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dell’incolum ità del p erson a le , p r o w e d e n d o  all’agg iorn am en to  del D ocum ento  di V alutazione dei 

Rischi e  dei su o i allegati.

Si è  data a ttuazione  agli adem pim enti in m ateria di form azione p r o w e d e n d o  in particolare 

airaggiornam en to  di a lcu n e  figure dell’organigram m a della Sa lu te  e  S icu rezza  (Procuratore  

S p ec ia le  per la S icu rezza , R e sp o n sa b ile  ed  Addetti al Servizio P rev en zio n e  e  P rotezione  e  

R ap p resen tan te  dei Lavoratori per la S icurezza).

Nell’ottica di un m iglioram ento continuo dei p ro cessi di g e s t io n e  e  controllo so n o  stati effettuati 

specifici audit e  sopralluoghi.

Andamento e Gestione dell’attività finanziaria

Nel corso  del 2 0 1 3  le c o n s is te n z e  di liquidità di F intecna S .p .A . so n o  sign ificativam ente m utate  

in seg u ito  alla distribuzione di un dividendo ordinario e  straordinario all’A zionista C a s sa  depositi 

e  prestiti S .p .A . per com p lessiv i €/miltoni 500 , pari al 25%  circa della co m p lessiv a  c o n siste n z a  

in e s s e r e  a fine 2 0 1 2 .

A n ch e in ta le  co n testo  si inquadra l’o p era zio n e  di rivisitazione del Portafoglio Titoli -  nella  qu a le  

so n o  stati co m p less iv a m en te  ceduti nom inali €/mi!ioni 1 .0 1 0  e  riacquistati nom inali €/m ilioni 

6 0 0  - nel p rosegu im ento  di una politica di con so lid a m en to  del rendim ento d e lle  disponibilità 

intrapresa e  concretizzata  nel co rso  degli ultimi d u e  eserc iz i.

La su dd etta  op erazion e , deliberata nella sed u ta  del C onsig lio  di Am m inistrazione del 10 m agg io  

2 0 1 3 , è  stata  avviata nello  s t e s s o  m e s e  e  s i è  protratta fino ai primi di novem bre, nei termini di 

seg u ito  riepilogati:

•  c e s s io n e  sul m ercato di nom inali co m p lessiv i €/m ilioni 1 .0 1 0  di Titoli di S tato  -  di cui 

€/m ilioni 7 4 0  di BTP d ecen n a li ed  €/m ilioni 2 7 0  di CCT a b a s so  rendim ento -  c h e  ha 

con sen tito  di consuntivare una p lu sva len za  di circa €/milioni 50;

•  acqu isto , a lle  A ste  dei Titoli di S tato  del periodo, di com p lessiv i nominali €/m ilioni 6 0 0  di 

BTP a m edio lungo term ine.

Al 31 d icem b re 2 0 1 2  il Portafoglio Titoli F intecna am m ontava  a com p lessiv i nominali €/m ilioni 

1 .1 7 0  con un rendim ento m edio  ponderato  del 5 ,79% (5) e  a v ev a  una durata m edia  di circa 9  

anni.

5) Comprese commissioni rivenienti da operazioni di Prestito Titoli.
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Al 31 dicem bre 2 0 1 3 , a valle  della su dd etta  op era zio n e  -  ch e , nelle  d u e  fasi, ha quindi 

c o m p lessiv a m en te  p e r m esso  la concreta  consu ntivazion e  di una p lu sva len za  di €/m ilioni 5 0  -  il 

Portafoglio Titoli F intecna è  pari a nominali €/m ilioni 7 6 0 , e  registra un rendim ento superiore a 

quello p reced en te  e  pari al 6 ,09% (5) Il m iglioram ento del rendim ento non deriva dal m arginale  

allungam ento della durata m edia del Portafoglio (pari a 10 anni rispetto ai 9  precedenti).

Alla chiusura delPesercizio , il nuovo Portafoglio risulta p lu svalen te  per circa €/milioni 27.

