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riferimento è inoltre proseguita con intensità l'attività di CDP per la valutazione di 
fattibilità e di st ru tturaz ione  del f inanziamento di alcune infrastrutture s tra tegiche 
di p reminente  in te resse  nazionale, nella prospett iva di consentire,  in tempi brevi, 
l'avvio, o in alcuni casi la continuità, dei cantieri.

Impieghi di interesse Pubblico - Flusso nuove stipule
(milioni di euro)

Tipo operatività Totale 2 0 1 3 Totale 201 2 Variazione
(pere.)

Project finance 994 1.074 -7 ,5%
Finanziamenti carico P.A. - 375 n/s

Totale 9 9 4 1 .4 4 9 -31 ,4%

A fronte delle nuove operazioni e di quelle rivenienti dai precedenti  esercizi, 
l ' ammontare  del flusso di erogazioni del 2013 è risultato pari a 854 milioni di 
euro,  in forte aum en to  rispetto al precedente  esercizio p reva len temente  grazie a 
due operazioni in project  finance di importo rilevante nel se ttore  autostradale.

Impieghi di interesse Pubblico - Flusso nuove erogazioni
(milioni di euro)

Tipo operatività Totale 2 0 1 3 Totale 20 1 2 Variazione
(pere.)

Project finance 828 100 727 ,5%
Finanziamenti carico P.A. 26 52 -5 0 ,3%

Totale 8 5 4 152 4 60 ,3%

Il contributo fornito dall'Area ai risultati reddituali di CDP è pari ad oltre 8 milioni 
di euro a livello di margine di interesse ,  in crescita rispetto al 2012 
preva len tem ente  grazie al citato incremento dello stock degli impieghi. Il minore 
contributo dei ricavi commissionali relativi alle operazioni in portafoglio rispetto al 
2012 e l ' impatto delle rettifiche collettive per de te r io ramento  generano  un 
risultato di gestione in flessione rispetto allo scorso esercizio e pari a circa 14 
milioni di euro ( -16%).  Il rapporto  cost/ income, infine, risulta pari a circa il 9%, 
in lieve crescita rispetto al 2012, per effetto principalmente della contrazione dei 
ricavi.

L'ambito di operatività dell'Area d'affari Finanziamenti riguarda il f inanziamento,  
con raccolta non garanti ta dallo Sta to o mediante  provvista BEI, su base 
corporate e project  finance,  degli investimenti in opere ,  impianti, dotazioni e reti 
destinati alla fornitura di servizi pubblici (energia ,  multi-utilities, trasporto 
pubblico locale, sanità) e alle bonifiche.

Si evidenziano di seguito le principali consis tenze di S ta to  patrimoniale e di Conto 
economico, riclassificati secondo criteri gestionali, oltre che di alcuni indicatori 
significativi.
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F inanziam enti -  Cifre ch iave
(m ilioni d i euro; percentuali)

20 1 3 201 2

DATI PATRIMONIALI
Crediti verso  clientela e verso  banche 5.909 5.485

Impegni a e rogare  e crediti di firma 1.202 1.185

DATI ECONOMICI RICLASSIFICATI
Margine di in teresse 60 48

Margine di interm ediazione 68 59

Risultato di gestione 38 52

INDICATORI
Indici di rischiosità del credito
Sofferenze e  incagli lordi/Esposizione verso  clientela e  verso banche lorda 2 ,122% 0 ,1 6 7 %

Rettifiche ne tte  su crediti/Esposizione verso  clientela e verso banche netta 0 ,4 0 9 % 0 ,0 8 7 %

Indici di redditività
Margine attività fruttifere - passività on ero se 1 ,1% 1,0%

Rapporto cost/incom e 6 ,0% 3,4%

Lo stock complessivo al 31 dicembre  2013 dei crediti erogati  risulta pari a 5.909 
milioni di euro,  inclusivo delle rettifiche IAS/IFRS, registrando un incremento 
rispetto allo stock di fine 2012 (pari a 5.485 milioni di euro).  Tale variazione è 
imputabile preva len tem ente  al flusso di nuove erogazioni, parzialmente  
com pensa to  dai rientri in quota capitale.

Includendo anche  gli impegni a e rogare ,  senza le rettifiche IAS/IFRS, il da to  di 
stock risulta pari a 7.131 milioni di euro,  regis trando un incremento  di oltre il 7% 
sul 2012 (6 .644 milioni di euro).

Finanziamenti - Stock crediti verso clientela e verso banche
(m ilioni di euro)

Tipo operatività 3 1 /1 2 /2 0 1 3 3 1 /1 2 /2 0 1 2 Variazione
(pere.)

Project finance 

Finanziamenti co rpo ra te  

Titoli

393

5.106

430

328

5.047

83

19,9%

1,2%

41 5 ,9 %

Totale som m e erogate  o in am m ortam ento 5 .9 2 9 5 .4 5 8 8,6°/o
Rettifiche IAS/IFRS (20 ) 26 n /s

Totale crediti verso  clientela e  verso  banche 5 .9 0 9 5 .4 8 5 7,7%

Totale som m e erogate o  in am m ortam ento 5 .9 2 9 5 .4 5 8 8,6%
Impegni a e ro g are  e  crediti di firma 1.202 1.185 1,4%

Totale crediti (inclusi impegni) 7 .131 6 .6 4 4 7,3%

Nel corso del 2013 si è proceduto  alla stipula di nuovi f inanziamenti per 
complessivi 1.112 milioni di euro,  regis trando una flessione rispetto al livello 
raggiunto nel 2012 (pari a 1.269 milioni di euro).  Per contro, il numero  di 
operazioni st ipulate è r imasto identico rispetto al 2012 (14 operazioni) , con una 
lieve riduzione della dimensione media per  operazione.  Le nuove operazioni
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stipulate nel 2013 riguardano p reva len temente  finanziamenti in favore di 
soggett i operanti  nel se t to re  energetico,  delle multi-utility locali, del traporto  
ferroviario e del t raspor to  pubblico locale, cui si aggiungono due operazioni in 
project  finance nell 'ambito del settore  idrico ed una nel se ttore  autostradale.

