actes de malveillance, réalisés par des tiers identifiés
ou non, ainsi que les conséquences des accidents
etlesdommages dus aux intempéries s’élévent

a42,5 M€ pour I'exercice 2010 (dont- 1,5 M€

de régularisation sur exercices antérieurs), contre

32,7 M€ comptabilisés au titre de 2009.

Ilconcerne égalementles dépenses sur les projets
non encore entrés en phase activable, représentant
un montant de 2,6 M€ en 2010. Pour I'exercice 2009,
ces dépenses s’élevaient a 849,1 M€ dont 820,5 M€
activés dansle co(t des projets en contrepartie

de la production immobilisée.



c) Les subventions d’exploitation
Les autres subventions d’exploitation s’éléventa 71,1 M€
contre 95,8 M€ en 20009.

1.2.3 Les autres achats externes
Les«autres achats et charges externes» s’élevent
a318,7 M€ au 31 décembre 2010, contre 305,8 M€
en 2009, soit 12,9 M€ d'augmentation.

a) Les charges de fourniture I’énergie électrique
Ce poste inclut notamment la fourniture de I'énergie
électrique consommée dans les installations de RFF
pour un montant de 165,9 M€ contre 159 M€ en 2009.

b) Les autres services extérieurs

Lesautres services extérieurs, rémunérations de
prestataires, dépenses locatives, charges d’entretien
etréparations, dépenses diverses de fonctionnement
s’éléevent a 143,2 M€ au 31 décembre 2010 contre
139,2 M€ au 31 décembre 2009.

Le coltrelatif au personnel mis a disposition de RFF
s’éléve a 7,8 M€ au 31 décembre 2010 contre 8,6 M€ au
31 décembre 2009.

1.2.4 Autres charges d’exploitation

a) Les charges de personnel

Leffectif est en croissance. Il est de 1299 agents présents
au 31 décembre 2010 contre 1166 agents au 31 décembre
2009 soit une augmentation de 11,4 % sur un an.

Les charges de personnel représententau 31 décembre
201094 M€ contre 77,5 M€ pour I'exercice 2009 soit

une augmentation de 21,3 %.

b) Les impots et taxes

Ce poste comprend la fiscalité gérée pour compte
etrefacturée parla SNCF et les autres imp0ts et taxes
directement gérés par RFF, pour un montant global
de 88,2 M€ contre 43,7 M€ en 2009.

Llaugmentation liée a ce poste s’explique parI'entrée
envigueur de la contribution économique territoriale
ainsi que parle réglement d’'un complément de taxe
2009 de 17,3 M€ provisionné au 31 décembre 2009
et quiafait'objet d'une reprise de provision en 2010.

1.2.5 Les dotations aux amortissements
Les dotations s’élevent a 991,8 M€ contre 983,3 M€ pour
I'exercice 20009.

1.2.6 Ladépréciation des projets en cours
L’établissement enregistre des provisions pour
dépréciation surdes projets en phase avant projet

ou post avant projet qui présentent un risque quant
aleuraboutissement.

Au 31 décembre 2010, une dotation a été comptabilisée
pourun montant de 15,8 M€, parallélement a une reprise
de 18,2 M£€. La provision est ainsiamenée a un montant
de 28,3 M£. Elle concerne 498 projets et couvre la part
des dépenses financées par RFF.

1.2.7 Les dotations aux provisions

pour risques et charges d’exploitation

a) Dépollution

Le PCG et I'avis du CNC n° 00-01 sur les passifs rendent
obligatoires la constitution de provisions pour
dépollution ou risques environnementaux lorsque
I'entreprise se trouve soumise a une obligation.

Sont notamment concernées les provisions pour
désamiantage et I’élimination du PCB contenu dans

les appareils du domaine ferroviaire.

RFF a mis en place deux programmes de désamiantage
et de décontamination de ses actifs. Lun concerne
desimmeubles faisant partie de son patrimoine, I'autre
les guérites de signalisation, les caisses a piles et les abris
aaccumulateurs.

Les montants comptabilisés en provision pour
dépollution et risques environnementaux sont actualisés
surlabase des connaissances de I'’établissement lors

de chaque cléture de comptes.

Le solde de la provision relative a I'élimination

de 'amiante sur le parcimmobilier s’éléve a 24,9 M€
au 31 décembre 2010 compte tenu d’'une dotation
complémentaire de 20 M€ et d’'une reprise globale
de 5,8 M€ incluant celle des Gobelins, du fait de la
réalisation de la totalité des travaux sur ce site.

Les travaux de mise aux normes des installations
de ce site des Gobelins se poursuivent. La provision
constituée a ce titre s’éléve au 31 décembre 2010
a11,2 M€,

Le solde de la provision relative au désamiantage

des appareils, ladécontamination ou I'élimination

des appareils ouinstallations du domaine ferroviaire
contenant du PCB s’éléve a 6 M€ au 31 décembre 2010
aprésunereprise en 2010 de 4,8 M€ correspondant
aux dépensesréalisées en 2010.

Des provisions complémentaires ont été comptabilisées
en 2010 au titre d’une part, des risquesliés a la pollution
dessols et d’autre part, a 'obligation de procéder
auretraitement des traverses en bois créosotées;

le montant de ces provisions s’éléve respectivement
a6,7M€eta 17 ME.

Malgré les mises a jour de provisions réalisées, il convient

derappeler qu’il subsiste une incertitude quant
al’évaluation du montant de ces provisions.
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b) Autresrisques

RFF a par ailleurs mis a jour les autres provisions
existantes a la cléture précédente en fonction

de I'évolution desrisques sur les différents dossiers
concernés.

1.2.8 La quote-part de subvention virée
au compte de résultat

Les subventions d’investissement sont virées au compte
de résultat au rythme des amortissements pratiqués.

Lareprise comptabilisée en 2010 est de 342,6 M£.
Elleinclut une quote-partrelative aux subventions
derenouvellement et de mise aux normes a hauteur
de 135 M£.

1.3 Résultat financier

Le résultat financier s’établita—1200,7 M€ au

31 décembre 2010 contre—1171,7 M€ au 31 décembre
2009, représentant une dégradation de 29 M€.

(en millions d’euros)

2010 2009 Variation
Dette court terme 4,9) (5,6) 10,5
Dette long terme (12141 (1175,8) (38,3
Dont variation provision indexation inflation “48) 7 (54,9)
Résultat de I’activité de financement (1209,2) (1181,4) (27,8)
Autres résultats financiers 8,5 9.8 1,3)
Résultat financier (1200,7) (1171,6) (29,0)

Cette dégradation s’explique essentiellement par
une remontée de l'inflation.

Le colt moyen de la dette de RFF ressorta 4,30 % pour
2010 contre 4,25 % I'année précédente.

Atitre d’illustration, la moyenne de I'Euribor 3Mois et des
taux de swap a 10 ans s’éléve respectivement en 2010
a0,81%et3,04%contre 1,22 % et 3,55% en 2009.

La structure de la dette totale au 31 décembre 2010
s’établit comme suit: 83 % a taux fixe, 7% a taux variable
et 10 % indexée a l'inflation.

1.4 Résultat exceptionnel

Le résultat exceptionnelau 31 décembre 2010
comprend le résultat des cessions d’actifs du patrimoine
La plusvalue dégagée sur ces cessions d’actifs s’éléve

a 84,6 M€ en 2010 acomparer a 90 M€ en 2009.

2.1 Immobilisations

2.1.1 Production et acquisition
d’immobilisations du réseau ferré

Le montant total des dépenses d’investissement s’éléeve
au 31 décembre 2010a23226,7 M€ contre 3318,7 M€
pour la méme période en 2009, soit une baisse de 93 M€.

— Lapartréalisée parles mandataires au nom et pour
le compte de RFF s’éléve a 2383,1 M€ au 31 décembre
2010 contre 2367 M€ au titre de 2009, en augmentation
de 0,68%

— Laproduction directe de RFF atteint 812,3 M€

au 31 décembre 2010 (dont 391,3 M€ pourla LGV Rhin
Rhéne Branche Est, 132,2 M€ pour LGV EST européenne
phase 2 et 45,8 M€ pour le Haut Bugey), contre 944,5 M€
pourlaméme période en 2009, représentant

une diminution de 14 %

— Laproduction au titre du PPP GSMR s’éléve a 26 M€
au 31 décembre 2010

— Lesavancesau titre des réserves fonciéres
augmententde 5,2 M€ pour atteindre 23,9 M€ au
31/12/2010.

Le total des dépenses activées sur projets d’infrastructure
s’élevea3211,8 M€ en 2010.

La partrelative aux projets de développement du réseau
esten baisse de - 185 M€ (soit- 12 % par rapport au

31 décembre 2009) du fait:

e Del'accélération de la production des projets
connexes ou enlien avec les projets en PPP (+ 86 M€)
etl'avancement des grands projets avant travaux

(+19 M€), principalement GPSO;

e D’une baisse de - 180 M€ surles grands projets

de développement (LGV Rhin Rhéne branche Est pour
-207 M£ et Haut Bugey pour - 69 M€, partiellement
compensée par la hausse sur LGV EST européenne
pour+101 M£;

e D’une diminution de - 110 M€ sur les projets régionaux
de développement du fait, notamment, des intempéries,



des greves, de la saturation des moyens de production.

La partrelative aux projets de renouvellement
etd’amélioration et qualité du réseau augmente de
+33 M€ soit +2 % parrapport au 31 décembre 2009 :
e Surles projets de renouvellement, la progression de
+53 M€, soit +3,7 %, est principalement liée aux

Détail des dépenses d’investissement activées

opérations portant surla voie (+72 M€, soit +7 %)
compte tenu de la poursuite du plan de rénovation

duréseauréévalué et prolongé par le contrat

de performance et parles plans Rails;

¢ Labaisse des dépenses relatives aux opérations
d’amélioration et qualité du réseau atteint - 20 M€ par
rapporta 2009, concentrée sur les projets concernant

la sécurité, larégularité, et ERTMS.

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation

Grands projets de développement - 852,9 - 927,6 (74,7)
Grands projets nationaux avant travaux 22,5 - 3,9 - -
Grands projets nationaux en travaux 6871 - 866,5 - -
Grands projets en PPP 143,3 - 57,2 - -
Projets régionaux de développement - 534,3 - 644,4 (110,1)
Projets régionaux de développement 534,3 - 644,4 - -
Amélioration qualité du réseau - 166,1 - 186,7 (20,6)
Sécurité 31,0 - 42,1 - -
Accés aux trains 66,3 - 55,3 - -
Régularité 25,9 - 42,3 - -
Développement technologique (ERTMS,...) 4,7 - 12,3 - -
GSM-R 17,6 — 17,7 - -
Amélioration de la performance 15,8 - 16,1 - -
Environnement (Acoustique PNB, autres...) 4,7 - 0,9 - -
Renouvellement - 1493,3 - 1440,1 53,2

Voies 1105,10 - 1033,10 - -
Signalisation et télécom (hors GSMR) 176,7 - 174,6 - -
Traction électrique 62,1 - 63,9 - -
Ouvrages d’art et ouvrages de terre 132,4 - 1521 - -
Autres programmes (GHV, EM, ..) 17 - 16,4 - -
Investissements et études commerciaux - 19,4 - 12,3 71

Investissements et études commerciaux 19,4 - 12,3 - -
Périmétre foncier / immobilier - 21,9 - 26,9 (5,0)
Périmétre foncier / immobilier 21,9 26,9

Travaux pour tiers - 34,7 - 41,4 6,7)
Travaux pour tiers 34,7 - 41,4 - -
Opérations inclassables - 63,2 - 17 46,2

Opérationsinclassables 63,2 - 17 - -
Projets en PPP - 26,0 - - 26,0

Contrat GSM-R en PPP 26,0 - - - -
Total - 3211,8 - 3296.4 (84,6)
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2.1.2 Les mises en service des projets d’investissement
Les mises en service enregistrées au 31 décembre 2010 s’élévent a 618,3 M€ a comparera 1286 M€ au 31 décembre
20009.

Les mises en service portent surles axes suivants:

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation
Grands projets de développement - 59,7 - 127,4 (67,7)
Grands projets nationaux en travaux 59,7 - 123,3 - -
Autres - - 41 - -
Projets régionaux de développement - 86,5 - 238,2 (151,6)
Projets régionaux de développement 86,5 - 238,2 - -
Amélioration qualité du réseau - 76,5 - 85,1 (8,6)
Sécurité 29,9 - 48,4 - -
Acces aux trains 131 - 9,9 - -
Régularité 28,3 - 12,3 - -
GSM-R 0,0 - 0,3 - -
Amélioration de la performance 41 - 11,6 - -
Environnement (Acoustique PNB, autres...) 11 - 3,2 - -
Renouvellement - 359,0 = 759,3 (400,3)
Voies 190,2 - 563,0 - -
Signalisation et télécom (hors GSMR) 24,4 - 20,0 - -
Traction électrique 42,0 - 46,6 - -
Ouvrages d’art et ouvrages de terre 88,8 - 114,6 - -
Autres programmes (GHV, EM, ..) 13,5 - 15,2 - -
Investissements et études commerciaux - 8,2 = 5,8 2,4
Investissements et études commerciaux 8,2 - 5,8 - -
Périmeétre foncier / immobilier - 7.5 - 0,9 6,6
Périmétre foncier /immobilier 7.5 - 0,9 - -
Travaux pour tiers - 20,6 - 69,2 (48,6)
Travaux pour tiers 20,6 - 69,2 - -
Autres - 0,3 — 0,0 0,2
Divers 0.3 - 0,0 - -
Total - 618,3 - 1286,0 (667,6)
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2.1.3 Valorisation des actifs a la date
de cloture des comptes

UGT Patrimoine:

RFF n’a pasidentifié d’indice montrant que les actifs
de cette UGT aient pu perdre de lavaleur.

UGT Infrastructure:
RFF n’a pasidentifié d’indice montrant que les actifs
de cette UGT aient pu perdre de lavaleur.

2.2.2 Lesautres subventions
d’investissement

Les autres subventions figurant en capitaux propres
s’éleventa 11 814,7 M€ au 31 décembre 2010 contre
10451,2 M€ au 31 décembre 2009, soit

une augmentation de 1363,5 M€ (13,04 %).

Les subventions nettes surimmobilisations mises en
service s'éléeventa 6 221,0 M€ au 31 décembre 2010

contre 6069,6 M€ a fin 2009.