E’ di seg u ito  riportato il dettaglio  degli im pieghi delle  liquidità e  dei rendim enti consuntivati, 

inclu se le operazioni di “Prestito Titoli”, al 31 dicem bre 2 0 1 3 , nel confronto co n  gli ultimi tre 

eserc iz i precedenti:

2010 2011 2012 2013

V a lo r i n o m in a li € /m il. R e n d . € /m il. R end . € /m il. R e n d . € /m il.  R e n d .

Titoli di S ta to  a  redd ito  f is so - - 1.120 6 ,77% 900 6 ,77% 760 6 ,09%

Titoli di S ta to  a  reddito  variabile - - 270 2 ,96% 270 2 ,52% - -

1.390 6,03% 1.170 5,79% 760 6,09%
Liquidità 1.866 1,69% 188 3,09% 523 4 ,29% 545 2 ,95%

O bbligazioni 200 3 ,01% 460 3,60% 360 3 ,09% 270 2 ,67%

2.066 1,82% 2.038 5,21% 2.053 4,93% 1.575 4,42%

(*) o ltre nom inali €/m ilioni 200  di CTZ ac q u is ta ti a ll'A sta del 2 7  d ic em b re  2013  co n  reg o lam en to  2 g en n a io  2014
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Le disponibilità m onetarie nette  al 31 d icem b re 2 0 1 3 , co n sid era n d o  il valore nom inale  dei titoli, 

risultano pari ad €/milioni 1 .5 7 5  e  p resen ta n o  un rendim ento m edio  c o m p less iv o  d e l 4 ,42% ; ad  

e s s o  concorrono €/milioni 7 6 0  di Titoli di S tato  a reddito f isso  con un rendim ento m edio  del 

6 ,0 9 % (5)’ €/milioni 5 4 5  di depositi a vista su  conti correnti bancari ad un ta s s o  m edio  del 2 ,95% , 

n o n ch é  €/milioni 2 7 0  di N ote O bbligazionarie al 2 ,67% .

P er quanto co n cern e  i Titoli di S ta to , parzialm ente og g etto  dell’o p era zio n e  di rivisitazione del 

Portafoglio di cui sopra, è  di seg u ito  rappresentato  i! raffronto del rendim ento m edio  del 

Portafoglio in e s s e r e  con quello  dei d u e  eserc iz i precedenti.

R en d im en to  
2011 2012 2013

Titoli di Stato 4,85% 4,22% 4,54%

Commissione su Prestito Titoli 1,18% 1,57% 1,55%

6,03% 5,79% 6,09%
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Il rendim ento effettivo delle  c ed o le  dei Titoli di Stato, in seg u ito  all’o p era zio n e  di rivisitazione del 

Portafoglio, è  aum entato  di 0 ,3 2  bps (da 4 ,22%  a 4,54% ), in relazione alla c e s s io n e  (c o m e  detto  

se n z a  effetti sul risultato di F intecna S .p .A .) dei CCT a b a s so  rendim ento, c h e  furono acquisiti 

nella prim avera 2011 prima della congiuntura negativa  di m ercato  s u s s e g u e n te  alla crisi 

finanziaria ch e  ha investito l’intera eco n o m ia  m ondiale, in particolare a partire dall’e s ta te  del 

m ed esim o  anno.

La rem unerazione delle  operazioni di Prestito Titoli, n o n ostan te  il trend in d im inuzione dei ta ss i  

d’in te re sse  e  la c o n se g u e n te  m inore e s ig e n z a  di liquidità degli Istituti, è  in linea di m à ssim a  

rim asta invariata rispetto all’e serc iz io  p reced en te  (da 1,57%  a 1,55% ) sia  perch é  i relativi 

contratti eran o  stati form alizzati in p a ssa to , sia  per la valida r in egoziazione  degli s te s s i  

effettuata nell’am bito dell’op era zio n e  di rivisitazione del Portafoglio.

La riduzione del rendim ento su i depositi bancari a  vista, rispetto al 31 d icem bre 2 0 1 2 , è  dovuta  

alla f le s s io n e  g en era le  dei ta ss i di m ercato, ch e  nel corso  deH’eserc iz io  in e s a m e  hanno altresì 

risentito di ben d u e interventi (m agg io  e  novem bre) da parte della BCE su l c o s to  del denaro  ed  

alle  ridotte e s ig e n z e  di liquidità degli Istituti.