Finanziam enti -  F lusso n u ove stipule
(m ilioni di euro)

Tipo operatività Totale 2013 Totale 2 0 1 2 Variazione
(pere.)

Project finance 
Finanziamenti co rpo ra te

47

1.066

6

1.263

73 1 ,5 %

-1 5 ,6%

Totale 1 .112 1 .269 -12 ,3%

A fronte delle nuove operazioni e di quelle rivenienti dai precedenti  esercizi, 
l ' ammontare  del flusso di erogazioni del 2013 è risultato pari a 1.004 milioni di 
euro,  in prevalenza sotto  forma di f inanziamenti corporate.

Finanziam enti - F lusso n u ove ero g a z io n i
(m ilioni d i euro)

Tipo operatività Totale 201 3 Totale 2 0 1 2 Variazione
(pere.)

Project finance 

Finanziamenti co rporate

108

895
61

1.176

79 ,0%

-2 3 ,9 %
Totale 1 .0 0 4 1 .237 -18 ,8%

In termini di contributo alla determinazione del risultato reddituale 2013 di CDP, 
il margine di interesse  è passa to  da 48 milioni di euro del 2012 a 60 milioni di 
euro nel 2013. Tale dinamica positiva è riconducibile all'effetto combinato di un 
aum en to  sia delle m asse  in termediate  che della marginalità tra impieghi e 
raccolta. Un minor contributo delle commissioni attive e l 'effetto delle rettifiche 
su crediti per de ter ioramento  hanno genera to  invece una contrazione del 
risultato di gestione  che si a t te s ta  a 38 milioni di euro.

Il rapporto cost / income dell'Area, infine, risulta pari al 6%,  in crescita rispetto al
2012, per effetto principalmente della già citata dinamica dei risultati reddituali.

Per quanto  concerne la qualità creditizia del portafoglio dell'Area Finanziamenti , 
si rileva un modera to  aum en to  di crediti dubbi e conseguenti  rettifiche, dovuto 
preva len tem ente  alla si tuazione di un unico gruppo di controparti operan te  nel 
se t to re  deN'energia.

La quota  di mercato di CDP nel se ttore  dei f inanziamenti per investimenti in 
infrastrutture,  che risente dell'avvio re lativamente  recente  dell 'operatività di CDP 
in tale settore ,  si è  a t te s ta ta  al 4 ,8%  al 31 dicembre  2013, in crescita rispetto al
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4 ,1 %  di fine 2012. Il comparto  di riferimento è quello dello stock di debito 
complessivo relativo alle infrastrutture nei seguenti  settori: opere  autostradali ,  
portuali, ferroviarie, reti e impianti energetici e infrastrutture a servizio 
dell 'operatività delle aziende dei servizi pubblici locali22. La dinamica di crescita 
della quota  di mercato conferma il r ilevante ruolo assun to  negli ultimi anni da 
CDP nel settore ,  dove tra dicembre  2012 e dicembre  2013 si è registrata una 
crescita del 12 ,2%, a fronte di una contrazione del sistema del 5 ,6%.

3 . 1 .2 .3 .  IMPRESE

Gli interventi di CDP a suppor to  dell 'economia del Paese  sono attuati 
preva len tem ente  tramite  l'Area Supporto  all 'Economia, il cui ambito  di operatività 
concerne  la gestione  degli s trument i  di credito agevolato,  istituiti con disposizioni 
normative  specifiche, e degli st rumenti  per il sostegno dell 'economia e delle 
esportazioni attivati da CDP.

Nello specifico, per la concessione di credito agevolato,  è previsto il ricorso 
prevalente  a risorse di CDP assist i te da contribuzioni statali in conto interessi 
(Fondo rotativo per il sostegno alle imprese  e gli investimenti in ricerca - FRI), 
oltre che,  in via residuale,  al l 'erogazione -  in forma di contributo in conto 
capitale (patti territoriali e contratt i d 'a rea ,  Fondo veicoli minimo impatto 
ambientale) o di f inanziamento agevolato (Fondo Kyoto) -  di r isorse dello Stato.  
Per il sostegno all 'economia, sono attivi i plafond messi a disposizione del 
s is tema bancario,  al fine di i) e rogare  i finanziamenti a favore delle PMI, ii) 
accom pagnare  la ricostruzione e ripresa economica dei territori colpiti da 
calamità naturali (eventi sismici nella Regione Abruzzo del 2009 e nei territori di 
Emilia Romagna,  Veneto e Lombardia del 2012,  ed alluvione in Sardegna  del 
2013)  e,  a partire dalla fine del 2013, iii) sos tenere  il mercato  immobiliare 
residenziale.

A tale operatività si aggiunge quella relativa al f inanziamento di operazioni legate 
all ' internazionalizzazione e al sostegno alle esportazioni delle imprese  italiane, 
a t t raverso  il sistema "Export Banca", che prevede il supporto finanziario di CDP, 
la garanzia di SACE e il pieno coinvolgimento di SIMEST e delle banche 
nell 'organizzazione delle operazioni di f inanziamento alle imprese  esportatrici 
italiane, sulla base  di un'apposita Convenzione,  che definisce le modalità di 
intervento di ciascun attore  coinvolto.

22 Banca d 'Ita lia , M oneta e B anche, Tavola 2.5 (TSC20400) e  Tavola 2.9 . (TSC20810)
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Si evidenziano di seguito le principali consis tenze di S ta to  patrimoniale e di Conto
economico, riclassificate secondo criteri gestionali,  oltre ad alcuni indicatori
significativi.