Les mises en service de subventions au 31 décembre
2010 s’élevent a 359,4 M€. Les reprises au résultat sur
cette méme période s’élévent a 207,6 M€,

2.2 Subventions d’investissement

2.2.1 Lasubvention de renouvellement
et mise aux normes

Le montant de cette subvention mise en service

au 31 décembre 2010 est de 435,5 M€. Il sera repris
enrésultat surune durée de 38 ans.

Le montant de reprise au résultat de cette subvention
s’éléve au total a 134,9 M€ au 31 décembre 2010.

e Lessubventions d’investissement surimmobilisations
en cours (subventions méritées), calculées surlabase
de 'avancement des travaux, s’élévent au 31 décembre
2010a5243,6 M€ contre 4381,7 M€ a fin 2009.

La subvention méritée relative aux dépenses de la période
estde 1199,9 M€,

La subvention nette figurant en capitaux propres s’éléve
a3745,8 M€ au 31 décembre 2010.

2.3 Situation de la dette financiere

(en millions d’euros)

Encours 2010 2009 Variation
Dette financiére LT

Encours de dette émise par la SNCF 1935,1 1992,3 (57,2)
Encours de dette contractée par RFF 27778,8 26580,5 1198,3
Dette financiére LT totale (A) 29714,0 28572,8 1141,2
Dette financiére CT (B) 2403,9 1868,1 535,7
Trésorerie nette de découverts bancaires (C) 4089,8 2002,5 2087,3
Dette financiére nette (A+B - C) 28028,1 28438.4 (410,4)
Dette financiére nette hors ICNE 27423,6 27845,9 (422,3)

RFF alevé 3,26 milliards d’euros en 2010 sur les marchés internationaux de capitaux en 26 opérations publiques ou
privées libellées en devises: euro, dollar américain, dollar australien, livre sterling, ou franc suisse.
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3. TABLEAU DE FLUX

DE TRESORERIE

Changement de présentation du Tableau de flux
de trésorerie

La présentation du tableau de flux de trésorerie a été
modifiée pour larendre plus lisible et plus proche
dela présentation retenue en normes IFRS pour

les comptes consolidés du groupe. Ce changement

de présentation ne modifie pas les modalités de calcul
des différents élémentsindividuels du tableau, niméme
que le montant de la variation nette de trésorerie

dela période.

Latrésorerie dégagée au cours de I'exercice est
une augmentation de 2087,3 M€ en 2010 contre
une augmentation de 114,3 M€ en 20009.

llestrappelé que la trésorerie comprend les disponibilités
nettes des découverts bancaires ainsi que les valeurs
mobilieres de placement.

(en millions d’euros)

2010 2009 Variation

Capacité d’autofinancement 2147,4 2222,2 (74,8)
Variation du besoin en fonds de roulement activité (41,0) 2479 (288,9)
Flux net de trésorerie lié a I’activité 2106,3 2470,1 (363,8)
Flux net de trésorerie d’investissement (3169,8) (3014,7) (155,1)
Flux net sur opérations financiéres 3150,7 658,9 2491,8
Variation de la trésorerie nette de découverts bancaires 2087,3 114,3 1973,0
Trésorerie début d’exercice 2002,5 1888,2

Trésorerie a la cloture 4089,8 2002,5

La capacité d’autofinancement, avant co(it de la dette,
ressorta 2 147,4 M€ au 31 décembre 2010 contre
2222,2 M€ au 31 décembre 2009. La légére diminution
estliée alaugmentation des charges d’exploitation
etnotamment du co(t de la gestion mandatée.

Latrésorerie liée aux opérations d’investissement
concerne d’'une part les décaissements relatifs

aux travaux d’infrastructure ferroviaire et d’autre part
les encaissements liés aux produits de cession d’actifs.
La dégradation de la trésorerie est liée principalement
aune augmentation des dépenses sur les projets
d’infrastructure.

Latrésorerie liée aux opérations de financement
concerne les fluxliés:

® aux émissions et remboursements d’emprunts,

e aux encaissements de subventions d’investissement,
e auxintérétsfinanciers nets versés,

e aux collatéraux recus/versés dans le cadre

des opérations de couverture.

Lamélioration de la trésorerie est principalement liée
auneaugmentation des ressources obtenues par
émission d’emprunts ainsi que d’'une augmentation
des subventions d’investissement encaissées.

Plus faiblement, 'amélioration de la trésorerie résulte
d’une augmentation des collatéraux encaissés.



4. DELAI DE REGLEMENT FOURNISSEURS

Au 31 décembre 2010, les dettes envers les fournisseurs représentent 901 M€, rapprochées comme suit
des montants figurant aux états financiers (en millions d’euros) :

(en millions d’euros)

2010 2009 Variation
Dettes fournisseurs et comptes rattachés figurant au passif du bilan 1932,2 1619,7 312,5
Charges a payer et Avoirs a établir incluses sous cette rubrique (1014,0) 877,71 (136,3)
Retenues de garanties et de pénalités sur marchés incluses
sous cette rubrique 17,2) (14,3) 2,9
Soit 901,0 727,7 173,3

Afin de se conformer ala réglementation, la décomposition a la cléture du solde des dettes a I'égard des fournisseurs
par date d’échéance est la suivante:

(en millions d’euros)

2010 2009 Variation
Echéances Montant Montant
Factures non échues 840,3 698,4 141,9
Echues depuis < 30 jours 8,7 4,9 3,8
Echues depuis > 30 jours 52 24,4 27,6
Total 901,0 727,7 173,3

Les montants échus et non encore réglés sont relatifs a des factures en litiges. Les litiges correspondants sont
en cours de traitement.
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Evénements significatifs 2010

L’évolution de la structure et des barémes de la tarification  Parallélement, I’Etat a réduit, par rapport a 2009,

des péagesdansle cadre de I’horaire de service 2010
entraine une augmentation significative du chiffre
d’affaires par rapport a celui de 2009.

Changement de méthode

le montant de subvention d’exploitation qu’ilaccorde
aRFF.

Aucun changement de méthode comptable n’a été réalisé au cours I'exercice 2010.

V.

Evénements postérieurs a la cloture

Contrat de concession SEA

Dans la perspective de la signature du projet de ligne
nouvelle Tours-Bordeaux, dit « SEA», Sud Europe
Atlantique, RFF négocie en tant que concédant,

avec la société concessionnaire Liséa, dont Vinci est

le principal actionnaire aux c6tés notamment de la CDC
et Axa, depuis sa désignation enjuillet 2010 comme
attributaire final du contrat de concession.

Le projet SEA consiste enla construction de 340 km
delignes nouvelles, dont 302 km a grande vitesse, entre
Tours et Bordeaux et constitue un des maillons-clé
duréseau ferroviaire européen.

Le montant total du projet est de I'ordre de 7,8 Md€ pour
une durée de concession de 50 ans.

Le financement du projet comprend plusieursvolets
parmilesquels:

— ladette senior d’'un montant maximum de 3,1 Md€
dont:

e banques commerciales - dette enrisque projet: 620 M€
e banques commerciales dette garantie Etat: 1,06 Md€

e BEI-dette enrisque projet: 200 M€

e BE|—dette garantie Etat: 400 M€

e CDC-DFE —dette garantie RFF: 760 M€

— Fonds propres actionnaires: 760 M€

— Subventions publiques: 3,96 Md€ dont RFF 2,01 Md€

RFFintervient donc dans ce projet d’'une part et avant
tout, en tant que concédant au titre du contrat

de concession et contributeur public au financement,
etd’autre part, et a titre exceptionnel, en tant que garant
du crédit de la CDC agissant par I'intermédiaire de sa
Direction des Fonds d’Epargne, a hauteur de 760 M€
environ.



Ace stade et dans I'attente de la cldture financiére

du projet (date a laquelle sera signée toute

la documentation financiére et de projet ainsi que

le contrat de concession, dite date de «closing »),

les engagements pris par RFF, en tant que concédant,

se limitent a la signature de deux lettres relatives
alanullité du contrat de concession a I'attention (i)

de la société concessionnaire, Liséa et (ii) des préteurs
(banques commerciales, BEl et CDC-DFE). Ces lettres ont
étérespectivement signées en date du 7 décembre
2010 et du 7 février 2011 et visent aindemniser la société
concessionnaire et les préteurs en cas de nullité

du contrat de concession, dans le cas ou il serait signé
(prévu ala date de cl6ture financiére du projet) mais
n‘entrerait pas en vigueur.

Contrat PPP BPL

RFF a désigné courantjanvier 2011 la société Eiffage
en tant quattributaire pressenti pour le contrat

de partenariat public-privé pour la conception,

la construction, la maintenance et le financement
delaligne a grande vitesse BPL, comprenant 214 km
delignes nouvelles, dont 182 km a grande vitesse.

Lobjectif est de signer le contrat de partenariat avec
le partenaire pressenti courant du premier semestre
2011, surlabase d’un plan de financement en cours
de finalisation par Eiffage.

Le titulaire désigné sera ainsi chargé de la réalisation
etdel’'entretien de laligne nouvelle sur une durée
de 25ans.

Il s’agit d’'un projet présentant une enveloppe totale

de 3,4 Md€ d’investissement. Il serait financé, outre

par une participation de RFF de 1,432 Md€,

par des financements publics pour un montant restant
apréciser. Les financements publics incluent notamment
I'Etat et plusieurs collectivités locales:larégion Bretagne
avec les départements du Finistere, du Morbihan,

des Coétes d’Armor, de I'lle-et-Vilaine, Rennes Métropole,
le Pays de Saint Malo ainsi que la région Pays de la Loire.
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AcTie

Références 31/12/2010 31/12/2009
annexe 7.
Montants Amortissements Net Net
bruts et dépréciations
Immobilisations incorporelles 11/1.2 70,9 56,4 14,4 77
Immobilisations corporelles 11/1.2 41097,3 10992,4 30104,9 30496,0
Immobilisations corporelles en cours 11/1.4 12299,8 72,4 122274 9631,8
Immobilisations financiéres 1.5 4,3 - 4,3 4,4
Actifimmobilisé 53472,2 11121,2 42351,0 40139,9
Avances et acomptes versés sur commandes

en cours 67,6 - 67,6 67,1
Créances clients et comptes rattachés 1.7/1.8 688,1 32,1 656,0 652,3
Autres créances 1.6/1.8 1669,2 21,0 1648,2 2158,8
Valeurs mobiliéres de placement, disponibilités 1.9 4102,7 - 4102,7 20034
Charges constatées d’avance 110 326,2 - 326,2 64,4
Actif circulant 6853,8 53,1 6800,8 4945,9
Charges a répartir 111 573,0 399,0 174,0 192,0
Primes de remboursement des obligations 111 12,6 9,0 3,6 4,4
Ecart de conversion actif 112 2879 - 2879 2399
Total général 61199,6 11582,3 49617,3 45522,0
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PASSIF

(en millions d’euros)

Références 31/12/2010 31/12/2009
annexe 7.

Dotation en capital 113 9764,6 9764.,6
Report a nouveau 113 (14445,4) (14863,7)
Résultat de I'exercice 113 294,0 418,3
Subvention d’investissement 1.14 15560,5 14682,0
Capitaux propres 11173,7 10001,3
Provisions 1.15 804,2 724,4
Dettes financiéres 1.16 321334 30443,9
Avances et acomptes recus sur commandes en cours 117 166,0 201,8
Fournisseurs et comptes rattachés 119 1932,2 1640,9
Dettes fiscales et sociales 1.19 213,9 241,8
Autres dettes 1.18 2562,1 1685,7
Produits constatés d’avance 1.20 631,8 582,3
Dettes 37639,4 34796,3
Ecart de conversion passif
Total général 49617,3 45522,0
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COMPTE DE RESULTAT

(en millions d’euros)

Références 31/12/2010 31/12/2009
annexe 7.

Ventes de fournitures 21 30,9 32,3
Production vendues de services 2.1 4606,2 32484
Montant net du chiffre d’affaires 46371 3280,7
Production immobilisée 19,6 890,0
Subventions d’exploitation 2.2 1020,8 2421,6
Reprises de subventions d’investissements, de renouvellement
et mise aux normes 113 342,6 299,8
Reprises sur provisions, dépréciations (et amortissements)
transfert de charges 72,9 114,3
Autres produits 41 0,1
Produits d’exploitation 6097,1 7006,6
Colit de la gestion mandatée 2.3 2990,5 29541
Etudes 52,7 104,4
Travaux 45,1 881,8
Autres achats et charges externes 2.4 318,7 305,8
Impots, taxes et versements assimilés 2.5 88,2 43,7
Salaires et traitements 2.6 65,5 54,3
Charges sociales 2.6 28,5 23,2
Dotations aux amortissements et dépréciation des immobilisations 1.2/14 10077 995,9
Dotations aux provisions sur actifs circulants 1.8 22,1 14,3
Dotations aux provisions pour risques et charges 115 66,6 63,7
Charges d’exploitation 4685,7 5441,2
Résultat d’exploitation 14114 1565,4
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(en millions d’euros)

Références 31/12/2010 31/12/2009
annexe 7.

Autres intéréts et produits assimilés 470,8 4241
Reprise sur provisions 6,8
Différences positives de change 2,4 0,6
Produits sur valeurs mobiliéres de placement (cessions et intéréts) 19,4 309
Produits financiers 492,6 462,3
Intéréts et charges assimilées sur la dette 1174,6 1166,9
Autres charges financiéres 445,5 439,7
Dotations aux provisions 1.12/1.15 48,5 -
Différences négatives de change 1.8 4,6
Amortissement des charges a répartir 1.10 22,9 22,8
Charges financiéres 1693,3 1634,0
Résultat financier (1200,7) (1171,7)
Résultat courant avant impot 210,7 393,8
Sur opérations en capital 1151 120,5
Sur opérations de gestion 0,0 -
Reprises sur provision et dépréciations, transfert de charges 0,1 22,1
Produits exceptionnels 115,2 142,6
Sur opérations en capital 31,0 31,0
Sur opérations de gestion 0,0 21,0
Dotations aux amortissements, aux provisions, aux dépréciations 0,9 66,1
Charges exceptionnelles 31,9 118,1
Résultat exceptionnel 2.8 83,3 24,5
Participation des salariés aux résultats de I'entreprise 0,0 0,0
Imp6ots sur les bénéfices 0,0 0,0
Résultat net de I’exercice 294,0 418,3
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

(en millions d’euros)

Références 31/12/2010 31/12/2009
annexe 7.