Il rendim ento delle  obbligazioni, nel confronto con il p reced en te  e serc iz io , d im inu isce  di circa

0 ,4 0  bp s (da 3,09%  a 2 ,67% ) per via della m aggiore incidenza del t a s s o  variabile riferito ai 

nominali €/m ilioni 180 di O bbligazioni Dexia Crediop, in c o n se g u e n z a  della  restituzione dei 

nominali €/m ilioni 9 0  di O bbligazioni V en eto  B anca a t a s s o  f is so  4,36% , di cui in seg u ito  

specificato .

***

R iepilogando, negli ultimi d u e  eserc iz i, attraverso le operazioni di rivisitazione del proprio^ 

Portafoglio, F intecna S .p .A . ha m ovim entato titoli (se n z a  so s te n e r e  alcun on ere  per 

com m ission i) per com plessiv i €/miliardi 3 ,5  -  nel dettaglio €/miliardi 2  ceduti e  €/miliardi 1 ,5  

acquistati -  concretizzando una p lu sva len za  co m p lessiv a  di €/m ilioni 1 2 0  e  m an ten en d o  

com u n q u e un rendim ento co sta n te  (da 6,03%  a fine 2011 a 6 ,09%  a  fine 201 3 ).

In relazione alle  prospettive future, è  ragionevole ipotizzare una d e c isa  f le s s io n e  della redditività 

az ien d a le  in virtù deN’ap p licazione d e lle  nuove direttive em a n a te  dairA zionista unico C a ssa
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depositi e  prestiti S .p .A ..

Nel merito, il C onsiglio  di A m m inistrazione F intecna S .p .A . del 19 d icem b re 2 0 1 3  ha ritenuto di 

approvare le L inee G uida per la G estio n e  della  T esoreria  -  in m ateria di g e s t io n e  dei rischi 

c o n n e ss i all’operatività dei Titoli Azionari, alla g e s t io n e  della  liquidità ed  all’u so  dei derivati -  

p red isp oste  dall’A zionista. L’app licazione sarà  a reg im e a partire dal 1° m agg io  2 0 1 4 .

Le su d d ette  disposizion i, so n o  volte ad allineare il rischio di credito e  di controparte derivante  

dall’investim ento della  liquidità a quello del m odello  teorico  della  C apogruppo, c h e  preved e  di 

operare e sc lu siv a m en te  con  Istituti cd. in Investment Grade. La com piuta a d o z io n e  di ta le  

m odello  com porterà certam en te  un minor grado di rischio teorico, a n c h e  s e  in sicura  

contropartita ad una sen sib ile  riduzione dei margini della  g e s t io n e  finanziaria rispetto a  quelli 

finora consuntivati utilizzando i Ranking interni basati su  una prudenziale  sin tesi d e i Rating 
estern i ed  altri indicatori patrimoniali.

***

Si rappresenta c h e  nel co rso  del 2 0 1 3  l'istituto finanziatore ha attivato la garanzia  a  su o  tem p o  

rilasciata da F intecna S .p .A . a fronte del finanziam ento c o n c e s s o  dall’istituto m ed esim o  ad 

Alitalia Servizi S .p .A . ora in a .s .. F intecna S .p .A . ha quindi restituito alla B anca  i nominali 

€/m ilioni 90  di obbligazioni dalla s t e s s a  e m e s s e  ad un ta s s o  f is so  pari al 4 ,36% , costituite in 

p eg n o  p resso  l’istituto m ed esim o  nell’ottobre 2 0 1 2 . L’o p era zio n e  è  sta ta  form alizzata con  

accord o  fra le parti sottoscritto in data 3 0  settem b re. La p osiz io n e  debitoria di Alitalia Servizi 

S.p.A . in a .s . (interam ente garantita da F intecna S .p .A .), inclusiva di in teressi, era destinata  ad  

aum entare nel tem p o  con la m aturazione degli in teressi s te ss i; l’o p era zio n e  ha  con sen tito  di 

definire la chiusura tom bale  d e lle  reciproche posizioni. A fronte di ta le  pagam en to , c h e  non ha  

determ inato significativi effetti su l risultato dell’eserc iz io  della  S o c ie tà , F in tecna S .p .A . risulta 

insinuata in via chirografaria, c o m e  creditore principale, nel p a ss iv o  della  procedura di 

am m inistrazione straordinaria per il valore del credito, al netto degli in teressi maturati.