Supporto all'Economia - Cifre chiave
(milioni di euro; percen tua li)

2013 2012

DATI PATRIMONIALI
Crediti verso clientela e verso banche 1 1 .422 9 .1 9 9

Som m e da erogare 32 33

Impegni a erogare 3 .651 3 .767

DATI ECONOMICI RICLASSIFICATI
Margine di interesse 72 63

Margine di intermediazione 87 71

Risultato di gestione 75 52

INDICATORI
India di rischiosità del credito
Sofferenze e incagli lordi/Esposizione verso clientela e verso banche lorda 0,674% 0,327%

Rettifiche nette su crediti/Esposizione verso clientela e verso banche netta 0,064% 0,120%

Indici di redditività
Margine attività fruttìfere - passività onerose 0,7% 0,7%

Rapporto cost/incom e 3,9% 6,3%

Con riferimento alle nuove iniziative del 2013,  nel m ese  di febbraio,  considerati 
gli sviluppi nel livello di patrimonializzazione richiesto alle banche a seguito 
dell 'adozione delle regole di Basilea 3, CDP ha d iversamente  articolato i criteri 
per la de terminazione dei margini da applicare alla provvista del Nuovo Plafond 
PMI, in maniera  tale da premiare le banche con maggior livello di 
patrimonializzazione, pur m an tenendo  un adeguato  profilo di r ischio/rendimento.  
Tale diversa articolazione è suscettibile di far a s su m ere  al prodotto potenziali 
effetti positivi per il s is tema imprenditoriale italiano di minori dimensioni, nel 
quale continuano a pers is tere  criticità di accesso al credito.

Nel m ese  di maggio,  inoltre, il Consiglio di Amministrazione di CDP ha deliberato 
una misura -  già prevista per le PMI operanti  nei territori dell'Emilia Romagna, 
del Veneto e  della Lombardia colpite dal sisma del 2012 -  volta ad es tendere ,  a 
valere sul Nuovo Plafond PMI-Investimenti,  la dura ta  15 anni alla provvista 
fornita alle banche  e dest inata  al f inanziamento delle PMI che operano nel 
territorio abruzzese  colpito dal sisma del 2009 (rispetto alla dura ta  mass ima di
10 anni offerta per  tutti gli altri soggett i).  Tale misura è operativa dal 3 giugno
2013,  a seguito della sottoscrizione di un apposito Addendum alla Convenzione 
vigente tra CDP e ABI del 1° marzo 2012.
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Con riferimento al Fondo Kyoto, nel primo sem es t re  2013,  il Ministero 
dell 'Ambiente ha avviato una rivisitazione dei criteri allocativi e del modello 
operativo dello s t rumento ,  in a ttuazione delle novità normative  introdotte 
daH'articolo 57 del decreto legge n. 83 del 22 giugno 2012. Di conseguenza ,  nel 
corso del secondo s em es t re  2013, è s ta to  implementato  un processo di 
internalizzazione delle attività di gest ione del Fondo, che ha consenti to l'avvio 
delle stipule nell'esercizio, per complessivi 5 milioni di euro.

Con riferimento al FRI, il 20 giugno 2013 CDP ha sottoscrit to con il Ministero 
delle politiche agricole, alimentari e  forestali un 'apposita Convenzione,  che ha 
consenti to l 'attivazione sullo s t rum ento  della misura "Contratti  di filiera e di 
distretto agricoli e agroalimentari",  di cui al DM MEF-MiSE-MiPAAF del 22 
novembre  2007.

In merito all 'operatività del s is tema Export Banca,  il 3 luglio 2013 CDP, ABI, 
SACE e SIMEST hanno firmato una nuova Convenzione,  finalizzata a potenziare  il 
supporto finanziario alle imprese  esportatrici italiane. Tra le principali novità della 
nuova Convenzione, entra ta  in vigore a partire dal m ese  di ottobre  2013, si 
rilevano (i) la possibilità per CDP di intervenire fornendo la propria provvista in 
valute diverse dall 'euro e (ii) la razionalizzazione della proposta  commerciale 
offerta dal Gruppo CDP in merito alle operazioni di internazionalizzazione. Nel 
m ese  di giugno, inoltre, il plafond messo  a disposizione del s is tema Export Banca 
è s ta to  incrementato  di ulteriori 2 miliardi di euro - a t testandosi pertanto  a 6 
miliardi di euro - in considerazione sia del livello di assorb im ento  delle risorse già 
a disposizione, sia dell 'elevato numero  di richieste di intervento pervenute .

A partire dalla fine del 2013, inoltre, ai sensi  dell'articolo 6, com m a 1, let tere a) 
e b), del D.L. 102/2013, convertito in L. 124/2013, CDP ha es teso  la propria area 
di intervento anche al sostegno del mercato  immobiliare residenziale, me t tendo  a 
disposizione complessivi 5 miliardi di euro. Di questi ,  2 miliardi di euro 
costi tuiscono la dotazione del "Plafond Casa",  uno s t rumento  veicolato a tt raverso
Il s is tema bancario (per il quale,  il 20 novembre  2013, è s ta ta  firmata 
un 'apposita  Convenzione con l'Associazione Bancaria Italiana, che ne disciplina 
linee guida e regole applicative).  Il "Plafond Casa" è finalizzato all 'erogazione di 
mutui alle persone  fisiche (con priorità per  le giovani coppie, per i nuclei familiari 
di cui fa pa rte  almeno un soggetto  disabile e per le famiglie numerose)  per 
l 'acquisto di immobili ad uso abitativo (priori tariamente,  di abitazioni principali) e 
per interventi di r istrutturazione con accrescimento dell'efficienza energetica.  
L'operatività dello s t rum ento  è partita nei primi giorni di gennaio 2014.
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In favore del mercato  residenziale CDP ha inoltre attivato,  a partire da novembre
2013, un programma di acquisto -  per  complessivi 3 miliardi di euro -  di 
obbligazioni bancarie garant i te ,  aventi ad oggetto  mutui residenziali, e  di altri 
titoli emess i  a fronte di mutui della s tessa  specie.

Success ivamente  alla chiusura dell'esercizio 2013, e previa sottoscrizione di 
apposita Convenzione con l'Associazione Bancaria Ital iana in data  17 gennaio
2014, CDP ha messo  a disposizione dei territori dei comuni della Regione 
Sardegna, interessati  dagli eccezionali eventi  metereologici del novembre  2013, 
90 milioni euro come provvista di scopo agli istituti di credito per  la concessione 
di f inanziamenti  finalizzati al pagam ento  dei tributi sospesi ,  scadenti  nel periodo 
compreso  tra il 18 novembre  2013 e il 20 dicembre 2013 (Plafond Moratoria 
Sardegna).