Flux de trésorerie liés a I’activité
Résultat net de I’exercice 294,0 418,3
Elimination des charges et produits sans incidence sur la trésorerie 649,2 622,6
Colt de la dette 1204,2 1181,3
Capacité d’autofinancement 21474 2222,2
Variation du besoin en fonds de roulement 31 (41,0 2479
Flux net de trésorerie lié a I'activité 31 2106,3 24701
Flux de trésorerie liés aux opérations d’investissement
Acquisitions d’immobilisations (3269,8) (3136,9)
Cessions d'immobilisations 99,9 1211
Variation dépots de garantie 0,1 11
Flux net de trésorerie lié aux opérations d’investissement 3.2 (3169,8) (3014,7)
Flux de trésorerie liés aux opérations de financement
Emissions d’emprunts 9508,4 8182,3
Remboursements d’emprunts (7816,0) (8419,8)
Subventions d’investissements 22081 2075,6
Variation collatéraux 4294 “4.2)
Autres dépots et cautionnements recus 0,6 0,5
Intéréts financiers décaissés nets 11797) (1175,5)
Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement 3.3 3150,7 658,9
Variation nette de la trésorerie 20873 114,3
Trésorerie nette a l'ouverture 2002,5 1888,2
Trésorerie nette a la cloture 4089,8 2002,5
Variation de la trésorerie nette 2087,3 114,3
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Les comptesau 31 décembre 2010 ont été arrétés lors du conseil d’administration qui s’est tenu le 7 avril 2011.

1.

Présentation de I’établissement public
«Réseau Ferré de France » (RFF)

Réseau Ferré de France est un établissement public

a caractere industriel et commercial (EPIC), créé par laloi
n° 97-135 du 13 février 1997, avec effet rétroactif au
1¢'janvier 1997.

Cette loi et ses décrets d’application n® 97-444, 97-445

et 97-446 ont créé RFF sous laforme d’'une entité
indépendante, propriétaire des infrastructures
ferroviaires francaises affectées précédemment a la SNCF.

Laréforme ferroviaire a ainsiinstitué une séparation
entre la propriété desinfrastructures ferroviaires
(relevant de RFF) et leur exploitation (relevant

de la SNCF). En application de la loi précitée, la SNCF
assure la gestion et I'entretien des infrastructures pour
le compte de RFF, une convention entre la SNCF et RFF
enréglantles modalités et le prix. La loi du 5 janvier 2006
etson décret d’application n®2006-1534 du 7 décembre
2006 ont cependant précisé les missions de chacun

des deux établissements ainsi que leurs modalités
d’exercice.

2.

Atitre de rappel, les principes d’établissement du bilan
d’ouverture au 1¢"janvier 1997 ont été les suivants:

— lemontant desimmobilisations reprises par RFF
au 31 décembre 1996 correspond a leur valeur nette
comptable telle qu’elle figurait dans les comptes

de la SNCF;

— les subventions reprises au bilan de RFF incluent
d’une part, la totalité des subventions relatives
auxinvestissements de la banlieue parisienne,

soit untotal de 1068,8 M€ (556 M€ relatifs
adesimmobilisations mises en service et 512,8 M€
adesimmobilisations en cours) et d’autre part,

les subventions relatives auximmobilisations en cours
duréseau principal pour 164,5 M€, soit un total

de subventions surimmobilisations en cours

de 677,3 M€.

Par ailleurs, Réseau Ferré de France a constaté au passif
du bilan d’ouverture une dette de 20,5 Md£ vis-a-vis

de la SNCF, conformément alaloin® 97-135 du 13 février
1997 portant création de Réseau Ferré de France.

Principes et méthodes comptables

Larticle 3 de laloidu 13 février 1997 prévoit qu’en
matiére de gestion financiére et comptable, RFF est
soumis aux regles applicables aux entreprises
industrielles et commerciales. Les comptes de RFF sont
établis conformément aux dispositions du Plan
Comptable Général et aux principes généralement
admis. Conformément aux hypothéses de base:

— séparation des services;
— continuité de I'exploitation;
— permanence des méthodes.

2.1 Immobilisations corporelles
En application des articles 11 delaloiet 5 du décret
n°97-445 du 5 mai 1997 portant constitution
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du patrimoine initial de Réseau Ferré de France, RFF
dispose d’un patrimoine qu’il peut gérer activement.

En effet, RFF s’est vu attribuer en pleine propriété

ce patrimoine constitué des voies de chemin de fer mais
aussi de terrains et de batiments divers qu’il peut
valoriser ou céder sous réserve des régles relatives
aladomanialité publique.

Larticle 46 du décret n® 97-444 précise que les biens du
domaine public de RFF sontinaliénables
etimprescriptibles.

Le montant desimmobilisations corporelles transférées
aRFF parla SNCF au 1¢7janvier 1997 s’est élevé a 22,5 Md€
correspondant aleur valeur nette comptable.

2.1.1 Immobilisations en cours

2.11.1 CoUltde production desimmobilisations
Lesimmobilisations corporelles sont évaluées a leur
co(t d’acquisition ou a leur co(t de production.

La production comptabilisée sur un projet estimmobilisée
alactif du bilan a partir de la phase avant projet.

Le colit de production des opérations réalisées sous
mandat accordé par RFF est composé des facturations
des entreprises réalisant les travaux. Les colts

de maitrise d’ouvrage et de maitrise d’ceuvre sont prévus
parles conventions de mandat.

Le colit de production des opérations réalisées

en maitrise d'ouvrage directe est constitué des études,
travaux, acquisitions et indemnisations fonciéres

et desfrais directs de fonctionnement.

Les dépensesrelatives aux contrats de partenariat (hors
contrats de concession) sont comptabilisées
enimmobilisations en cours au fur et a mesure

de 'avancement des travaux de construction chez

le partenaire en contrepartie d’'une dette fournisseur.

2.1.1.2 Dépréciation des projets en cours

RFF procéde a des dépréciations de projets en cours

de réalisation, enregistrés enimmobilisations en cours.
Lobjectif est de matérialiser le risque de non
aboutissement du projet conduisant aimmobiliser

les dépenses sans création de bienin fine.

Deux types de critéres ont été retenus pour procéder aux
dépréciations:

— laprocédure d’exception : un fait générateur
exceptionnel remet en cause I'aboutissement du projet.
Silerisque de non aboutissement est supérieura 50 %,
les dépenses sont dépréciéesa 100 %;

— la procédure forfaitaire : les dépenses enregistrées
sontdépréciéesa25%,55%et 100 % si
lesinvestissements sont arrétés depuis respectivement
2 ans,3anset4ansouplus. Les études liées aux projets

derenouvellement et mise aux normes font I'objet

d’une dépréciation uniqguement dans le cas ou les travaux
ne sont pas programmeés sur les exercices futurs;

— Les dépréciations sont calculées nettes de subventions
méritées afférentes aux projets concernés.

2.1.2 Immobilisations en service

2.1.2.1 Processus de mise en service

RFF procede aux mises en service de projets selon

le processus suivant:

— aulancementde la phase réalisation, lors

de I'établissement du détail estimatif, les dépenses
prévues par lots techniques sont réparties par biens
surlabase des natures d’immobilisations de RFF,

— aufuretamesure de 'avancement du projet, les lots
sonttechniquement cloturés et 'ensemble

des dépensesréalisées réparties surles biens;

les biens relatifs a un projet sont mis en service lors

de leurachévement technique ou lors de leur mise

a disposition au gestionnaire d’infrastructure délégué,
— lesdépenses mises en service sur les projets incluent
les charges a payer.

2.1.2.2 Nomenclature desimmobilisations

En application dureglement CRC 2002-10, RFF dispose
pour le domaine infrastructure d'une nomenclature

de composants.

Cette nomenclature comprend onze familles déclinées
en une centaine de composants. Les voies font
notamment I'objet d’'une approche détaillée par groupe
UIC (indicateur international de trafic de ligne).

2.1.2.3 Amortissement desimmobilisations

Dans le cadre de samise en conformité avec le CRC
2002-10, RFF a défini une durée d'amortissement

pour chaque composant de sa nomenclature.

Les amortissements sont calculés en mode linéaire.

Les durées, définies surla base de préconisation

des experts techniques de chaque domaine étudié, sont,
enrésumé, les suivantes:

Durée

Aménagements des terrains 30ans
Terrassements et constructions 15a50ans
Aménagements des constructions 10ans
Voies de 2023 100ans

Installations d’énergie électrique de10a75ans

Signalisation de15a50ans
Télécommunications de5a30ans
Passages a niveaux 15ans
Ouvrages dart de30a70ans




Les immobilisations relatives au fonctionnement
sont amorties selon la méthode linéaire sur les durées
suivantes:

Durée

Agencements, installations générales 10 ans
Mobilier et matériel de bureau 5a7ans
Informatique et télécommunications 3a5ans
Véhicules automobiles 5ans
Logiciels 1a5Sans

2.1.2.4 Valorisation desimmobilisations en service
Etape 1. Regroupement des actifs en unités
génératrices de trésorerie

Le réglement CRC 2002-10 précise les modalités

de calcul de lavaleur actuelle des actifs et les conditions
danslesquellesil est nécessaire de réaliser des tests

de dépréciation de valeur sur ces derniers.

Pour RFF, il n’est pas possible d’estimer la valeur
recouvrable d’'un actifisolé. Dans ces conditions,
I'entreprise utilise de facon dérogatoire la notion d’unité
génératrice de trésorerie préconisée parles normes IFRS
(IAS 36).

Il estrappelé que I'unité génératrice de trésorerie (UGT)
estle plus petit groupe d’actifs quiinclut I'actif et dont
I'utilisation conduit a générer des entrées de trésorerie
quisont largementindépendantes des entrées

de trésorerie générées par d’autres groupes d’actifs.

Le premier groupe identifié par RFF est constitué

des actifs utilisés dans le cadre de I'activité

de gestionnaire d’infrastructures de RFF. Il est constitué
de terrains et batiments dédiés a cette activité,
etdel'ensemble des équipements de I'infrastructure.
Les entrées et sorties de trésorerie de ce groupe d’actifs
sontidentifiables et largementindépendantes

des autres flux de I'établissement.

Le second groupe identifié par RFF est constitué

des actifs non utilisés par RFF pour I'exercice de sa
mission de gestionnaire d’infrastructures. Il sagit

de terrains et batiments, considérés comme cessibles
aterme, dont certains peuvent faire I'objet

de conventions d’occupation avec des tiers. lIs font
I'objet d’entrées et de sorties de trésorerie qu’il est
possible de distinguer des flux liés aux autres actifs, en
utilisant des clés de répartition.

Deux UGT ont ainsi été retenues par RFF pour réaliser
les tests de dépréciation: une UGT dite « Infrastructure »
et une UGT dite «Patrimoinex.

Etape 2. Valorisation des actifs

Définition:

Lavaleurrecouvrable des actifs « Infrastructure » est
constituée parleur valeur d’utilité (il n’existe pas de prix
de vente net de ces actifs).

Lavaleurrecouvrable des actifs « Patrimoine » est
lavaleur de marché nette des frais nécessaires a lavente.

Calcul de la valeur d’utilité de ’'UGT Infrastructure
Lavaleur d’utilité des actifs Infrastructure est la valeur
actualisée des flux de trésorerie futurs estimés attendus
de l'utilisation continue de ces actifs et de leur sortie
alafinde leurdurée d’utilité.

a) Périmétre des actifs de I’'UGT Infrastructure
L'UGT Infrastructure comprend I'ensemble des biens
rattachés aux grandes « familles » de lanomenclature
comptable desimmobilisations suivantes:
Aménagement des terrains et des constructions,
Installations d’énergie électrique, Installations

de signalisation, Installation de télécommunication,
Ouvrages d’art, Voies, Passages a niveau, Terrassement.
Les familles terrains et batiments ont été scindées, afin
delesrépartiren fonction de leur destination entre 'UGT
Infrastructure et 'UGT Patrimoine.

Les batiments ont été affectésa90% al’UGT
Infrastructure au01/01/2005, en considérant, dans
I'attente de I'inventaire définitif et sur la base de nos
connaissances actuelles, que 90% des batiments de RFF
sont occupés par le gestionnaire d’infrastructure délégué.
Les terrains ont été répartis comme suit:

— latotalité des terrains d’assise de voie sont affectés
al’'uUGT Infrastructure,

— lesautres terrains qui ne sont pas classés réserve
fonciére ou cours de marchandise sont affectés a lUGT
Infrastructure.

Larépartition des terrains et des batiments entre les 2
UGT a un caracteére relativement forfaitaire. Elle devrait
pouvoir étre affinée.

b) Composition des flux de trésorerie futurs
Enentrée:

— lesredevancesd’infrastructure,

— lesredevances d’embranchements particuliers,

— les produits d’occupation du patrimoine pour la part
affectable a l'infrastructure,

— lasubvention d’exploitation d’Etat, ou autres
subventions d’exploitation,

— les subventions affectées au renouvellement.

Ensortie:

— le coltde la convention de gestion du réseau,

— le colt de la convention de gestion du patrimoine
pour la part affectable a I'infrastructure,
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— le coltdelaconvention de gestion des quais,
— le coltdesinvestissements de renouvellement,
les charges de personnel pour la part affectable
alagestion opérationnelle du réseau existant.

Lavariation du BFR associé a ces flux est également prise
en compte.

c) Projection des cash-flows

La période pluriannuelle de construction budgétaire
permet a RFF d’établir des projections de trésorerie
basées surtrois années budgétaires. Au-del3,

les cash-flows sont basés surles données de la derniére
année puis projetésjusqu’en 2025, date alaquelle

le réseau est considéré comme stabilisé en raison
durattrapage du retard de renouvellement. La valeur
terminale a I'issue de cette durée d’utilité est également
prise en compte.

Les cash-flow tiennent également compte des données
figurant dansle contrat de performance 2008-2012
approuvé parles Ministéres de Tutelle.

d) Actualisation des cash-flows

Le taux d’actualisation retenu est évalué a partir du co(t
delaressource et desrisques auxquels sont soumis
d’autres gestionnaires d’infrastructure régulés
comparables a RFF; ce taux est également corroboré par
un modele d’évaluation des actifs financiers appliqué
aune structure cible vers laquelle RFF pourrait évoluer.

Méthodologie de valorisation des actifs

de I’'UGT Patrimoine

a) Périmétre des actifs de I'UGT Patrimoine

Les actifs de 'UGT Patrimoine comprennent des terrains
etdes batiments.

Périmeétre des terrains:

Il s’agit des terrains cessibles appartenant a RFF,
surlesquelsil n’y a pas d’activité ferroviaire. Ils sont
considérés comme non utiles a I'infrastructure et non
utiles au transport. Les terrains cessibles comprennent
également les cours de marchandises.