* * *

Nell’am bito della propria attività di supporto alle  partecipate  si se g n a la  nel 2 0 1 3  la c o n c e s s io n e  

in p eg n o  ad un Istituto di credito di com p lessiv i nominali €/m ilioni 2 7 0  di O bbligazioni Corporate 
con sc a d e n z a  aprile 2 0 1 4 , a garanzia  della linea di credito c o n c e s s a  dall’istituto m ed esim o  alla  

controllata Fincantieri S .p .A . nel m e s e  di luglio. F intecna S .p .A . ha ritenuto opportuno a ss is te r e
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la propria controllata nell’otten im ento di tale linea di credito finalizzata al finanziam ento del 

circolante; ciò a seg u ito  dell’e s ig e n z a  rappresentata  dalla controllata s t e s s a ,  di definire  

congiun tam ente alla C apogruppo iniziative volte ad assicurare  la copertura dei propri fabb isogn i 

operativi, a condizioni e co n o m ic h e  il più p ossib ile  a llineate con la redditività del se tto re  

cantieristico.

Nel co n te sto  degli effetti finanziari ch e  derivano dalla g e st io n e  delle  partecipate si ram m enta  

ch e , in relazione alla sc is s io n e  del C om pendio  Immobiliare dell’ottobre 2 0 1 3 , i crediti fruttiferi 

nei confronti di F intecna Immobiliare S.r.l. e  di Q uadrante S .p .A ., pari a com p lessiv i €/milioni 

104 circa, so n o  risultati parte del com pend io  in og g etto  e , c o n se g u e n te m en te  non v en g o n o  più 

percepiti da F intecna S .p .A . i relativi proventi finanziari, quantificabili in circa €/m ilioni 3 ,5  annui.

* * *

Le c o m p less iv e  disponibilità liquide so n o , allo stato, ritenute n e c e s sa r ie  e  nel c o m p le s so  id on ee  

a fronteggiare i fabb isogni prospettici della S o c ietà . Si ricorda c h e  gli s te s s i  so n o  legati 

principalm ente ai con ten ziosi in e s s e r e ,  caratterizzati da co m p lessità  e  am pi margini di 

incertezza circa l’evo lu zio n e  degli s te s s i.  Proprio in relazione alle  difficoltà nella valutazione  

tem porale della defin izione dei contenziosi, gli investim enti a m edio  lungo term ine so n o  

considerati qu ale  id ea le  contropartita attiva del “Fondo per rischi e  oneri” (€/milioni 1 .001)  

iscritto al p a ssiv o  dello S tato  Patrim oniale al 31 d icem bre 2 0 1 3 . Le disponibilità della  so c ie tà  

so n o  inoltre ritenute id o n ee  a fronteggiare gli im pegni nei confronti d e lle  partecipate e, 

neH’im m inenza (aprile 2 0 1 4 ), per €/milioni 2 2 8  riferibili al finanziam ento da c o n c ed er e  a Ligestra  

Tre S.r.l. per il p agam en to  ai Ministero deirE conom ia e  delle  F inanze del corrispettivo relativo 

all’acqu isiz ion e  del Patrim onio e x  Com itato SIR.
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B. RISULTATI REDDITUALI, SITUAZIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA

L’eserc iz io  2 0 1 3  ev id en zia  un utile di €/m ilioni 144 , a fronte di quello  consuntivato  nell’e serc iz io  

2 0 1 2  (€/milioni 181) ch e  a v ev a  b eneficia to  di un più rilevante contributo positivo della  g e st io n e  

finanziaria, s ia  per effetto della  m aggiore c o n s is te n z a  m edia  di disponibilità - ridottasi in 

particolare a seg u ito  della distribuzione di d ividendo (€/milioni 5 0 0  tra c o m p o n en te  ordinaria e  

straordinaria) - c h e  per il d iverso  apporto delle  p lu sv a len ze  rea lizza te  nell’am bito delle  

operazioni di rivisitazione del portafoglio titoli.