Dal punto di vista del portafoglio impieghi dell'Area in ogget to,  lo stock di crediti 
verso clientela e verso  banche al 31 dicembre  2013 è risultato pari a 11.422 
milioni di euro,  in crescita del 24%  rispetto al medes imo dato  di fine 2012, 
preva len tem ente  per effetto delle erogazioni regis tra te  a valere sui plafond PMI, 
che compless ivamente  hanno più che compensa to  le quote  di r imborso del debito 
e le estinzioni ef fe ttuate  sulla base  delle rendicontazioni semestrali  riferite 
p reva len temente  al plafond PMI.

In particolare,  lo stock relativo ai prestiti PMI si è a t te s ta to  a quota 7 .650 milioni 
di euro (in crescita del 33% rispetto al 2012),  mentre ,  esaurito il plafond a 
disposizione alla fine del 2012,  al 31 dicembre 2013 il saldo sui prestiti 
ricostruzione Abruzzo risulta pari a 1.859 milioni di euro; per quanto  concerne,  
invece, il Fondo rotativo per il sostegno alle imprese  e gli investimenti  in ricerca 
(FRI) si registra uno stock di crediti erogati  al te rmine  del 2013 pari a 893 milioni 
di euro (stabile rispetto alla fine del p receden te  esercizio). Inoltre,  te rminato  il 
periodo di utilizzo del plafond Moratoria Sisma Emilia 2012, lo stock di tale 
prodotto al 31 dicembre 2013 è risultato pari a 575 milioni di euro ,  mentre ,  con 
riferimento al plafond Ricostruzione Sisma Emilia 2012,  nel corso dell 'anno sono 
s ta te  effe ttuate le prime erogazioni,  portando lo stock di tale prodotto a 96 
milioni di euro.  Infine, dopo le prime erogazioni regis tra te  nel 2012 sul plafond 
Export Banca,  lo stock è ulteriormente cresciuto a ttestandosi a 321 milioni di 
euro.

Includendo anche  gli impegni a e rogare ,  senza le rettifiche IAS/IFRS, il da to  di 
stock risulta pari a 15.099 milioni di euro,  in crescita di oltre il 16% rispetto a 
fine 2012, per effetto del volume di nuove stipule che ha più che compensa to  i 
rientri in linea capitale dell 'anno.
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Supporto  aM'Economia - S tock  crediti v e r so  clientela e  v e r so  b an ch e per prodotto
(m ilioni di euro)

Prodotto 3 1 /1 2 /2 0 1 3 3 1 /1 2 /2 0 1 2 Variazione
(pere.)

Plafond PMI 7 .650  

Export Banca 321 

Plafond ricostruzione te rrem oto  Abruzzo 1.859 

Plafond ricostruzione Sisma Emilia 96 

Plafond m oratoria Sism a Emilia 575 

Prestiti FRI 893 

Finanziamenti per Interm odalità (articolo 38 , com m a 6 , L. 1 6 6 /0 2 ) 56

5 .774

35

1.921

545

880

62

32 ,5%

n/s

-3 ,3%

n/s

5,5%

1,4%

-10 ,0%

Totale som m e erogate o in am m ortam ento 1 1 .4 4 9 9 .2 1 7 24,2%
Rettifiche IAS/FRS (27 ) (18) 50 ,7%

Totale crediti verso  clientela e  verso  banche 1 1 .4 2 2 9 .1 9 9 24,2%

Totale som m e erogate o In am m ortam ento 1 1 .4 4 9 9 .217 24,2%
Impegni a e rogare  3.651 3 .767 -3 ,1%

Totale crediti (indusi impegni) 1 5 .0 9 9 1 2 .9 8 4 16,3%

Sulle so m m e  da erogare ,  comprensive anche  degli impegni, si registra una 
sostanziale stabilità rispetto alla fine del 2012 per effetto delle nuove stipule 
regis trate nell 'anno, com pensa te  daH'ammontare  di nuove erogazioni e di 
riduzioni su stipule pregresse  non erogate.  L'aggregato in oggetto  è quindi 
passa to  da 3.799 milioni di euro di fine 2012 a 3 .683 milioni di euro  al 31 
dicembre  2013. AH'interno di tale aggregato  si segnala l ' incremento dell'incidenza 
(78%  nel 2013 rispetto al 38%  del 2012) delle so m m e  non e roga te  relative al 
prodotto Export Banca.

S u p porto  aM'Economia - S tock  so m m e da e r o g a r e
(m ilioni di euro)

3 1 /1 2 /2 0 1 3 3 1 /1 2 /2 0 1 2 Variazione
(pere.)

S om m e da erogare  * 32 

Impegni a e rogare  3 .651

33

3 .7 6 7

-1 ,3%

-3 ,1 %

Totale som m e da erogare (inclusi impegni) 3 .6 8 3 3 .7 9 9 -3,1%
* Dato relativo a fondi dello S ta to  gestiti da CDP

I volumi complessivi di risorse mobilitate e gesti te nel corso del 2013 a valere 
sugli s trument i  di sos tegno  all 'economia am m o n tan o  a 5.663 milioni di euro,  in 
lieve contrazione rispetto al 2012 ( -10% ).  Il contributo principale a tali volumi 
viene fornito dai f inanziamenti a valere sul plafond PMI (3.081 milioni di euro),  in 
calo solo pe r  effetto del picco registrato lo scorso anno in coincidenza con la 
chiusura del primo plafond. I f inanziamenti in favore delle a ree  colpite dagli 
eventi sismici risultano compless ivamente  pari a 306 milioni di euro,  registrando 
una riduzione rispetto al 2012 (1 .824 milioni del 2012),  principalmente per 
effetto dell 'esaur imento del plafond Ricostruzione Abruzzo e per la fase  di avvio 
del plafond dedicato alla r icostruzione nei territori colpiti dal sisma del maggio
2012. A questi si aggiungono 210 milioni di euro di prestiti a valere sul FRI, 200 
milioni di euro riferiti all 'acquisto obbligazioni bancarie garanti te  a sostegno del
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se ttore  immobiliare e 59 milioni di euro per la gestione  di fondi per conto dello 
Stato.