Périmeétre des batiments:

Les batimentsinclus dans "'UGT Patrimoine
représentent les batiments non utilisés par
le gestionnaire d’infrastructure délégué.

b) La méthodologie de valorisation des terrains
Lesterrains et constructions rattachésa ’'UGT
Patrimoine ont été évalués de maniére forfaitaire au
01/01/05, & partir notamment:

— deleursituation dans une zone géographique,
— d’une valeur de marché au m?, prenant en compte
I'usage probable du terrain aprés cession.

Cette valeur est mise ajour a chaque cloture comptable
pour tenir compte des cessions intervenues au cours
dela période.

Etape 3. Dépréciation des actifs de 'UGT
Infrastructure

Indices de perte de valeur

RFF aretenulesindices de perte de valeur suivants:

— Evolution des taux de marché,

— Obsolescence ou dégradation physique des actifs
non prévue parles plans d’amortissement,

— Changementsimportants dans le degré ou le mode
d’utilisation de I'actif,

— Evolution significative dans la performance

des actifs.

L’évolution de cesindices se mesure par I'’évolution:

— dutauxde financement de RFF et donc de son taux
d’actualisation,

— dumontant des dépenses d’entretien futures,

— dumontant des péages futurs,

— dumontant de CCl future ou des autres subventions
d’exploitation,

— deladurée moyenne d'utilisation restante des actifs.

Réalisation des tests de dépréciation

A chaque cl6ture des comptes, RFF apprécie s'il existe un
indice montrant que les actifs ont pu perdre de la valeur.
Lorsqu’il existe, un test de dépréciation est effectué.

Pour 'UGT Infrastructure, le test de dépréciation
consiste a comparer la VNC des actifs, diminuée

des subventions en service non encore rapportées au
résultat et augmentée du solde d’'impéts différés actifs,
du solde desimmobilisations en cours de renouvellement
net de subventions et du BFR opérationnel, a la valeur
actualisée des flux de trésorerie futurs générés

par ces actifs a laquelle est ajoutée la valeur résiduelle

de ces actifs.

Calcul des dépréciations

SilaVNC de I'UGT Infrastructure est supérieure
alavaleurrecouvrable, alors une dépréciation
estenregistrée pour la différence. Cette dépréciation
estrépartie pour chacun des actifs composant 'UGT,
proportionnellementalaVNC de chacun de ces actifs au
seinde 'UGT.

La dépréciation ainsi calculée et répartie modifie le plan
d’amortissement futur des actifs.

Sile test conduit a une VNC de 'UGT inférieure
alavaleurrecouvrable dans le cas ot une dépréciation

a été comptabilisée initialement, alors il est procédé
aunereprise de dépréciation a hauteur de lavaleur d’utilité.



2.1.3 Cessions

Les cessions peuvent étre réalisées soit directement par
RFF, soit par ses mandataires qui luicommuniquent alors
lesinformations relatives a la comptabilisation

des produits de cession et des sorties d’actifs
correspondantes.

2.2 Subventions
Les subventions recues par RFF sont de deux types:

a) RFF recoit des subventions dans le cadre

des conventions de financement des projets
d’investissement conclues avec des tiers (Etat,
Collectivités locales, Régions, ..).

Elles suivent laméme régle comptable que les dépenses:
— ellessont enregistrées en produits d’exploitation
pour couvrir les dépenses d’exploitation (études générales,
études préliminaires),

— elles sont enregistrées au passif du bilan en capitaux
propreslorsqu’elles couvrent des dépensesimmobilisées
(immobilisations en cours). Ces subventions sont ensuite
virées au compte de résultatau méme rythme que

les amortissements pratiqués surlesimmobilisations en
service.

b) La loi de Finances pour 2009 a créé une subvention
globale destinée a concourir a I'équilibre financier
de RFF.

2.3 Créances

Les créances sont valorisées a leur valeur nominale.

Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque
lavaleur d’inventaire est inférieure a la valeur comptable.

Les créances sont dépréciées a 100 % lorsqu’elles sont
échues depuis plus de 12 mois a la date de cléture

des comptes et 50 % lorsqu’elles sont échues depuis plus
de 6 mois. Les créances en litige font I'objet

d’une provision a 100 %.

2.4 Valeurs mobiliéres de placement

et assimilés

Lesvaleurs mobilieres de placement sont comptabilisées
aleurvaleur historique. Un calcul de la valeur de marché
des valeurs mobiliéres de placement est effectué
aladate d’inventaire. Les éventuelles moins-values font
I'objet d’'une provision pour dépréciation.

2.5 Opérations en devises et provisions
pour pertes de change

Les soldes monétaires libellés en devises sont convertis
en fin d’exercice au taux de cl6ture en contrepartie

du compte de résultat, a 'exception de ceux concernant
des opérations couvertes de facon parfaite par des contrats

d’échanges de devises, inscrits au taux de couverture.
Ala date de cldture des comptes, lorsque I'application
du taux de conversion du 31 décembre a pour effet

de modifier les montants en euros précédemment
comptabilisés, les différences de conversion
sontinscrites au passif du bilan lorsque la différence
correspond a un gain latent, et a I'actif du bilan lorsque
la différence correspond a une perte latente. Les pertes
latentes entrainent la constitution d’'une provision pour
risques de change.

2.6 Instruments financiers dérivés

RFF gére les risques de marché liés aux variations

des taux d’intéréts et des cours de change en utilisant
desinstruments financiers dérivés, notamment

des contrats d’échanges de taux d’intérét, des options
sur contrat d’échanges de taux d’intérét, des contrats
de change a terme, des contrats d’échanges de devises
et des options de change.

RFF utilise la quasi-totalité de ses instruments financiers
dérivés dans le cadre d’opérations de couverture.

Les produits et charges de ces instruments sont
constatés en résultat de maniére symétrique
al’enregistrement des charges et des produits

de I’élément couvert.

Les différentiels d’intéréts a recevoir ou a payer résultant
des opérations de swaps de taux, des caps ainsi que

les primes et soultes liées a ces opérations sont
constatés surla durée de vie des contrats comme un
ajustement de la charge d’intéréts de la dette financiére.
Pourles changes aterme et les contrats d’échange

de devises, les écartsinitiaux entre le cours a terme
négocié et le cours comptant sont enregistrés en résultat
surladurée de vie du contrat en gains ou pertes de change.

2.7 Dettes financieres

a) Dette SNCF transférée

Lorsde lacréation de RFF au 1¢"janvier 1997, une dette
de 20,5 Md€ de la SNCF a été transférée et inscrite

au passif de RFF. Cette dette est représentative en durée,
entaux d’intérét et en devises de la dette financiére

de laSNCF ala date de création de RFF.

Sa consistance aprés avoir été modifiée en 2001 du fait
des clauses de prolongation d'emprunts qu'elle comportait,
n’a pas changé depuis.

Les frais liés aux émissions constitutives de la dette
SNCF non amorties par celle-ciau 1¢"janvier 1997,
d’environ 21,4 M€, sont amortis par RFF sur la durée
de vie résiduelle moyenne de cette dette.

Les primes et frais d’émission provenant d’opérations
faites en propre sontamortis linéairement au prorata
du coupon couru.
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b) Dette RFF

Depuis le 1¢" novembre 2003, les emprunts zéro coupon
sont enregistrés au passifaleur prix d’émission et non
plus a leur prix de remboursement. La prime
deremboursement est soldée. Les intéréts courus
capitalisés sont enregistrés en charges financiéres et en
complément de la dette au passif a chaque arrété.

En ce qui concerne les émissions indexées inflation,
RFF réévalue la prime de remboursement en fonction
de I'évolution de I'inflation. Une provision pour risque

et charge est constatée a chaque arrété. Elle représente
le montant de la perte latente surl’exercice.

2.8 Provision pour dépollution et risques
environnementaux

Le PCG et I'avis du CNC n°00-01 sur les passifs rendent
obligatoires la constitution de provisions pour

3.

Changements de méthode

dépollution ou risques environnementaux lorsque
I'entreprise se trouve soumise a une obligation. RFF est
danscecas.

Cette obligation peut porter sur la réparation

d’une dégradation ou surla prévention de dommages
causés al’environnement. Sont notamment concernées
les provisions pour désamiantage.

2.9 Assurances

RFF a souscrit des polices d’assurances depuis le 1°"juillet
2007. Ces polices couvrent les risques de responsabilité
civile liésal’ensemble de ses activités et les risques

de dommages a ses actifs et les pertes de péages
consécutifs.

Ces polices, qui sont du type «tous risques sauf»,
couvrent également les catastrophes naturelles. Elles
sont souscrites auprées d’assureurs de premier rang.

Aucun changement de méthode comptable n’a été réalisé au cours I'exercice 2010.

.

Evénements significatifs

L’évolution de la structure et des barémes de la tarification  Parallélement, I'Etat a réduit, par rapport a 20009,

des péages dans le cadre de I’horaire de service 2010
entraine une augmentation significative du chiffre
d’affaires par rapport a celui de 2009.

le montant de subvention d’exploitation qu’ilaccorde
aRFF.



D,

Comparabilité des comptes

Changement de présentation du compte de résultat
Changement de présentation générale:

— Le compte de résultat est présenté sous une forme
plus synthétique que lors des exercices précédents

de maniére arendre plus lisible le résultat

de I'établissement. Les informations détaillées sont
présentées uniquement dans les tableaux de 'annexe,
— Changement de présentation des dépenses de travaux
sur projets d’infrastructure.

La comptabilisation des dépenses de travaux sur

les projets d’infrastructure gérés en maitrise d'ouvrage
directe a été harmonisée avec la comptabilisation

de ces mémes dépenses sur les projets en maitrise
d’ouvrage mandatée.

Ainsi, les colits activables sont directement comptabilisés
enimmobilisations en cours alors qu’ils étaient
préalablement comptabilisés en charges puis activés en
contrepartie du compte de productionimmobilisée.

b.

Ainsila comparabilité des lignes «frais d’études »,
«travaux et équipements ferroviaires» et « production

immobilisée » du compte de résultat doit étre appréciée

auregard de ce changement de présentation:

— En 2010, des montants d’études et de travaux
respectivement de 97,5 M€ et 646,4 M€ ont été
comptabilisés directement enimmobilisations en cours,
— En 2009, les montants correspondant étaient
respectivement de 44,8 M€ et 820,5 M€ quiont été
activés a travers le compte de productionimmobilisée.

Changement de présentation du tableau de fluxde
trésorerie

Le tableau de flux de trésorerie est présenté d’'une part
sous une forme plus synthétique que celle retenue

lors des exercices précédents et d’autre part plus proche

de la présentation économique retenue en normes IFRS
pour les comptes consolidés. Ce changement

de présentation rend plus lisible les principaux flux

de trésorerie de I'entreprise pour la période.

Evénements postérieurs a la cloture

Contrat de concession SEA

Dans la perspective de la signature du projet de ligne
nouvelle Tours-Bordeaux, dit « SEA », Sud Europe
Atlantique, RFF négocie en tant que concédant,

avec la société concessionnaire Liséa, dont Vinci est

le principal actionnaire aux c6tés notamment de la CDC
et Axa, depuis sa désignation enjuillet 2010 comme
attributaire final du contrat de concession.

Le projet SEA consiste en la construction de 340 km
delignes nouvelles, dont 302 km a grande vitesse, entre
Tours et Bordeaux et constitue un des maillons-clé
duréseau ferroviaire européen.

Le montant total du projet est de I'ordre de 7,8 Md€ pour
une durée de concession de 50 ans.

Le financement du projet comprend plusieurs volets
parmilesquels:

— ladette seniord’'un montant maximum de 3,1 Md€
dont

e banques commerciales —dette enrisque projet:

620 M€

e banques commerciales — dette garantie Etat: 1,06 Md€
e BEI—dette enrisque projet: 200 M€

e BEI—dette garantie Etat: 400 M€

e CDC-DFE —dette garantie RFF: 760 M€
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— Fonds propres actionnaires: 760 M€
— Subventions publiques: 3,96 Md€ dont RFF 2,01 Md€

RFFintervientdonc dans ce projet d'une part et avant
tout, en tant que concédant au titre du contrat

de concession et contributeur public au financement,

et d’autre part, et a titre exceptionnel, en tant que garant
du crédit de la CDC agissant par I'intermédiaire de sa
Direction des Fonds d’Epargne, ahauteurde 760 M€
environ.

Ace stade et dans I'attente de la clture financiére

du projet (date alaquelle sera signée toute

la documentation financiére et de projet ainsi que

le contrat de concession, dite date de « closing »),

les engagements pris par RFF, en tant que concédant,
se limitent a la signature de deux lettres relatives
alanullité du contrat de concession a l'attention (i)

de la société concessionnaire, Liséa et (ii) des préteurs
(banques commerciales, BEl et CDC-DFE). Ces lettres ont
étérespectivement signées en date du 7 décembre
2010 et du 7 février 2011 et visent a indemniser

la société concessionnaire et les préteurs en cas

de nullité du contrat de concession, dansle casouil
serait signé (prévu a la date de cl6ture financiere

du projet) mais n’entrerait pas en vigueur.

1

Contrat PPP BPL

RFF a désigné courantjanvier 2011 la société Eiffage en
tant qu'attributaire pressenti pourle contrat

de partenariat public-privé pour la conception,

la construction, la maintenance et le financement
delaligne a grande vitesse BPL, comprenant 214 km
delignes nouvelles, dont 182 km a grande vitesse.
Lobjectif est de signerle contrat de partenariat avec
le partenaire pressenti courant du premier semestre
2011, surlabase d’un plan de financement en cours
de finalisation par Eiffage.

Le titulaire désigné sera ainsi chargé de la réalisation
etdel'entretien de laligne nouvelle sur une durée
de 25 ans.

Il s’agit d’'un projet présentant une enveloppe totale

de 3,4 Md€ d’investissement. Il serait financé, outre par
une participation de RFF de 1,432 Md€, par
desfinancements publics pour un montant restant
apréciser. Les financements publicsincluent
notamment I'Etat et plusieurs collectivités locales:
larégion Bretagne avec les départements du Finistere,
du Morbihan, des Cétes d’Armor, de I'lle et Vilaine,
Rennes Métropole, le Pays de Saint-Malo ainsi que
larégion Pays dela Loire.