La fle s s io n e  è  quindi qu asi to ta lm en te  riconducibile all’apporto della g e s t io n e  ordinaria c h e  

p a s sa  d a€/m ilion i 181 del 2 0 1 2  ai 138  dell’eserc iz io  2 0 1 3 .

Il positivo risultato co n seg u ito  nell’ann o in e s a m e  va peraltro valutato alla lu ce  degli effetti di 

conten im en to  registrati nell’area  dei costi di fun zionam ento  in relazion e al p rosegu im en to  d elle  

iniziative di ottim izzazione rea lizzate  In particolare nell’area  del p erso n a le  e  d e lle  s p e s e  

generali.

Le principali com ponenti del risultato su e s p o s to  sono:

• Ricavi e  Proventi caratteristici di F intecna S .p .A ., per un va lore c o m p less iv o  di €/miiioni 

178, a cui concorre per €/m ilioni 139  il risultato della g e s t io n e  finanziaria com p ren sivo  della  

p lu svalen za  netta da c e s s io n e  Titoli in Portafoglio p er€ /m ilion i 5 0  (rispetto agli €/m ilioni 64  

dell’eserc iz io  p reced en te). C ontribuiscono inoltre gli €/milioni 3 5  di ricavi e  proventi diversi 

relativi, tra l’altro, agli esiti positivi di situazioni di c o n te n z io so  (in termini di liberazione di 

fondi esub eranti) n o n ch é  ai co m p en si per prestazion i effettuate  (in particolare il progetto  

’’F intecna per l’Emilia”) ed  i dividendi da partecipate (Fincantieri e  A n sa ld o  S ts ) per 

com p lessiv i €/milioni 4.

•  C on su m i e  c o s to  del lavoro (costi di fun zionam ento), nel c o m p le s so  nell'ordine di €/m ilioni 

4 4  relativi ai costi di struttura ed  ai costi d e lle  attività operative (g e stio n e  co n ten z io so , 

privatizzazioni e  recupero crediti). Tali costi so n o  fronteggiati da circa €/m ilioni 2 2  riferibili 

ad utilizzi fondi e  da €/m ilioni 4  per recuperi s p e s e ,  entrambi inclusi tra i ricavi e  proventi 

diversi. Nel confronto con l’eserc iz io  p reced en te  il c o sto  del lavoro d im inu isce  di oltre 

€/milioni 1 per effetto  del minor organico  m edio ed  in seg u ito  agli effetti derivanti 

dall’ottim izzazione della struttura organizzativa, effettuata principalm ente nella se c o n d a  

parte dell'eserciz io  2 0 1 2 , c h e  ha visto  la raziona lizzazione  d elle  posizioni dirigenziali della  

S o c ie tà . La contrazione degli altri costi operativi deriva principalm ente da lle  ridotte 

prestazion i leg a te  alia defin izione del co n ten z io so .
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• Rettifiche di valore di attività finanziarie pari a €/milioni 4  a cco lg o n o  e sse n z ia lm e n te  la 

parziale rivalutazione della  azioni Air F rance KLM, ch e  s e g u e  agli €/m ilioni 8  dell’eserc iz io  

p reced en te , al fine di a d eg u a rn e  il valore di carico ai correnti prezzi di borsa, d op o  la 

significativa sva lu taz ion e  effettuata nell’eserc iz io  2011  (€/milioni 58).

• Proventi e  oneri straordinari, positivi per €/milioni 7, ch e  includono principalm ente  

so p ra v v en ien ze  attive relative sia  alla defin izione di partite, e sse n z ia lm e n te  in co n ten z io so , 

ch e  alla rilevazione di in su ss is te n z e  di debiti pregressi prescritti. C on effetto  

so sta n z ia lm en te  neutro, la g e st io n e  straordinaria riflette il riposizionam ento parziale del 

fondo rischi e  oneri di liquidazione (€/milioni 55 ) a seg u ito  della  rideterm inazióne del 

periodo co m p lessiv o  di esaurim en to  delle  attività, definito con  il piano industriale  

2 0 1 3 -2 0 1 5 ; ciò controbilanciato dai maggiori stanziam enti operati per le  c a u se  

giuslavoristiche e  per la sv a lu taz ion e  del 50%  del credito vantato nei confronti di 

Bagnolifutura S .p.A . a seg u ito  d e lle  difficoltà eco n o m ico  finanziarie della  s te s s a .