Con specifico riferimento all 'operatività di Export Banca,  nel corso del 2013 sono 
stati sottoscritti dieci nuovi contratti di f inanziamento per un am m o n ta re  
complessivo pari a 1.807 milioni di euro.  Il cons is tente  aum en to  rispetto ai 
volumi registrati nel p receden te  esercizio è riferito p reva len temente  alla stipula 
di alcune operazioni di r ilevante importo nel se t to re  della cantieristica navale.  I 
nuovi f inanziamenti,  assistiti da garanzia da par te  di SACE, riguardano inoltre 
operazioni a suppor to  di esportatori  italiani, nei settori dell 'energia e delle 
costruzioni.

Supporto all'Economia - Flusso stipule per prodotto
(milioni di euro)

Prodotto Totale 2013 Totale 2 0 1 2 Variazione
(pere .)

Plafond PMI 3.081 3 .648 -15 ,5%

Export Banca 1.807 659 174,1%

Plafond ricostruzione te rrem o to  Abruzzo - 1.079 n /s

Plafond ricostruzione Sism a Emilia 97 - n /s

Plafond m orato ria  Sism a Emilia 210 745 -71 ,9%

Prestiti FRI 210 135 56,3%

Obbligazioni B ancarie G aran tite 200 - n /s

Stipule fondi conto  terzi 59 61 -3 ,0%

T otale 5 .6 6 3 6 .3 2 6 -10,5°/o

A fronte di tali stipule, nel corso del 2013 sono stati erogati  4 .952 milioni di euro,  
in larga pa rte  relativi ai prestiti in favore delle PMI (oltre il 76% del totale),  delle 
a ree  te r rem ota te  colpite dal sisma del 2012 (10%  del totale) e del sistema 
Export Banca (circa il 6 %  del totale).  Il volume di erogazioni del 2013 risulta in 
forte crescita r ispetto al p receden te  esercizio ( + 21% ) sopra ttu tto  grazie al deciso 
aum en to  registrato dal plafond PMI (+74% ) .

Supporto all'Economia - Flusso erogazioni per prodotto
________________________________________________________________ (milioni di euro)

Prodotto T otale 20 1 3 T otale 201 2 V ariazione
(pere.)

Plafond PMI 3.773 2.162 74 ,5%

Export Banca 287 35 727 ,8%

Plafond ricostruzione te rrem o to  Abruzzo - 1.126 n /s

Plafond ricostruzione Sism a Emilia 97 - n /s

Plafond m ora to ria  S ism a Emilia 410 545 -2 4 ,7 %

Prestiti FRI 131 156 -16 ,0%

Obbligazioni B ancarie G aran tite 200 - n /s
Erogazioni fondi conto terzi 54 61 -1 0 ,3 %

Totale 4 .9 5 2 4 .0 8 4 21,3%
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Con particolare riferimento ai f inanziamenti  a supporto  delle PMI, si rileva un 
am m o n ta re  compless ivamente  stipulato pari a 12.832 milioni di euro,  di cui (i) 
8 .000 milioni di euro nell 'ambito del plafond messo  a disposizione nel 2009 e 
comple tamente  esaurito nel corso del 2012; (ii) 4 .619 milioni di euro relativi al 
nuovo plafond PMI messo a disposizione - da marzo 2012 - al fine di cont inuare  a 
sos tene re  l 'accesso al credito delle PMI; e (iii) 213 milioni di euro  riconducibili ai 
finanziamenti  finalizzati a fornire alle aziende di minori dimensioni un supporto  
per fronteggiare gli effetti negativi dei ritardi nei pagamenti  delle Pubbliche 
Amministrazioni.

S u p p o r to  a ll'E co n o m ia  - P la fo n d  PMI
(milioni di euro)

C ontroparte bancaria Plafond
com p less iv o

Finanziam enti 
stipulati *

Finanziam enti 
erogati **

% Plafond  
a ssorb ito

PMI (I - II - III C onvenzione) 8 .0 0 0 8.000 8 .000 100%

PMI Investim enti 8 .000 4 .619 4 .569 57%

PMI Crediti PA 2 .000 213 154 8%

T otale plafond PMI 1 8 .0 0 0 1 2 .8 3 2 1 2 .7 2 3 71%
* D a to  a l n e t t o  d e l l e  r id u z io n i  e f f e t t u a t e  a l  t e r m i n e  d e l  p e r io d o  d i c o n t r a t t u a l i z z a z i o n e  d e l la  " t r a n c h e  A" d e l  p la f o n d  PM I I n v e s t i m e n t i  

* *  D a to  a l  lo rd o  d e l l e  e s t i n z io n i  e f f e t t u a t e  s u l la  b a s e  d e l l e  r e n d ic o n ta z lo n i  s e m e s t r a l i

Dal punto di vista del contributo dell'Area Supporto all'Economia alla 
determinazione dei risultati reddituali del 2013 di CDP, si evidenzia un 
miglioramento del margine di in teresse ,  che è passa to  da 63 milioni di euro del
2012 a 72 milioni di euro del 2013. La performance è dovuta all ' incremento delle 
m asse  in termediate,  a fronte di una sostanziale stabilità della marginalità tra 
attivo e passivo (70 punti base).  A livello di risultato di gestione,  analogamente ,  
è possibile rilevare una crescita dai 52 milioni di euro del 2012 ai 75 milioni di 
euro del 2013, anche per effetto dei ricavi commissionali legati all 'operatività di 
Export Banca.

Il rapporto cost/ income di tale Area,  infine, risulta pari al 4 % ,  in miglioramento 
rispetto al 6% dell'esercizio 2012,  per  il duplice effetto dell ' incremento dei ricavi 
di pert inenza dell'Area e della contrazione dei costi di s truttura .

Per quanto  concerne ,  infine, la qualità creditizia 2013 del portafoglio impieghi 
dell'Area Suppor to  aN'Economia, si rileva un lieve incremento  dei crediti 
problematici,  riconducibili un icamente  al FRI, i quali sono comunque  assistiti da 
una garanzia di ultima istanza dello Stato.
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3 . 1 . 3 .  Le a t t i v i t à  d e l l e  a l t r e  s o c i e t à  s o g g e t t e  a  d i r e z i o n e  e

COORDINAMENTO

3 .1 .3 .1 .  Le  ATTIVITÀ D I CDPISGR

A fine esercizio 2013 risultano p ienam ente  operative le due  linee di business 
sulle quali si focalizza la missione st ra tegica di CDPI SGR: da un lato l'operatività 
nell'EPS, nell 'ambito del quale è  operativo il FIA; dall'altro la valorizzazione del 
patrimonio immobiliare dello Sta to  e degli enti pubblici, se ttore  nel quale opera il 
FIV.