Compléments d’informations relatifs au bilan

et au compte de résultat

7.1 Compléments d’information relatifs au bilan

711 Tableau des immobilisations corporelles et incorporelles

(en millions d’euros)

Nature Valeur Augmentations Virements Reclassement Diminutions Valeur
brute au de postes en charges bruteau
31/12/2009 apostes 31/12/2010
Immobilisations incorporelles
Logiciels 56,4 4,5 53 (X)) - 66,1
Logiciels en cours de développement 2,9 71 (5,2 - - 4,8
Total des valeurs brutes
des immobilisations incorporelles 59,3 11,6 0,1 0,1) 0,0 70,9




7.1.1 Tableau des immobilisations corporelles et incorporelles (suite)

(en millions d’euros)

Nature Valeur Augmentations Virements Reclassement Diminutions Valeur
brute au de postes en charges bruteau
31/12/2009 apostes 31/12/2010
Ferroviaire
Terrains 4938,7 1.2 3.9 - (27,2) 4916,6
Aménagement des terrains 731,0 0,0 33,8 - - 764,8
Agencements maisons LGV Med. 1.3 0,0 - - 1.3
Terrassements de lignes 48072 - 16,4 - - 4823,6
Batiments 864.,3 2,6 334 0.4 4,0 895,9
Agencement des constructions 84,9 - 2,5 - - 87,4
Voies 12008,9 - 226,1 - - 12235,0
Passages a niveau 514,0 - 6,1 - - 5201
Ouvrages d’art 87291 - 134,7 (X)) - 8863,7
Electrification 2966,4 - 67,7 0,6 - 3033,5
Signalisation 3907,2 - 69,4 0,8) - 3975,8
Télécommunications 9031 - 21,1 0,2) - 924,0
Matériel informatique 5,0 - 4,0 - — 91
Panneaux publicitaires 3,8 - - - - 3,8
Fonctionnement
Agencements bureaux 21,8 3.3 0,0 0,0 0,3 24,7
Matériel de transport 0,0 - - - — 0,0
Matériel de bureau 0,6 0,1 0,0 - - 0,6
Matériel informatique 8,1 1.9 0,1 0,0 0,0 10,0
Matériel télécommunication 24 0,5 0,0 0,0 - 2,8
Mobilier 4,4 0.3 0,0 0,0 - 4,7
Total des valeurs brutes
des immobilisations corporelles 40502,2 9,8 619,2 (2,2) (31,6) 41097,3
Immobilisations en cours 9683,4 32215 (619,3) 9,6) - 122759
Avances s/ immobilisations en cours 22,3 5,2 - - 3.7 23,9
Total des valeurs brutes
des immobilisations corporelles en
cours 9705,7 3226,7 (619,3) 9,6) 3,7 12299,8

Dépenses d’investissement

Le montant total des dépenses d’investissement (hors e dont 2383,1 M€ de production réalisée par
logiciels etimmobilisations de fonctionnement) au les mandataires au nom et pour le compte de Réseau
coursde I'exercice 2010 s’éléve a 3226,7 M€.

Ilse décomposeen:

Ferré de France.
e dont812,3 M€ de production directe,
e dont 26,0 M€ de production au titre du PPP GSMR.

— 3221,5M<£ de dépenses sur projets d’investissement — 5,2 M€ d’augmentation des avances au titre

infrastructure,

desréserves fonciéres.
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Lesdépenses d’investissement activées au cours de I'exercice 2010 s'élévent a 3211,8 M€, et se répartissent comme suit :

(en millions d’euros)

31/12/2010
Grands projets de développement 852,9
Grands projets nationaux avant travaux 22,5 -
Grands projets nationaux en travaux 687,1 -
Grands projets en PPP 143,3 -
Projets régionaux de développement 534,3
Projets régionaux de développement 534,3 —
Amélioration qualité du réseau 166,1
Sécurité 31,0 -
Accés aux trains 66,3 -
Régularité 25,9 —
Développement technologique (ERTMS...) 4,7 -
GSM-R 17,6 -
Amélioration de la performance 15,8 -
Environnement (Acoustique PNB, autres...) 4,7 -
Renouvellement 1493,3
Voies 11051 -
Signalisation et télécom (hors GSMR) 176,7 -
Traction électrique 62,1 -
Ouvrages d’art et ouvrages de terre 132,4 -
Autres programmes (GHV, EM, ..) 17,0 -
Investissement et études commerciaux 19,4
Investissement et études commerciaux 19,4 —
Périmétre foncier / immobilier 21,9
Périmeétre foncier / immobilier 21,9 -
Travaux pour tiers 34,7
Travaux pour tiers 34,7 -
Opérations inclassables 63,2
Opérationsinclassables 63,2 -
Total hors PPP 3185,8
Projets en PPP 26,0
Contrat GSM-R en PPP 26,0 -
Total 3211,8
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Mises en service de I’exercice:

Le montant desimmobilisations mises en service s’éleve a 618,3 M€ pour I'exercice 2010.

Elles se répartissenten:

31/12/2010

Grands projets de développement 59,7
Grands projets nationaux avant travaux - -
Grands projets nationaux en travaux 59,7 -
Projets régionaux de développement 86,6
Projets régionaux de développement 86,6

Amélioration qualité du réseau 76,5
Sécurité 29,9 -
Acceés aux trains 131 -
Régularité 28,3 -
Amélioration de la performance 4,1 -
Environnement (Acoustique PNB, autres..) 1.1 -
Renouvellement 359,0
Voies 190,2 -
Signalisation et télécom (hors GSMR) 24,4 -
Traction électrique 42,0 -
Ouvrages d’art et ouvrages de terre 88,9 -
Autres programmes (GHV, EM, ..) 13,5 -
Investissements et études commerciaux 8,2
Investissements et études commerciaux 8,2 -
Périmétre foncier / immobilier 7.5
Périmétre foncier / immobilier 75 -
Travaux pour tiers 20,6
Travaux pour tiers 20,6 -
Autres 0,3
Divers 0,3 -
Total 618,3

RFF_Rapportfinancier2010 121



COMPTES ANNUELS AU 31 DECEMBRE 2010

7.1.2 Tableau des amortissements

(en millions d’euros)

Nature Amortisse- Dotations Virements Diminutions  Amortissements
ments cumulés de postes cumulésau
au31/12/2009 apostes 31/12/2010

Immobilisations incorporelles

Logiciels 51,6 4,8 - - 56,4
Total des amortissements

des immobilisations incorporelles 51,6 4,8 0,0 0,0 56,4
Ferroviaire

Terrassements de lignes 940,5 1011 - - 1041,6
Aménagement des terrains 70,3 25,9 - - 96,2
Batiments 94,1 30,6 - 0,7 124,0
Agencements maisons LGV Med. 0,8 0,1 - - 0,9
Agencement des constructions 57,0 6,5 - - 63,5
Voies 35137 376,9 - - 3890,6
Passages a niveau 463,9 8,4 - - 472,3
Ouvrages dart 1383,4 1341 - - 1517,5
Electrification 964,5 108,3 - - 1072,9
Signalisation 17897 145,5 - - 1935,2
Télécommunications 699,8 40,4 - - 740,2
Matériel informatique 3,9 4,2 - — 8,1
Panneaux publicitaires 2,4 0,8 - - 3,2

Total des amortissements
des immobilisations corporelles ferroviaire 9984,1 982,9 0,0 0,7) 10966,4

Fonctionnement

Agencements bureaux 11,5 2,3 - 0,2 13,6
Matériel de transport 0,0 - - 0,0
Matériel de bureau 0,5 0,0 - - 0,5
Matériel informatique 6,0 11 - 0,0) 71
Matériel télécommunication 11 0,3 - - 1.3
Mobilier 3,0 0,3 - - 3.3

Total des amortissements des immobilisations
corporelles fonctionnement 22,1 4,0 0,0 (0,2) 25,9

Total des amortissements
immobilisations corporelles 10006,2 986,9 0,0 (0,9) 10992,3
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71.3 Valeur actuelle de l'actif a la date de
cloture

UGT Infrastructure

RFF n’a pas relevé d’indice montrant que les actifs

de cette UGT aient pu perdre de lavaleur.

Taux d’actualisation retenu: compris dans

une fourchette de 6,0% - 6,5%.

Sensibilité a la variation du taux d’actualisation:

une variation de taux de +/-0,1 % entraine une variation
de -/+ 0,9 Md€ de lavaleur actualisée des flux.

Valeur nette comptable de référence au 31 décembre
2010:28,5Md£.

UGT Patrimoine
RFF n’a pas relevé d’indice montrant que les actifs
de cette UGT aient pu perdre de lavaleur.

7.1.4 Tableau des dépréciations des immobilisations en cours

(en millions d’euros)

Montants Montant des Dotations Reprises Montant des

des dépenses dépréciations dépréciations

cumulées au31/12/2009 au31/12/2010

au31/12/2010

Projets dormants 44,4 30,7 15,8 (18,2) 28,3
Voies de port Immobilisations en cours 43,8 43,2 0,6 0,0 43,8
Autres 0,3 0,0 0,3 0,0 0,3
Total 88,5 73,9 16,7 (18,2) 72,4

71.5 Immobilisations financiéres

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Dépbts de garantie 3,8 3,9
Titres de Participation 0,5 0,5
Total des immobilisations financiéres 4,3 4,4

Filiales et participations

RFF détient une participation a hauteur de 500000 €,
soit 50 % du capital, dans la Société par Actions
Simplifiée Lyon Turin Ferroviaire (LTF) dont le siége social
se situe 1091 avenue de la Boisse 8 Chambéry (73).

La société a pour objet, conformément a l'accord

du 29 janvier 2001 entre le gouvernement

de laRépublique francaise et le gouvernement

de laRépublique italienne, de conduire des études,
reconnaissances et travaux préliminaires sur la partie
commune franco-italienne de la section internationale
envue de laréalisation d’'une ligne nouvelle ferroviaire
Lyon Turin.

Le résultat net de LTF est nul au titre de I'exercice 2010;
la productionimmobilisée de la période est de 33,3 M€.
Les capitaux propres de I'entreprise s’élévent a 554,6 M€
au 31 décembre 2010.

Aucune perte de valeur n’a été constatée au

31 décembre 2010

RFF détient également des parts dansles GIE et GEIE
suivants:

— GEIEERTMS: partde 16,67 %

— GIES2IF:partde 50%

— GEIE SEA Victoria Dax: partde 5S0%

— CORRIDORC: partde 47%

— CORRIDORD:partde 25%

— GEIENAF GCT:partde 50%
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7.1.6 Autres créances

(en millions d’euros)

Autres créances 31/12/2010 31/12/2009
Demande de remboursement du crédit de TVA 44,6 106,8
TVA arégulariser sur factures non parvenues 161,7 140,5
TVA déductible 168,0 115,6
TVA sur avoirs a établir 1.7 2,0
Créances sur autres impots et taxes 0,3 0,3
Créances sur cessions d'immobilisations 62,1 46,8
Etat subvention & appeler 8,9 8,1
Autres subventions a encaisser 453,3 10872
Subventions a appeler 478,3 452,0
Produits a recevoir sur instruments de dette 227,5 189,3
Créance surle personnel 0,0 0,0
Fournisseurs avoirs a recevoir et avances 21,7 73,4
Autres débiteurs divers 411 24,2

Dont:LTF 16,5 22,8

Autres 24,6 1.4
Total 1669,2 22461

(1) donten exploitation au 31/12/2010: 1179 M€ (109,7 M€ au 31/12/2009)

7.1.7 Etat des échéances des créances

(en millions d’euros)

Créances Montant brut Echéances Echéances
au31/12/2010 amoinsdunan aplusdunan

Créances clients et comptes rattachés 688,1 688,1 0,0
Autres créances 1669,2 1634,9 34,3
Autres créances d’exploitation : 14417 1407,4 34,3
Créances fiscales et sociales 376,3 376,3 -
Créances sur cessions d'immobilisations 62,1 278 34,3
Subventions a encaisser 453,3 453,3 -
Etat subvention & appeler 8,9 8,9 -
Subvention a appeler 478,3 478,3 -
Autres 62,8 62,8 -
Autres créances financiéres: 2275 2275 0.0
Produits a recevoir sur instruments de dette 2275 227,5 -
Total 23573 2323,0 34,3
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7.1.8 Dépréciation des créances

(en millions d’euros)

Provisions / Créances douteuses Montants au Dotations Reprises Montants au
31/12/2009 2010 2010 31/12/2010

Consommées  Non utilisées
Provisions pour dépréciation créances clients 20,0 21,5 1,6 7.8 32,1
Provisions pour dépréciation autres créances 20,7 0,6 0,1 0,2 21,0
Total 40,7 22,1 1,7 8,0 53,1

Les dépréciations concernent principalement les créances de subventions et les autres créances relatives

al'activité Patrimoine.

7.1.9 Valeurs mobilieres de placement et assimilées, disponibilités

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Valeurs mobiliéres de placement 3894,6 2002,1
TCN 3005,0 1564,5
O.P.CV.M. 889,3 437,6
ICNE TCN post comptés EUR 0,3 0,0
Banques 208,1 1,3
Banques (comptes en euros) 208,1 1,3
Banques (comptes en devises) 0,0 0,0
Total 4102,7 2003.4

Les OPCVM sont constituées en totalité de FCP monétaires ayant un profil de risque faible.