Si rileva infine c h e  le im poste  sul reddito so n o  pari a €/mi!ioni 1, inferiori all’e serc iz io  p reced en te  

in relazione alla m inore m ateria imponibile.

Sotto  il profilo patrimoniale si rileva una dim inuzione del capitale investito di €/m ilioni 4 8 6  c h e  

p a s sa  da €/milioni 1 .6 7 2  a €/m ilioni 1 .185 , determ inata e s se n z ia lm e n te  da  un d ecrem en to  delle  

im m obilizzazioni finanziarie di €/milioni 4 5 8  e  del capitale di e serc iz io  nella misura di €/milioni 

29.

La dim inuzione delle  im m obilizzazioni finanziarie è  ascrivibile so sta n z ia lm en te  alla nota  

op erazion e  di s c is s io n e  parziale del com pend io  immobiliare con  beneficiario l’A zionista  unico  

C a ssa  depositi e  prestiti S .p .A ., c h e  ha com portato l’a s s e g n a z io n e  delle  partecipazioni in 

Fintecna Immobiliare S.r.l. (€/milioni 2 9 0 ) e  Q uadrante S .p .A . (€/milioni 6 2 ), n o n ch é  l’estin z io n e  

dei correlati crediti per finanziam ento soc i (€/milioni 107).

Il decrem en to  del capitale di eserc iz io , co m p lessiv a m en te  pari a €/m ilioni 29 , è  riferibile in parte  

alla su  m enzionata op era zio n e  di sc iss io n e , ch e  ha com portato l’a s s e g n a z io n e  alTAzionista di 

immobili iscritti tra le r im anenze per €/milioni 5; deriva inoltre dalla d im inuzione dei crediti 

com m erciali di €/m ilioni 3 9  per effetto sia  della sva lu taz ion e  del credito vantato nei confronti di 

Bagnolifutura n o n ch é  dagli in cassi dei crediti esisten ti. Tali effetti so n o  parzialm ente  

controbilanciati dai minori debiti com m erciali (€/milioni 5) co n seg u en ti alla c a n ce lla z io n e  di 

debiti prescritti e  ai pagam enti effettuati n on ch é  per quanto riguarda le  altre passiv ità
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dalT estinzione del debito IRES 2 0 1 2  di €/m ilioni 10.

P er quanto co n cern e  la copertura del cap ita le investito si conferm a l’e lev a ta  solidità  

patrim oniale della  so c ie tà  i cui m ezzi propri (€/milioni 1 .7 6 6 ), an co rch é  notevo lm en te  

ridim ensionati a seg u ito  della  distribuzione del d ividendo ordinario e  straordinario alPAzionista  

(per€/m ilion i 50 0 ) e  della nota o p era zio n e  di s c is s io n e  (per €/m ilioni 381), so p ra v a n za n o  l’entità  

del cap ita le investito.

I fondi di a cca n to n a m en to  si riducono a €/m ilioni 1.001 in relazion e agli effetti derivanti dalla  

nota o p era zio n e  di s c is s io n e  del com p en d io  im m obiliare, oltre c h e  per gli utilizzi effettuati 

neU’eserc iz io  a fronte dei co n ten ziosi, d e lle  s p e s e  legali e  dell’asso rb im en to  d e l fo n d o  oneri 

gestionali di liquidazione, e  per il parziale r iposizionam ento di q u e s t’ultimo a  seg u ito  della  

rivisitazione della durata dei tem pi di defin izione di tutte le attività in liquidazione ed  a ree  di 

criticità p reg resse .

La posizione finanziaria netta è  positiva per€ /m ilion i 1 .5 8 2 , in dim inuzione per €/m ilioni 4 9 6 .  