Per quanto  concerne l'attività di investimento del FIA nel corso dell 'anno sono 
s ta t e  approva te  dal Consiglio di Amministrazione della SGR 9 nuove delibere di 
sottoscrizione per un totale complessivo di circa 272 milioni di euro e 
incrementate  delibere di sottoscrizioni in 11 fondi già deliberati per  un 
am m o n ta re  complessivo di circa 316 milioni di euro.

Per quanto  concerne la gestione  del FIV -Com par to  Plus, nel m ese  di ottobre
2013 è s ta to  completato  il primo investimento immobiliare,  acquisendo due 
immobili a Milano p receden tem en te  di proprietà della Fondazione IRCCS Cà 
Granda Policlinico, per un valore complessivo di circa 17,3 milioni di euro. Per 
entrambi gli immobili, a destinazione prevalente  residenziale,  sono previste 
importanti opere  di riqualificazioni, con la r istrutturazione integrale degli edifici e
il m anten imento  delle funzioni attuali.  Il Comparto  Plus del FIV ha un patrimonio 
sottoscrit to al 31 dicembre 2013 di 100 milioni di euro,  di cui risultano richiamati
20,4 milioni, a fronte dell 'emissione di 204 quote.

Il FIV - Comparto  Extra, è s ta to  istituito in data  20 dicembre  2013 a seguito della 
trasformazione  del FIV Plus in fondo multi-comparto,  con la finalità di acquisire 
un patrimonio immobiliare p receden tem ente  di proprietà dello Sta to -  la cui 
gestione era  affidata all'Agenzia del Demanio ("Demanio") -  e di alcuni enti 
territoriali. A partire dal m ese  di s e t t em bre  2013, CDPI SGR ha infatti avviato 
un'att ività di interlocuzione con il Demanio,  a seguito dell'invio da parte  del MEF 
a quest 'ult imo di una comunicazione recante  il nulla osta necessar io per 
procedere  all ' immediato avvio delle attività propedeutiche alla dismissione di 
immobili pubblici, anche  mediante  il coinvolgimento - diretto e  indiretto - di CDP, 
ai sensi dell'art. 11 - quinquies del DL 203/2005 .  CDP ha dunque  chiamato a far 
parte  dell 'operazione la propria controllata CDPI SGR. Il Demanio ha presenta to  
una lista composta  da  numerosi  cespiti, dalla quale,  ad esito dell'attività di due 
diligence tecnica e valutativa, è stato  definito un elenco di immobili che 
p resen tavano  le caratterist iche di base  per e sse re  oggetto  della transazione.  A
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seguito del l 'emanazione del DL 133/2013,  che ha pe rm esso  l'inclusione nel 
perimetro di acquisizione anche di immobili di proprietà di enti territoriali, CDPI 
SGR ha dato la propria disponibilità ad analizzare i cespiti degli enti territoriali 
che,  per dimensioni e tipologia, pe rm e t te sse ro  l 'acquisto nei tempi previsti per il 
comple tamento  dell 'operazione.
In da ta  27 dicembre CDPI SGR ha perfezionato un atto  di compravendita  di 7 
cespiti provenienti da 6 enti territoriali e in data  30 dicembre  ha perfezionato 
l 'acquisto di 33 immobili p receden tem en te  di proprietà dello Sta to e in gestione 
al Demanio,  per un corrispettivo complessivo di acquisto dei 40 immobili di 489 ,6  
milioni di euro.  La stra tegia di valorizzazione del portafoglio prevede -  a seconda 
dei singoli immobili -  interventi che vanno dalla r istrutturazione di immobili 
esistenti alla r igenerazione urbana per gli a s s e t  più significativi (es. ex 
c ase rm e /ex  ospedali).  I 40 immobili che compongono il portafoglio sono 
distribuiti su gran parte  del territorio nazionale in te ressando 10 Regioni e quasi 
20 Province. Il 6 4%  circa del portafoglio (20 cespiti) è localizzato in «prime 
locations» e in particolare nelle città di Roma, Firenze, Bologna, Torino, Milano e 
Venezia. L'86% circa degli immobili è concentra to  in 8 città.
Il Comparto  Extra del FIV ha un patrimonio sottoscrit to al 31 dicembre  2013 di 
725 milioni di euro,  di cui risultano richiamati e versati  495 milioni, a fronte 
dell 'emissione di 4 .950 quote  di classe A.

3 . 1 .3 .2 .  L e  ATTIVITÀ DEL GRUPPO FlNTECNA IMMOBILIARE

Nel corso dell'esercizio sono proseguite le attività di collocamento sul mercato di 
proprietà immobiliari. In particolare,  nel corso del 2013 sono s ta te  realizzate 
vendite in cessione diretta sul mercato per circa 82 milioni di euro.  Il contributo 
principale è derivato dalla finalizzazione dell 'accordo con il gruppo Percassi che 
ha previsto la cessione dell 'area ex Dogana di Segra te  al valore di circa 79 milioni 
di euro,  acquisendo con tes tua lmente  l'area residenziale di proprietà del gruppo 
Percassi al valore 76 milioni di euro  con parziale compensazione  degli importi 
dovuti tra le parti.

Nel corso del 2013 sono stati, inoltre, ottenuti  importanti avanzamenti  su alcuni 
complessi immobiliari di rilevanti dimensioni:

• compendio ex ICMI: è s ta to  redatto  il progetto esecutivo delle opere  di 
urbanizzazione che in te ressano l'intera area  ed esp le ta ta  una gara  per i 
lavori del comprensorio Genesis e per una parte  delle opere di 
urbanizzazione.  Sono s ta te  inoltre comple ta te  le opere  di r i sanamento  
ambientale  dell 'area;
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• compendio ex Manifattura Tabacchi di Napoli: sono stati conferiti specifici 
incarichi per redigere i progetti definitivi delle opere  di urbanizzazione. E' 
prevista l 'ultimazione delle progettazioni entro  i primi mesi del 2014;

• complesso immobiliare ex Dogana di Segra te :  a seguito dell 'acquisto 
dell 'area nel m ese  di febbraio 2013, nell 'ambito degli Accordi con il gruppo 
Percassi,  si sono immedia tamente  avviate le attività di indagini 
propedeutiche sul territorio e di proget tazione finalizzate alla 
presentazione presso  il Comune di Segra te  delle autorizzazioni necessar ie  
ad avviare le fasi realizzative.