7.1.10 Charges constatées d’avance

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Intéréts sur papier commercial en devises et en euros 2,2 1,7
Intéréts sur billets de trésorerie 0,0 0,0
Soultes sur contrat d’échange de taux 79,0 60,7
Report et déports 0,9 0,8
Conventions de gestion de I'infrastructure 240,4 -
Autres dont loyers et charges 3,6 1.1
Total 326,2 64,4

(1) Ce poste comprend au 31/12/10 la facturation d'avance par la SNCF de la convention de gestion de I'infrastructure pour le mois de janvier 2011.
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7111 Charges a répartir

(en millions d’euros)

Montant brut Dotation aux Amortissement Cumul des Montant
au 31/12/2010 amortissements delasurcote amortissements net au
31/12/2010
Primes et frais d’émission sur opérations

faites en propre 353,6 22,0 0,0 179,6 174,0
Frais provenant de la dette SNCF 21,4 0,0 0,0 21,4 0,0
Surcote-décote /Portefeuille obligataire 198,0 0,0 0,0 198,0 0,0
Sous-total 573,0 22,0 0,0 399,0 174,0

Prime de remboursement des obligations
sur opérations faites en propre 12,6 0,8 0,0 9,0 3,6
Total 585,6 22,8 0,0 408,0 177,6

7.1.12 Ecart de conversion actif

(en millions d’euros)

Nature Montants au Dotations Reprises Montants au
31/12/2009 31/12/2010
Consommées  Non utilisées

Provisions liées aux emprunts indexés
sur I'inflation 2399 48,0 0,0 0,0 2879

Total écart de conversion Actif 239,9 48,0 0,0 0,0 287,9

7113 Tableau de variation des capitaux propres

(en millions d’euros)

Dotation en Report Résultat Subventions™  Subventions Total
capital anouveau  delexercice virées au
résultat

Capitaux propres au 31/12/2009 9764,6 (14863,7) 418,3 14682,1 - 10001,3
Report a nouveau débiteur - 418,3 (418,3) - - 0,0
Résultat de I'exercice - - 294,0 — - 294,0
Subventions d’investissement
nettes surimmobilisations en service — - - 359,3 (207,6) 151,7
Subventions d’investissement
surimmobilisations en cours — - - 861,8 - 861,8
Subvention de renouvellement
et de mise aux normes nette sur
immobilisations en service — - - 435,6 (135,0) 300,6
Subvention de renouvellement
et de mise aux normes nette
surimmobilisations en cours — - - (435,6) - (435,6)
31/12/2010 9764,6 (14445,4) 294,0 15903,1 (342,6) 11173,7

(1) voir détail § 7.1.14
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7.1.14 Subventions d’investissement
1) Subventions surimmobilisations mises en service

(en millions d’euros)

Montantnet  Mises en service Virement Quote part Montant net
au 31/12/2009 de subventions  de poste a poste de subvention au31/12/2010
sur l'exercice virée au résultat

Terrains et agencement 418,2 13,9 - (21,9 410,2
Terrassements de lignes 1002,0 8,3 - (21,8 988,5
Batiments 198,9 34,2 - (5,8) 227,2
Agencement des constructions 10,1 0,2 - (1,8) 8,5
Ouvrages d'art 19399 113,3 (X)) (33,9 2019,3
Voies 12572 102,4 - (51,4 1308,2
Passages a niveau 17,2 2,1 - 2,2) 171
Electrification 561,6 36,4 - (22,2) 575,8
Signalisation 585,5 34,2 - (33,3) 586,4
Télécommunications 78,6 14,3 - (12,9) 80,0
Immobilisations incorporelles 2,0 0,1 - 0,8 1,3
Total 6071,2 359,4 0,4)* (207,6) 6222,6

* Le reclassement de 0.4 M€ correspond & la traduction du caractére irrécouvrable de la subvention. Ce montant a été netté avec le montant de la créance correspondante.

2) Subventions surimmobilisations en cours

Le cumul des subventions méritées, relatives auximmobilisations en cours est basé sur 'avancement des travaux.
Ce montant est enregistré dans le poste «subventions d’investissement surimmobilisations en cours» et au niveau
des capitaux propres.

(en millions d’euros)

31/12/2010
Total des subventions d’investissement appelées depuis le 1°" janvier 1997 13782,9
Total des subventions d’investissement mises en service depuis le 1¢"janvier 1997 (7099,9)
Subventions d’investissement appelées d’avance (1691,3)
Subventions d’investissement a appeler 289,8
Subventions d’investissement surimmobilisations en-cours 5281,5
Montant au Augmentation Cumul au
31/12/2009 31/12/2010
Reprise subventions d’investissement en cours voies de port (37,8 (X)) (37,9
Reprise subventions d’investissement en service voies de port (1,6 - (1,6)
Reprise subventions d’investissement en cours voies de port (39,4) 0,1 (39,5)
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3) Subvention de renouvellement et mise aux normes: (cfnote 22.b)

Subvention de renouvellement brute

(en millions d’euros)

Année Subvention Montant Montant Montant Montant Montant Montant
delannée comptabilisé comptabilisé comptabilisé comptabilisé comptabilisé comptabilisé

en 2004 en 2005 en 2006 en 2007 en 2008 total

2004 900,0 675,0 225,0 - - - 900,0
2005 900,0 - 675,0 225,0 - - 900,0
2006 970,0 - - 970,0 - - 970,0
2007 985,2 — - - 985,2 - 985,2
2008 805,2 - - - - 805,2 805,2
Total 4560,4 675,0 900,0 1195,0 985,2 805,2 4560,4

Mise en service de la subvention de renouvellement

(en millions d’euros)

Année de mise en service Date de mise Durée Montant Cumul  Neten capitaux
en service de reprise enservice reprise propres
2004 01/07/2004 38 675,0 (115,5) 559,5
2005 25/03/2005 42 5739 (78,9 495,0
2006 09/05/2006 42 878,4 97,2) 781,2
2007 21/03/2007 35 734,2 (79,4) 654,9
2008 17/04/2008 33 68,8 (5,8) 62,9
2009 17/01/2009 42 844,44 (57,3) 7871
2010 22/01/2010 38 435,5 (30,4 405,2
Total - - 4210,3 (464,5) 3745,8

La quote-partvirée au résultat au 31 décembre 2010 s’éléve a 134,9 M£.

Subvention de renouvellement nette

(en millions d’euros)

Montant Cumul  Neten capitaux

brut reprises propres

Subvention surimmobilisations mise en service 4210,3 (464,5) 3745,8
Subvention surimmobilisations en cours 350,1 - 350,11
Total 4560,4 (464,5) 4095,9
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4) Synthése des subventions d’investissement au 31 décembre 2010

(en millions d’euros)

Subventions Subventions Subventions Cumul Net en capitaux
encours  misesenservice viréesaurésultat reprises propres
Subventions surimmobilisations
en cours 5281,5 - — (37,9 5243,6
Subventions de renouvellement
surimmobilisations en cours 350,1 - - - 350,1
Subventions d’investissement
mises en service - 6430,1 (207,6) (1,6) 6221,0
Subventions de renouvellement
surimmobilisations mises en
service - 4210,3 — (464,5) 3745,8
Total 5631,6 10640,4 (207,6) (504,0) 15560,5

7115 Tableau des provisions pour risques et charges

(en millions d’euros)

Nature Montants au Dotations Reprises Montants au

31/12/2009 31/12/2010

Consommées  Non utilisées

Provisions pour risques et charges : 479,8 64,6 28,9 6,3 509,2
Litiges 400,2 12,5 33 41 405,2
Charges fiscales & sociales 46,1 8,4 16,4 - 38,2
Dépollution et risques environnementaux 33,5 43,7 9,3 21 65,8
Provisions pour engagements de retraite 4,6 2,1 - - 6,7
Provisions liées aux risques financiers : 2399 48,5 - - 288,3
Total 724,4 1151 28,9 6,3 804,2

Les provisions pourrisques et charges concernent,
— desrisques environnementaux,

— deslitiges touchant d’'une partles activités liées
alinfrastructure et d’autre part les activités liées
ala gestion du patrimoine,

— desrisques fiscaux faisant actuellement I'objet
d’une procédure contentieuse.

Malgré les mises a jour de provisions réalisées en 2010, il
convient de rappeler qu’il subsiste une incertitude quant
al’évaluation du montant de trois provisions

en particulier:

— ZAC Paris Rive Gauche : des études ont été engagées
de maniére a déterminer de maniére plus précise, ou sur
base d’hypothéses mises ajour, le résultat a terminaison
de cette opération.

— Litiges concernantlesinondations en Arles

de décembre 2003 : la procédure d’expertise
contentieuse se poursuit. RFF a comptabilisé

une provision pour charges sur la base du montant
des préjudices connus a la date d’arrété des comptes
et pourla quote-part qu’elle estime devoir supporter.

— Dépollution et risques environnementaux:

la provision comptabilisée a la date d’arrété est calculée
surla base dela connaissance a cette date des actifs
atraiter; cette provision reste a actualiser au fur
etamesure de la poursuite par RFF de ses travaux
pouridentifier les programmes a mettre en ceuvre

et chiffrerles co(its de dépollution correspondants.

La provision pour engagements de retraite présente
unsolde de 6,7 M€ au 31 décembre 2010 contre 4,6 M€
au 31 décembre 2009.
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Les hypothésesretenues pour le calcul de la valeur actualisée de I'obligation sont les suivantes :

(en millions d’euros)

Principales hypothéses de calcul de la valeur actualisée de I'obligation 31/12/2010 31/12/2009
Taux d’augmentation des salaires 3,00% 2,00%
Taux de charges sociales 48,00% 47,00%
Taux d’actualisation 4,00% 4,06%
Turnover 3,35% 8,80%

7.1.16 Dettes financiéres
Le recours au marché obligataire permet a RFF de couvrir  Pour gérer sa trésorerie, RFF arecours a desinstruments

globalement son besoin de financement a long terme. de financement a court terme sur les marchés
Lesressources ainsilevées au coursde 'année 2010 ont  monétaires domestiques et internationaux tels que
représenté un montant total de 3,26 Md<€, soit les Billets de trésorerie et le « Commercial Paper»
26 opérations sur les marchés obligataires libellées (respectivement 4 % et 96 % de I'encours de la dette
endevise euro, dollar américain, dollar australien, court terme).

livre sterling et franc suisse.

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009 Variation
N N-1 N-(N-1)
Dette SNCF 1968.,9 2025,5 (56,7)
Capital restant d@: 19351 19923 (57,2)
Dette transférée (cours historique) 1654,6 17113 (56,7)
Impact de change sur dette en CHF - - -
Préts RIF 7.0 75 0.4
Renouvellement BEI 273,5 273,5 -
Intéréts courus 33,7 33,2 0,5
Dette propre 30164,6 28418,4 1746,2
Capital restant da 29578,2 27856,1 17221
Court terme 17994 1275,6 5237
Long terme
au cours couvert 27216,4 260734 11431
part de l'inflation 287,9 239,8 48,1
Préts RIF 573 60,6 34
Zéro coupon 2172 206,6 10,6
Intéréts courus: 570,8 559,3 11,5
Découverts bancaires: 12,9 09 12,0
Dépots et cautionnements recus 2,6 2,0 0,6
Total Dettes (A) 32133,4 30443,9 1689,5
Trésorerie - VMP (B) 4102,7 2003,4 2099,3
Dont ICNE 0,3 - 0,2)
Dette financiére nette (A) - (B) 28030,7 28440,5 (409,8)
Dette financiére nette hors ICNE 27426,2 27847,9 (421,7)
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71.16.1 Dettesfinanciéres RFF

Lestableaux ci-apres présentés donnent une répartition par devise et type de taux des dettes financiéres a court

terme etalongterme de RFF:

(en millions d’euros)

Dette avant swap Montant Brut Aunan Aplusdunan Aplus de
auplus etcingansauplus cingans
A —Dette RFF 29578,2 3666,8 5920,1 19991,3
1- Emissions obligataires 27778,8 1867,4 5920,1 19991,3
Total taux fixe 23461,3 1864,0 5151,4 16445,9
Total inflation 2675,9 — — 2675,9
Total taux variable 1641,5 3,4 768,7 869,4
EUR taux fixe 13905,0 200,0 3600,0 10105,0
EUR inflation 26759 - - 26759
EUR taux variable 1558,9 3.4 768,7 786,8
Total EUR 18139,9 203,4 4368,7 13567,8
AUD taux fixe 99,0 - 99,0 -
AUD taux variable - - - -
Total AUD 99,0 99,0
CAD taux fixe 1921 - - 1921
CAD taux variable - - -
Total CAD 192,1 - - 192,1
CHF taux fixe 2270,3 708,6 376,9 1184,8
CHF taux variable - - - -
Total CHF 2270,3 708,6 376,9 1184,8
GBP taux fixe 5594,7 914,0 234,4 4446,2
GBP taux variable 82,6 - - 82,6
Total GBP 5677,3 914,0 234,4 4528,8
HKD taux fixe 30,7 - - 30,7
HKD taux variable - - - -
Total HKD 30,7 - - 30,7
JPY taux fixe 326,0 - 40,0 286,0
JPY taux variable - - - -
Total JPY 326,0 - 40,0 286,0
USD taux fixe 1043,5 41,4 801,1 201,1
USD taux variable - - - -
Total USD 1043,5 41,4 801,1 201,1
2-T.C.N. 1799.4 1799,4 0,0 0,0
Billets de Trésorerie 80,0 80,0 - -
Euro Commercial Paper 17194 17194 - -
EUR - - - -
CHF 114,4 114,4 - -
GBP 43,5 43,5 - -
usbD 15615 15615 - -
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7.1.16.1 Dettesfinanciéres RFF (suite)

(en millions d’euros)

Dette avant swap Montant Aunan Aplusdunan Aplus de

Brut auplus etcingansauplus cingans
B —Intéréts courus 570,8 570,8 0,0 0,0
Emissions Obligataires 570,8 570,8 0,0 0,0
Total taux fixe 509,3 509,3 - -
Total inflation 54,5 54,5 - -
Total taux variable 6,9 6,9 - -
EUR taux fixe 351,6 351,6 — -
URinflation 54,5 54,5 - -
EUR taux variable 5,7 57 - -
Total EUR 411,9 411,9 - -
AUD taux fixe 3,5 3,5 - -

AUD taux variable — —

Total AUD 3,5 3,5 - -

CAD taux fixe 0,8 0,8 - -

CAD taux variable — —

Total CAD 0,8 0,8 - -

CHF taux fixe 34,1 34,1 - -

CHF taux variable — —

Total CHF 34,1 341 - -
GBP taux fixe 112,3 112,3 - -
GBP taux variable 0,9 0,9 - -
Total GBP 1131 1131 - -
HKD taux fixe 0,0 0,0 - -

HKD taux variable - -

Total HKD 0,0 0,0 - -

JPY taux fixe 2,9 2,9 - -

JPY taux variable — —

Total JPY 2,9 2,9 - -
USD taux fixe 4,1 4,1 — —
USD taux variable 0,3 0,3 - -
Total USD 4,5 4,5 - -
T.C.N. (2,6) (2,6) 0,0 0,0
Billets de Trésorerie 0,5) 0,5) - -
Euro Commercial Paper (VX)) 2,1 - -
EUR 0.0 0,0 — -
CHF 0,0 0,0 - -
GBP ©,7) ©,1) - -
usb 2,0 2,0) - -
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7.1.16.1 Dettesfinanciéres RFF (suite)

(en millions d’euros)

Dette avant swap Montant Brut Aunan Aplusd’unan Aplus de
auplus etcingansauplus cingans

C —Intéréts constatés d’avance 4,4 4,4
Billets de Trésorerie 0.4 0,4 - -
Euro Commercial Paper 4,0 4,0 - -
EUR - - - -
CHF - 01 — -
GBP 0.1 01 - -
usD 3,9 3,9 - -

7.1.16.2 Dette SNCF

Le tableau ci-aprés présente une répartition par grandes catégories de la dette SNCF transférée :

(en millions d’euros)

Dette SNCF Montant Aunan Aplusd’unan Aplus de
Brut auplus etcingansauplus cingans

A - Dette SNCF transférée 1935,2 105,0 1013,5 816,7
Total taux fixe 1200,4 0,0 521,8 678,5
Total taux variable 734,8 105,0 491,6 138,2
EUR taux fixe 1025,5 0,0 412,3 613,2
EUR taux variable 389,3 57 315,7 68,0
Dont Préts RIF 70 05 1,9 4,7
Total EUR 1414,8 57 727,9 681,2
CHF taux fixe 174,9 - 109,6 65,3
CHF taux variable - - - -
Total CHF 174,9 - 109,6 65,3
GBP taux fixe - - - -
GBP taux variable 345,5 99,3 175,9 70,2
Dont renouvellement lignes BEI 345,5 99,3 175,9 70,2
Total GBP 345,5 99,3 175,9 70,2
B - Intéréts courus 337 337 0,0 0,0
Total taux fixe 32,7 32,7 - -
Total taux variable 1.0 1,0 - -
EUR taux fixe 29,5 29,5 - -
EUR taux variable 1.0 1.0 - -
Total EUR 30,5 30,5 - -
CHF taux fixe 3.2 3.2 - -
CHF taux variable - - -
Total CHF 3,2 3,2 - -
GBP taux fixe - - -
GBP taux variable 0.1 0,1 - -
Total GBP 0,1 0,1 - -
Total (A) + (B) 1968,9 138,7 1013,5 816,7
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7.1.16.3 Dettes financiéres along terme (éléments de synthése)
Larépartition de la dette financiére a long terme aprés couverture estla suivante :

Devises Encours taux fixe Encoursindexé inflation Encours taux variable Encours total

31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010

EUR 21072,3 22910,4 2627,8 2675.,9 4872,6 4127,6 28572,7 29713,9
RFF 19625,9 21464,0 26278 26759 4326,8 3638,9 26580,5 277788
SNCF 1446,4 1446,4 - - 545,8 488,7 1992,3 1935,1
CHF 0,0 0,0 - - 0,0 0,0 0,0 0,0
Total : 21072,3 22910,4 26278 2675,9 4872,6 4127,6 28572,7 29713,9
En%: 73,75% 77,10% 9,20% 9,01% 17,05% 13,89% 100,00% 100,00%
Encours total de la dette au 285727 29713,9

Montants des ICNE dette propre 559,3 570,8

Montants des ICNE dette transférée 33.2 337

Montant total 29165,3 30318,4

7117 Avances et acomptes recus

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Avance sur cessions d'immobilisations 21,8 21,8
Acomptes clients péages 144,2 180,0
Total 166,0 201,8

Les«acomptes clients péages» concernent le versement par les clients entreprises ferroviaires d'un acompte
correspondant a 20 % des redevances de réservation au titre du nouvel horaire de service, le jour de sa publication,
conformément aux dispositions de I'arrété du 25 novembre 2008. Ces acomptes sont déduits par 1/12° mensuellement
desréglements des factures de redevances de réservation.

71.18 Autres dettes

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Autres dettes d’exploitation 1931,0 15121
Subventions appelées d’avance @ 1811,2 1427,8
Autres dettes 119.8 84,3
Autres dettes sur instruments financiers 631,0 173,6
Charges a payer surinstruments de dette 184,0 154,3
Comptes Currency SWAP 5,1 6.8
Dépot de garantie colatéral 441,9 12,6
Total 2562,1 1685,7

(1) dont 119,91 M€ en exploitation en 2010 contre 83,93 M€ en 2009.
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71.19 Etat des échéances des dettes

(en millions d’euros)

Montant Echéances Echéances Echéances
brut  amoinsdunan aplusdunan aplusde5ans
etmoinsde 5 ans

Dettes
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 1932,2 1932,2 - -
Dettes fiscales et sociales 213,9 213,9 - -
Autres dettes 2562,1 25621 - -
Autres dettes d’exploitation 1931,0 1931,0 - -
Subventions appelées d’avance 1811,2 1811,2 - -
Autres dettes 119,8 119,8 - -
Autres dettes sur instruments financiers 631,0 631,0 - -
Charges a payer sur instruments de dette 184,0 184,0 - -
Comptes Currency SWAP 51 51 - -
Dépot de garantie colatéral 4419 441,9 - -
Total 4708,1 4708,1 - -

(1) les dettes fournisseurs incluent la facturation d'avance par la SNCF de la convention de gestion de l'infrastructure pour le mois de janvier 2011.

7.1.20 Produits constatés d’avance

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Produits constatés d’avance sur redevances d’occupation 40,0 82,9
Produits constatés d’avance sur redevances d’infrastructure 174,8 123,6
Produits constatés d’avance sur subvention d’exploitation - 8,8
Prime d’émission des obligations 280,3 217,3
Soultes sur contrats d’échange de taux 123,3 136,2
Produits constatés d’avance sur obligations et autres instruments 13,4 13,5
Total 631,8 582,3
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7.2 Compléments d’information relatifs au compte de résultat

7.2.1 Ventilation du chiffre d’affaires

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Ventes de vieilles matiéres 30,9 32,3
Production vendues de services 4606,2 32484
Redevances d'utilisation des infrastructures 4204,6 28559
Transport électricité 167,3 158,2
Prestations complémentaires d’électricité 86,5 89,9
Prestations complémentaires 46,6 39,7
Produits relatifs aux installations terminales embranchées 13,6 14,2
Produits de redevances d’occupation facturation directe 83,1 81,8
Autres produits des activités annexes 4,5 8,6
Total 46371 3280,7

7.2.2 Subventions d’exploitation

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Subvention d’exploitation Etat 949,7 2325,8
Autres subventions d’exploitation 711 95,8
Total 1020,8 2421,6

Evolution de la subvention Etat: cf §4 Evénements significatifs

7.2.3 Co(t de la gestion mandatée

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Rémunération du GID pour la gestion du réseau 28674 2836,6
Rémunération du GID pour la gestion des quais 45,7 44,8
Rémunération des mandataires pour la gestion du patrimoine 774 72,7
Total 2990,5 29541
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Rémunération versée au gestionnaire
d’infrastructure délégué

La SNCF assure trois grandes missions pour le compte
de RFF:

1.I'établissement du systéeme d’organisation

de I'ensemble des circulations ferroviaires sur le réseau,
dit «graphique de circulation»,

2.la gestion des systéemes de régulation et de sécurité
etla gestion opérationnelle des circulations,
3.lasurveillance, I'entretien régulier, les réparations,
dépannages et autres mesures nécessaires au
fonctionnement du réseau et de I'ensemble

des installations techniques.

Le montant comptabilisé en charges au 31 décembre
2010 estde 2867,4 M€. Ce montant tient compte d’'un
ajustement pourimpact d’indice, du versement d’un
bonuslié a laréalisation d’objectifs, de larémunération
d’autres prestations d’études ainsi que des dépenses
complémentaires d’entretien courantet d’'OGE enlle
de France.

Ce montant tient compte également, a hauteur de 52 M€,
de I'impact surle co(it de cette prestation au

31 décembre 2010 de la réforme des régimes spéciaux
desretraites du personnel SNCF.

7.2.4 Autres achats et charges externes

Autres rémunérations versées dans le cadre

de mandats de gestion

Lensemble des missions de gestion du patrimoine a été
réparti par RFF entre la SNCF et de nouveaux
prestataires. La convention de prestation de services
définit les missions dont la SNCF poursuit la réalisation.
Le montant comptabilisé en charge pour'année 2010
s’éléve a 49 M€. La convention financiére pour

le remboursement des charges immobiliéres sur surface
SNCF ainsi que la rémunération SNCF pour la gestion

de ces charges s’éléve a 15,3 M€ pour I'exercice 2010.

Pourles missions de gestion du patrimoine confiées par
RFF aux sociétés ADYAL et NEXITY, chacune pour

une zone géographique, ainsi que la mise a jour de son
inventaire patrimoine confiée au groupement ADYAL-
IBM, RFF a comptabilisé en 2010 une charge de 13,1 M€.

La convention de gestion des quais, représente
une charge de 45,7 M€ pour 'année 2010 dont-0,7 M€
de régularisation sur exercices antérieurs.

31/12/2010 31/12/2009
Achats de fournitures non stockables 168,0 159,0
Services extérieurs 143,2 139,2
Services bancaires & assimilés 7,5 7,6
Total 318,7 305,8

Les achats de fournitures non stockables comprennent
ahauteur de 165,9 M€, la fourniture de I'énergie
électrique consommée dans les installations de RFF,
c’est a dire essentiellement les pertes par effet joule,
ainsi que la prestation de transport de I'énergie
consommeée par I'ensemble des acteurs du monde
ferroviaire sur les réseaux d’électricité haute et moyenne
tension, en amont des sous-stations.

Lensemble de ces prestationsincluant une CSPE
(Contribution Service Public de I'Electricité) annuelle
plafonnée a 0,5 M€, ainsi que certains co(ts relatifs
alagestion des contrats d’accés au réseau est réparti
mensuellement aux utilisateurs au prorata de leurs
trafics sous la forme d’'une redevance complémentaire
de traction électrique (RCTE).

Le montant du produit enregistré par RFF pour I'exercice
estde 167,3 M£.

Les services extérieurs s’élévent a 143,2 M€ au

31 décembre 2010 contre 139,2 M€ au 31 décembre
20009. llscomprennent:

e desrémunérations de prestataires,

¢ des dépenses de loyers et charges locatives,

e descharges d’entretiens et réparation,

* etdes dépensesdiverses de fonctionnement.
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7.2.5 Impdts et taxes

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Impots directs 81,7 34,4
Autres imp0ts et taxes 6,6 9,3
Total 88,2 43,7

Llaugmentation du poste en 2010 s’explique :

— d’une part, par I'entrée en vigueur au 01/01/2010 de la réforme de la taxe professionnelle remplacée

parla contribution économique territoriale (C.E.T.),

— d’autre part le paiement en 2010 de compléments de taxes 2009, pour 17,3 M€, montant provisionné
désle 31/12/2009. Cette provision a parallélement été reprise en 2010.

7.2.6 Charges de personnel

Rémunération directe

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009
Salaires 65,5 54,3
Charges sociales 28,5 23,2
Total 94,0 77,5

Le coltrelatifau personnel mis a disposition est comptabilisé dans le poste « Autres achats et charges externes ».

(en millions d’euros)

31/12/2010 31/12/2009

Personnel mis a disposition

7.8 8,6

Effectifs et masse salariale

Au 31 décembre 2010, l'effectif est de 1299 agents RFF,
dont 46 fonctionnaires détachés et 65 agents mis
adisposition (dont 62 agents par la SNCF, 2 agents par
la RATP, 1 agent par la SCET). Pour mémoire, I'effectif
s’élevaita 1166 agentsau 31 décembre 2009.

Leffectif moyen estde 1253,4 agents dont 65,8 de mise
adisposition en 2010 contre 1054,3 agents dont 64,4
de mise a disposition en 20009.

Pour I'exercice 2010, larémunération globale
des membres du comité exécutif de RFF s’établit
a 1318951 € pour un effectif moyen de 7,02 personnes.

Droitindividuel a la formation (DIF)

Le volume d’heures de formation cumulé par les salariés
et correspondant aux droits acquis au titre du DIF s’éléve
a80045au 31 décembre 2010.

Le volume d’heures de formation n'ayant pas donné lieu
ademande s’éleve a 78 407 au 31 décembre 2010.

7.2.7 Honoraires des commissaires
aux comptes

Le montant des honoraires des commissaires aux
comptes s’est élevé pour les cabinets Mazars et PWC
arespectivement 120000 € et 140000 € au titre
del'exercice 2010.

7.2.8 Résultat exceptionnel

Le résultat exceptionnel de I'exercice 2010 de 83,3 M€
comprend essentiellement le résultat de cession

des actifs du patrimoine.

7.2.9 Impot sur les sociétés

RFF bénéficie d’'un déficit fiscal reportable de 10,5 Md€
au 31 décembre 2010 contre 10,8 Md€ au 31 décembre
2009.

L’établissement n'a pas comptabilisé de charges d'impots
au cours de ces deux exercices.



7.3 Tableau des flux de trésorerie
Commeindiqué en note 5 relative a la comparabilité
des comptes, la présentation du tableau de flux

de trésorerie a été modifiée pourlarendre plus lisible

et plus proche de la présentation retenue en normes
IFRS pourles comptes du groupe. Ce changement

de présentation ne modifie pas les modalités de calcul
des différents éléments individuels du tableau, niméme
que le montant de la variation nette de trésorerie

de la période.

Latrésorerie dégagée au cours de I'exercice esten

augmentation de 2087,3 M€ en 2010 contre
une augmentation de 114,3 M€ en 2009.

Analyse de lavariation du BFRlié a I'activité:

Ilestrappelé que la trésorerie comprend
les disponibilités nettes des découverts bancaires ainsi
que les valeurs mobiliéres de placement.

7.3.1 Trésorerie liée a I'activité

La capacité d’autofinancement, avant co(it de la dette,
ressorta 2 147,4 M€ au 31 décembre 2010 contre
2222,2 M€ au 31 décembre 2009. Lalégére diminution
estliée allaugmentation des charges d’exploitation

et notamment du co(t de la gestion mandatée.

(en millions d’euros)

BFRau BFR au Variation
31/12/2009 31/12/2010

Autres créditeurs (291,40 (371,09) (79,69)
Autres débiteurs 43,95 300,69 256,73
Clients 509,29 684,95 175,66
Créances fiscales et sociales 246,05 204,07 (41,98)
Dettes fiscales et sociales (123,88) (127,37) (3,48)
Fournisseurs (402,14) (670,44) (268,30)
Subventions exploit. Actif 140,60 178,68 38,07
Subventions exploit. Passif (83,93) (119,91 (35,98)
Total 38,5 79,6 41,0

7.3.2 Trésorerie liée aux opérations
d’investissement

Latrésorerie liée aux opérations d’investissement
concerne d’une part les décaissements relatifs aux
travaux d’infrastructure ferroviaire et d’autre part

les encaissements liés aux produits de cession d’actifs.

La dégradation de latrésorerie est principalement liée
auneaugmentation des dépenses sur les projets
d’infrastructure.