Alle attività del gruppo Fintecna Immobiliare si aggiungono quelle delle iniziative 
gesti te dalle par tnership ,  r iguardanti importanti interventi di riqualificazione 
urbana,  in grado di generare  rilevanti investimenti  sul territorio con notevoli 
r icadute positive in termini di occupazione.
Alcune di ques te  società hanno proseguito nel corso del 2013 le ristrutturazioni 
dei complessi immobiliari di proprietà e le attività di commercializzazione dei 
costruendi prodotti edilizi (Cinque Cerchi S.p.A., Manifatture Milano S.p.A., 
Valcomp Tre S.p.A. Quadrifoglio Modena S.p.A., Quadrifoglio Genova S.p.A.), 
completando la costruzione di alcuni fabbricati (il fabbricato C di Palazzo Litta, 
l'edificio A di Modena e l'UMI 2 di Cinque Cerchi). Per le due  iniziative più 
rilevanti relative alla città di Roma (Alfiere S.p.A. e Residenziale Immobiliare 
2004 S.p.A.) sono in corso di risoluzione le problematiche finanziarie legate agli 
investimenti,  ai rapporti con gli istituti finanziatori e con i partner,  propedeutiche 
all'avvio dei programmi industriali edilizi.
Per le altre partnership  (Quadrifoglio Verona S.p.A., Quadrifoglio Brescia S.p.A., 
Quadrifoglio Piacenza S.p.A., Pentagramma Piemonte S.p.A., Pentagramma 
Romagna S.p.A., Pen tagram m a Perugia S.p.A., M.T. Manifattura Tabacchi S.p.A. 
e Bonafous S.p.A.) sono tu ttora  in corso di finalizzazione i percorsi di 
valorizzazione urbanistica già intrapresi negli anni precedenti  ed,  in alcuni casi, i 
rinnovi delle linee di credito con gli istituti finanziatori.

Alle partnership  paritet iche di cui sopra (ad eccezione di Valcomp Tre S.p.A, che 
è divenuta una controllata totalitaria di Fintecna Immobiliare S.r.l. in seguito 
all 'acquisto nel corso dell 'anno dal gruppo Percassi del 50% del capitale azionario 
e dei relativi f inanziamenti soci, per il corrispettivo di 15,5 milioni di euro),  si 
aggiunge quella con Invitalia S.p.A. nella società Italia Turismo S.p.A. (58% 
Invitalia S.p.A.; 4 2 %  Fintecna Immobiliare). Nel corso del 2013 per alcuni 
complessi di proprietà, ed in particolare,  per i villaggi del comprensorio di Simeri, 
sono proseguite le attività di investimento neN'ambito dell 'accordo quadro 
stipulato con l 'operatore internazionale Barcelò, volte alla r istrutturazione dei
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complessi turistici. Anche per gli altri villaggi sono stati effettuati investimenti  ai 
fini delle attività di manutenzione  straordinaria e di am m odernam ento .

3 . 1 . 3 . 3 .  LE ATTIVITÀ D i F S I

Nel corso del 2013, FSI ha proseguito la propria attività di analisi del mercato  e 
monitoraggio di possibili opportunità di investimento,  consolidando il proprio 
posizionamento nel mercato  italiano degli investimenti di capitale di rischio e 
affermandosi tra gli operatori principali per dotazione di capitale, pipeline e 
capacità di esecuzione.

I principali punti di forza riscontrati derivano da: (i) processo di investimento 
meritocratico rivolto ad imprese  in equilibrio finanziario; (ii) intervento 
tendenz ia lm ente  in sottoscrizione di aum en to  di capitale; (iii) assunzione di 
quote  di minoranza,  che facilita le relazioni anche con gli imprenditori più 
prudenti  ad aprirsi al mercato;  (iv) orizzonte temporale  lungo, con rendimenti  di 
mercato ,  parametrati  ai diversi settori merceologici di r iferimento; (v) uscita 
preferibilmente t ramite  quotazione,  favorendo la continuità degli altri azionisti 
stabili.

Le richieste sino ad ora raccolte o identificate ruotano intorno all'idea che FSI 
possa  svolgere un ruolo di "facilitatore" nei processi di aggregazione,  ovvero 
nella creazione di poli aziendali, come nel settore  dei servizi pubblici locali, nel 
f inanziamento di aziende che completano  acquisizioni di concorrenti all 'estero o 
che intendono creare  reti distributive internazionali. In termini di settori 
merceologici, particolare è l ' interesse da parte  delle aziende operanti  nel se ttore  
della meccanica ( importante  per l 'export) e nei settori tradizionali del "Made in 
Italy" (marchi, turismo, distribuzione,  sia all 'estero che in Italia).

Gli eventi significativi accaduti nel corso del 2013 sono stati,  oltre al già citato 
ingresso di Banca d'Italia nella compagine azionaria:

• la costi tuzione,  in data  primo marzo 2013, di una joint venture  con Qatar 
Holding LLC ("QH"), denominata  IQ Made in Italy Inves tm en t  Company 
S.p.A. ("IQ"). IQ è partecipata  pari te t icamente  da FSI e QH, ha un capitale 
iniziale in te ramente  versato  di 300 milioni di euro (150 milioni di euro 
quota parte  di FSI) aumentabile  di ulteriori 1,7 miliardi di euro  (850 
milioni per ciascun socio), a seguito dell 'approvazione di FSI e QH di 
specifici investimenti e potrà investire in società Italiane che rispettino i 
criteri degli artt.  3 e 4 dello s ta tu to  di FSI (dimensione minima e equilibrio 
economico finanziario), operanti  nei seguenti  settori:  (i) a l imentare  e della
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distribuzione a limentare;  (ii) moda e articoli di lusso; (iii) a r redam ento  e 
design; (iv) tem po  libero, turismo e lifestyle;