7.3.3 Trésorerie liée aux opérations

de financement

Latrésorerie liée aux opérations de financement
concerne les fluxliés:

— aux émissions et remboursements d’emprunts

— auxencaissements de subventions d’investissement
— auxintéréts financiers nets versés

— aux collatérauxrecus/versés dans le cadre

des opérations de couverture

Llamélioration de la trésorerie est principalement liée
auneaugmentation des ressources obtenues

par émission d’emprunts. Plus faiblement, 'amélioration
delatrésorerie résulte d’'une augmentation

des collatéraux encaissés.
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8.

Engagements hors-bilan

8.1 Engagements donnés et recus sur
instruments financiers

RFF est exposé aux risques de marché liés ala gestion
de sa dette. Surla base d’'une analyse de son exposition
générale auxrisques, essentiellement liés aux
fluctuations des taux d’intérét et des cours de change,
RFF utilise divers instruments financiers dans les limites
fixées par son Conseil d’Administration, avec pour
objectif d’'optimiserle co(t de son financement.

Gestion de la dette long terme

— Répartition taux fixe, taux variable, indexée inflation
RFF gére une position structurelle taux fixe / taux
variable / tauxindexé inflation en euros afin de réduire
le co(it de sa dette, et utilise pour cela des instruments
fermes et optionnels d’échanges de taux d’intérét
(contrats d’échanges de taux d’intérét, option sur
contrats d’échange de taux d’intérét) dans le cadre

des limites fixées par le Conseil d’Administration.

Gestion desrisques de signature et de contrepartie
— Principes et limites

La gestion des opérations et des risques financiers au
sein de RFF est strictement encadrée par les « principes
et limites d’intervention surles marchés de capitaux »
édictés parle Conseil d’Administration. Ce document
précise notamment les orientations de la politique

de financement, de trésorerie et de gestion de la dette
globale, les principes de gestion et limites autorisées
pour lesrisques de taux, de change et de contrepartie,
les opérations d’optimisation, les instruments autorisés,
les montants des plafonds des programmes

de financement, les supports de placement,

les délégations de pouvoir accordées par le Conseil
d’Administration ainsi que les délégations de signature
accordées.

RFF dispose également d’'un recueil de procédures qui
précise les controles a effectuer ainsi que leurs
modalités de mise en ceuvre afin de pouvoir s’assurer
de facon quotidienne de 'adéquation des opérations
négociées par rapport aux principes et limites définis
et parrapportalastructure cible de la dette.

Parallelement, RFF élabore différents reportings,
de périodicité hebdomadaire ou mensuelle, afin
de rendre compte des opérations réalisées
etdesrésultats des contrdles.

— Limites d’exposition par contrepartie

Lesrisques encourus par RFF vis-a-vis

de ses contreparties sont liés a l'utilisation d’instruments
de hors-bilan de change et de taux, négociés de gré
agré.llscorrespondent au risque de défaut

de la contrepartie aux échéances d’'un contrat en cas
d’écart favorable pour RFF.

— Critéres d’autorisation des contreparties

e Seules sont autorisées les contreparties bénéficiant
auminimum d’un rating long terme de BBB- / Baa3 / BBB-,
délivré par au moins deux des trois agences suivantes:

e Fitch,

e Moody'’s,

e Standard and Poor’s.

Ceslimites sont fixées en montant notionnel.

Les contreparties doivent avoir un rating court terme
aumoins égalaAl/P1/F1 (respectivement S&P/
Moody’s/Fitch) et I'encours maximum est plafonné

par contrepartie en fonction de celui-ci. Les dépositaires
d’OPCVM sont appréciés de laméme maniére.

RFF évalue cesrisques en valorisant chaque semaine
au prix du marché (« Marked to Market »)

les engagements qu’il détient surles contreparties.
Critére de détermination: Une limite d’exposition par
contrepartie est déterminée en fonction du rating long
terme et desfonds propres de la contrepartie.

Le pourcentage appliqué aux fonds propres se traduit
par un montant absolu quiestrevu annuellement.

— Dépassement de limite d’exposition par contrepartie
Tout dépassement de limite fait 'objet d’'une autorisation
expresse du Président.

RFF a mis en place un contrat de remise en garantie avec
I'ensemble de ses contreparties. La remise en garantie
se déclenche dés que la contrepartie voit sa notation
long terme passer en dessous de AA-/ Aa3 / AA-
(respectivement S&P/Moody’s/Fitch). Est prise en
compte la notation attribuée par au moins deux des trois
agences de notations suivantes: Standard & Poor’s,
Moody’s, Fitch-IBCA.



Montant notionnel des instruments financiers dérivés:
Les contrats ou montants notionnels présentés ci-dessous ne représentent pas les montants a payer ou a recevoir
et par conséquent ne représentent pas non plus le risque encouru par RFF lié a l'utilisation des instruments dérivés:

| —Marché a terme d’instruments financiers

(en millions de devises)

31/12/2010 MtM 31/12/2009 MtM
Opérations de couvertures négociées de gré a gré
Echanges de taux en EUR
Micro-couverture <71an 2276,9 EUR 0,4 EUR 1772,0 EUR 1,3 EUR
del1aSans 1694,0 EUR 138,9 EUR 864,0 EUR 98,5 EUR
>5ans 2552,2 EUR (235,7 EUR) 2789,0 EUR (100,1 EUR)
Macro-couverture <7lan 0,0 EUR 0,0 EUR 19,0 EUR 0,0 EUR
Opérations de trading
<lan 100,0 EUR 0,0 EUR 125,0 EUR 0,0 EUR
>5an 80,0 EUR 0,1 EUR - -

Il - Les opérations en devises

(en millions de devises)

31/12/2010 MtM 31/12/2009 MtM
Opérations de couvertures négociées de gré a gré:
Change a terme contre EUR <71an 0,0 AUD 0,0 EUR 0,0AUD 0,0 EUR
157,0 CHF 11,0 EUR 0,0 CHF 0,0 EUR
38,0 GBP 0,7 EUR 5,0 GBP 0,1 EUR
0,0JPY 0,0 EUR 0,0JPY 0,0 EUR
2043,0USD (32,4 EUR) 1635,0USD (20,8 EUR)
de1aSans - - - -
>5ans - - - -
Swaps de devises contre EUR <1an 1100,0 CHF 176,3 EUR 0,0 CHF 0,0 EUR
50,0 USD (3,3 EUR) 400,0 USD (14,8 EUR)
763.8 GPB (109,5EUR) 0,0 GBP 0,0 EUR
dela5ans 150,0 AUD 18,7 EUR 0,0 AUD 0,0 EUR
719,1 CHF 95,5EUR 1350,0 CHF 37,8 EUR
303,1 GBP (82,5EUR) 806,9 GBP (156,5 EUR)
5000,0JPY 9,4 EUR 5000,0JPY 0,7 EUR
0,0 HKD (1,8 EUR) 0,0 HKD 0,0 EUR
1070,0 USD 16,8 EUR 450,0 USD (54,1 EUR)
>5ans 276,6 CAD 40,1 EUR 300,0 (3,0EUR)
1851,9 CHF 276,5 EUR 1431,0 CHF 31,7EUR
3087,9 GBP (1297,2EUR) 2709,4 GBP (1482,9 EUR)
300,0 HKD (1,8 EUR) 300,0 HKD (5,2 EUR)
39000,0 JPY 83,2 EUR 39000,0 JPY 10,2 EUR
250,0 USD 3,8 EUR 250,0 USD (17,6 EUR)
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11l — Autres engagements de hors bilan financiers

31/12/2010 31/12/2009
Engagements de financement recus
Emprunt syndiqué multidevises 1250,0 EUR 1250,0 EUR
Emprunt région fle-de-France 0,7 EUR 0,7 EUR

Laligne de crédit syndiqué mise en place le 11 décembre
2007 pour 1250 M€ et d'une maturité de cing ans n’a pas
fait 'objet de tirages au 31 décembre 2010.

Par ailleurs RFF dispose d’options de renouvellement ou
deremboursement par anticipation de certaineslignes
de dette dontlavaleur est non significative. RFF est
maitre d’exercer ou non ces options.

RFF dispose également d’'une option sur un emprunt
pour lequel la décision d’exercer ou non 'option
appartientala contrepartie:

— Option surune ligne d’emprunt a échéance 2015,
sielle n’est pas exercée, prolongation en 2015 de la dette
en Euro convertie en GBP a un taux de change défini

de 0,652, sur 14 ans au taux fixe de 5,35 %; la valeur

de cette option au 31 décembre 2010 s’éléeve a (37,3) M£.

8.2 Autres engagements donnés et recus
Cautions bancaires

RFF arecu des cautions bancaires a hauteur de 0,5 M€ au
31 décembre 2010, au bénéfice de:

— différentes préfectures pour couvrir des dépenses
de remise en état de sites exploités dans le cadre

de programmes d’investissement soit 3 cautions pour
un total de 0,3 M€,

— de Crédit Suisse Asset Management pour couvrir

un bail commercial soit 1 caution de 0,2 M£.

Autres engagements donnés relatifs aux cessions
d’actifs

RFF estamené a céderrégulierement des biens
immobiliers inutiles au ferroviaire.

Le montant des promesses signées et non encore levées
au 31 décembre 2010 s’éléve a 112,2 M€ contre 117,5 M€
au 31 décembre 2009, comprenant principalement

une promesse concernant le site de Batignolles a Paris
pour 103 M€.

Engagements relatifs au contrat de PPP GSMR

RFF asigné en date du 18 février 2010 son premier
contrat de partenariat public-privé avec la société
SYNERAIL, constituée par Vinci (30 %), SFR (30 %), AXA
Priva Equity (30 %) et TDF (10 %) pour un montant total
de 1,4 Md€. Le contrat porte surla conception,

le déploiement, le financement, I'exploitation
etlamaintenance d’'un systéme national

de télécommunication en technologie GSM-Rle long
d’environ quatorze mille kilomeétres de voies ferrées.

RFF est engagé au paiement d'une part de redevances
d’investissement pour un montant total de 0,97 Md€,

et d’autre part de redevances d’exploitation-
maintenance pour un montant total de 0,5 Md€.

Le contrat porte surune durée de quinze ansincluant
cing ans de période de construction.

Concomitamment, I'Etat, au travers de I'AFITF,
s’estengagé a assurer le financement de I'investissement
pourun montantde 0,9 Md€, dans le cadre de la signature
d’une convention de financement.

Au 31 décembre 2010, les redevances d’investissement
restant a payer par RFF au titre du contrat s’élévent
a950,4 M€ et les redevances d’exploitation maintenance
a 450 M£€. Parallélement, les financements restant
apercevoir s’élévent a 854,8 M€.

Par ailleurs, RFF bénéficie d’'une garantie a premiére
demande de la part d’'un organisme bancaire en cas

de manquement de SYNERAIL. Cette garantie est
accordée progressivement en fonction de 'engagement
des phases de déploiement du réseau. Au 31 décembre
2010, RFF bénéficie d’'une garantie a premiére demande
pourun montantde 9,9 M€.
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Rapport des commissaires aux comptes

sur les comptes annuels

Exercice clos le 31 décembre 2010

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission quinous a été confiée par

le Ministére de I’Economie, de I'Industrie et de I'Emploi,
nous vous présentons notre rapport relatif a I'exercice
closle 31 décembre 2010, sur:

e le controle des comptes annuels de Réseau Ferré

de France, tels qu’ils sont joints au présent rapport;

e lajustification de nos appréciations;

e les vérifications et informations spécifiques prévues
parlaloi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Conseil
d’Administration. Il nous appartient, surla base

de notre audit, d’exprimer une opinion sur ces comptes.

| - Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes
d’exercice professionnel applicables en France;
cesnormesrequiérent la mise en oeuvre de diligences
permettant d'obtenir'assurance raisonnable que

les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste a vérifier par sondages
ouau moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments
justifiant des montants etinformations figurant dans

les comptes annuels. Il consiste également a apprécier les
principes comptables suivis, les estimations significatives
retenues et la présentation d'ensemble des comptes.
Nous estimons que les éléments que nous avons collectés
sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.
Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard
desrégles et principes comptables francais, réguliers et
sincéres et donnent uneimage fidéle du résultat des opérations
del'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére

et du patrimoine de I'établissement alafin de cet exercice.
Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus,
nous attirons votre attention surles notes suivantes
del'annexe aux comptesannuels:

— Lanote 5 «Comparabilité des comptes» qui expose

les différents éléments affectantla comparabilité
descomptesau 31 décembre 2010 par rapport a ceux
établisau 31 décembre 2009;

— Lanote 7.1.15 «Tableau des provisions pour risques

et charges» qui mentionne l'incertitude existant quant
alévaluation:

e durésultat aterminaison du projet daménagement ZAC
Paris Rive Gauche, fondée sur lesinformations disponibles
lors de I'établissement des comptes au 31 décembre 2010;
e deslitiges en coursconcernantlesinondations survenues
enArlesendécembre 2003;

e des provisions pour dépollution et risques environne-
mentaux, fondée surla connaissance a ce jour du parc.

Il - Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L.823-9,

du Code de commerce relatives a la justification de nos
appréciations, nous portons a votre connaissance

les éléments suivants:

— Lanote 2.1.2 expose les modalités mises en ceuvre
par I’établissement pour tester la valeur des actifs

de 'UGT Infrastructure et, le cas échéant, procéder
aune dépréciation de ces actifs. Nos travaux ont
consisté a examiner les données et les hypothéses
retenues par Réseau Ferré de France ainsi que leur
procédure d’approbation et a revoir les calculs
effectués parI'établissement;

— Lanote 7.1.15 « Tableau des provisions pour risques
et charges » expose la nature des provisions
constituées par Réseau Ferré de France. Nous avons
procédé al'appréciation du caractére raisonnable

de ladétermination de ces provisions établies sur
labase des éléments disponibles a ce jour,comme
rappelé au dernier alinéa du paragraphe relatif a notre
opinion surles comptes.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans

le cadre de notre démarche d’audit des comptes
annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué
alaformation de notre opinion exprimée dans

la premiére partie de ce rapport.

Il - Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux
normes d’exercice professionnel applicables en France,
aux vérifications spécifiques prévues parlaloi.
Al'exception de I'incidence éventuelle des faits
exposés dans la premiére partie de ce rapport, nous
n‘avons pas d’autres observations a formuler sur

la sincérité et la concordance avec les comptes annuels
desinformations données dans le rapport de gestion
du Conseil d’Administration.

Fait a Courbevoie et Neuilly-sur-Seine, le 7 avril 2011

Les commissaires aux comptes

Mazars
Xavier CHARTON

PricewaterhouseCoopers Audit
Florence PESTIE
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