• la sottoscrizione, in da ta  4 ottobre  2013, di un contra tto  per l'acquisizione 
dell '84,55% di Ansaldo Energia, pari all ' intera quota di proprietà de tenuta  
dal fondo First Reserve (45% ) e al 39 ,55%  di proprietà di Finmeccanica,  
per un importo complessivo di circa 657 milioni di euro.  FSI si è impegnato  
ad acquis ta re  entro  il 2017 il r imanente  15% della società di proprietà di 
Finmeccanica,  a t t raverso  una s tru ttura  di put-call (per un importo a 
scadenza  pari a circa 147 milioni di euro).  Nell'ambito di tale investimento,  
FSI ha altresì siglato un mem orandum  di intesa non vincolante con 
Finmeccanica per studiare un eventuale  ingresso - di minoranza e 
contes tuale  a quello di un altro par tner  industriale - nel compar to  
ferroviario di Finmeccanica (segnalamento  e materiale rotabile) purché in 
stabile equilibrio economico e finanziario. Tale m em orandum  di intesa è 
scaduto  in data  4 gennaio 2014;

• il perfezionamento,  in data  14 novembre  2013, dell ' investimento di FSI in 
Hera S.p.A. ("Hera") ad esito del comple tamento  dell 'operazione di 
aum ento  di capitale della società successivo alla conclusione del processo 
di OPA di Hera su Acegas-APS. Le risorse compless ivamente  investite da 
FSI sono risultate,  dunque, pari a 7,3 milioni di euro (su un impegno fino a 
112 milioni di euro) per una percentuale  di partecipazione de tenu ta  da FSI 
nella società pari allo 0 ,382%  post aum en to  di capitale;

• la sottoscrizione,  in data  29 novembre  2013, di un contrat to  di 
compravendita  con le banche del gruppo Intesa  San Paolo e Unicredit 
S.p.A. per rilevare il 42 ,2 5 5 %  di SIA S.p.A. ("SIA") per un investimento di 
circa 204 milioni di euro ,  a cui si aggiungono circa 77 milioni di euro di 
f inanziamento ad una società in te ramente  controllata che de terrà  la 
partecipazione in SIA. FSI ha sottoscri t to il contra tto  vincolante nell 'ambito 
di un'operazione di acquisto di una quota  complessiva del 59 ,259%  di SIA; 
il closing dell 'operazione è st imato nel primo sem es t re  2014 ed è sogget to  
all 'approvazione di Banca d'Italia e dell 'autorità anti trust;

• la sottoscrizione, in data  16 dicembre 2013, di un contra tto  di 
investimento per l 'acquisizione di una partecipazione nella società al 
vertice della ca tena  di controllo del gruppo Valvitalia. L'impiego di risorse 
di FSI è pari a complessivi 151,2 milioni di euro,  di cui 1 milione di euro in 
aum ento  di capitale e 150,2 milioni di euro mediante  un prestito 
obbligazionario convertibile. In data  15 gennaio 2014,  ad esito delle 
condizioni sospensive e delle approvazioni regolamentari ,  l ' investimento è 
s ta to  perfezionato;
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Altri eventi  significativi accaduti nel secondo s em e s t re  2013 sono stati:
• la sottoscrizione, a novembre  2013, di un accordo di collaborazione con il 

Russian Direct Inves tm en t  Fund ("RDIF") per la realizzazione di una 
pia ttaforma d' investimento da 1 miliardo di euro,  che si concentre rà  su 
Italia e Russia. Le due istituzioni finanziarie si impegnano ad investire fino 
a 500 milioni di euro ciascuna,  in imprese  e progetti volti a promuovere  la 
cooperazione economica tra  Italia e Russia e la crescita delle rispettive 
economie;

• la negoziazione tra FSI e Kuwait Inves tm en t  Authority ("KIA"), conclusasi 
il 4 febbraio 2014, per la sottoscrizione di un accordo per la costi tuzione di 
una nuova società di investimento in cui FSI dete r rà  circa l '80% e KIA 
de terrà  circa il 20%, tramite  l ' investimento di 500 milioni di euro.

3 . 1 . 3 . 4 .  L e  a t t i v i t à  d e l  G r u p p o  F i n t e c n a  

Ca n t ie r is t ic a  n a v a le

Con riferimento alla cantieristica, il 2013,  pur manifestando segnali di ripresa, ha 
confermato il difficile contes to  in cui opera  Fincantieri. Con specifico riferimento 
ai principali segmenti  di mercato  in cui è  p resen te  la società,  si rileva che:

• il se t to re  navi da crociera, continua ad esse re  influenzato da 
sovraccapacità produttiva,  con conseguente  tensione sui prezzi e necessità 
di un sem pre  maggior  ricorso all 'export financing. Nel corso del 2013, 
caratterizzato dalla stabilizzazione del mercato e dallo sviluppo dei 
segment i  di nicchia (es. luxury), Fincantieri ha perfezionato 6 ordini per 
nuove navi;

• il se t to re  navi militari si è caratterizzato per una maggiore vivacità. Con 
riferimento al mercato  nazionale si segnala  il p rogramma di rinnovo della 
flotta della Marina Militare Italiana che ha portato allo s tanziamento ,  
a t t raverso  contributi ventennali ,  di 5,8 miliardi di euro,  come previsto dalla 
legge di stabilità 2014. Per quanto  concerne,  invece, il mercato USA - in 
cui la società è p resen te  - si segnala  la prosecuzione del p rogramma 
Littoral Combat Ship con l 'assegnazione a Fincantieri di ulteriori 2 unità;

• nell 'ambito dell 'offshore, si richiama l 'at tenzione sulla citata acquisizione 
del 55 ,63%  di VARD. Il gruppo Fincantieri, a t t raverso ques ta  operazione,  
raddoppia le sue  dimensioni,  raggiungendo una soglia su base  annua  di 4 
miliardi di euro di ricavi, con oltre 20 .000 dipendenti,  distribuiti tra 21 
cantieri collocati in 3 diversi continenti,  diventando uno dei primi quattro 
costruttori  navali al mondo.