Nel dettaglio della  s t e s s a  si rileva, nel confronto con  l’eserc iz io  p reced en te , un m inore im piego  

in titoli, so sta n z ia lm en te  pari alla f le s s io n e  registrata nel c o m p le s so  d e lle  disponibilità, li d iverso  

mix di c o m p o siz io n e  delle  c o n s is te n z e  finanziarie è  sta to  reso  p ossib ile  a n c h e  da lle  operazioni 

di sm ob ilizzo  dei titoli in portafoglio effettuate  nel co rso  dell’eserc iz io  propedeutiche  

a II’ottim izzazione dei rendim enti delle  risorse m ed esim e.

II flusso monetario dell’esercizio ev id en zia  u sc ite  n ette  per€/m ilion i 4 9 6  so sta n z ia lm en te  pari 

al p aga m en to  del dividendo all’A zionista  (€/milioni 500). In a s s e n z a  dello  s t e s s o  il flu sso  

sa reb b e  sta to  positivo per circa €/m ilioni 4 , pari al f lu sso  m onetario dell’attività di e serc iz io , c h e  

beneficia  peraltro dei positivi effetti della  g e s t io n e  finanziaria, controbilanciati principalm ente  

dagli e sb o rsi legati alla chiusura del co n ten z io so .
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TAVOLA DI ANALISI DEI RISULTATI REDDITUALI

(C/migliaia) 2013 2012 Variazioni

Ricavi e proventi diversi 35.538 46.083 (10.545)

Proventi e oneri finanziari 138.445 176.259 (37.814)

Proventi da partecipate 4.493 551 3.942

178.476 222.893 (44.417)
Consumi di materie prime, servizi esterni 
ed oneri diversi

(25.906) (30.068) 4.162

Costo del lavoro (18.022) (19.361) 1.339

Rettifiche di valore di attività finanziarie 3.760 8.347 (4.586)

Ammortamenti e svalutazioni (132) (93) (39)

Stanziamenti a fondi rischi e oneri - (873) 873

Risultato della gestione ordinaria 138.177 180.845 (42.669)
Proventi e oneri straordinari e partite non 
ricorrenti 6.923 9.945 (3.022)

Risultato ante imposte 145.100 190.790 (45.690)

Imposte sul reddito deH'esercizio (1 204) (9.425) 8 221

Utile/(perdita) dell'esercizio 143.896 181.365 (37.468)



Camera dei Deputati -  1 3 9  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 272

TAVOLA DI ANALISI DELLA STRUTTURA PATRIMONIALE

(€/migliaia) 31.12.2013 31.12.2012 V ariazioni

A. IMMOBILIZZAZIONI
Immobilizzazioni immateriali 62 ■ - 62
Immobilizzazioni materiali •" 368 452 (84)
Immobilizzazioni finanziarie 1.071.233 1.528.854 (457.621)

1.071.663 1.529.306 (457.643)
B. CAPITALE DI ESERCIZIO

Rimanenze 7.692 13.156 (5.464)
Anticipi da clienti - -
Crediti commerciali 108.631 147.521 (38.890)
Altre attività 91.256 91.126 130
Debiti commerciali (34.913) (39.768) 4.855
Fondi per rischi ed oneri - - -
Altre passività (54.594) (65.149) 10.555

118.072 146.886 (28.814)

C. CAPITALE INVESTITO
dedotte le passività d 'eserciz io  (A  +  B)

1.189.735 1.676.192 (486.457)

D. FONDO TFR (4.265) (4.431) 166

CAPITALE INVESTITO
dedotte le passività d 'esercizio ed  il TFR (C  + D) '

1.185.470 1.671.761 (486.291)

coperto da:

E. CAPITALE PROPRIO
Capitale versato 240.080 ,  240.080 -
Riserve e utili a nuovo 1.381.817 2.081.569 (699.752)
Utile / (perdita) dell'esercizio 143.896 181.365 (37.469)

1.765.793 2.503.014 (737.221)

F. FONDI DI ACCANTONAMENTO 1.001.257 1.246.021 (244.764)

G. INDEBITAMENTO FINANZIARIO A
MEDIO/LUNGO TERMINE

H. INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO
/DISPONIBILITÀ1 MONETARIE NETTE E
TITOLI

Debiti finanziari a breve 1.01 101 -
Disponibilità e crediti finanziari a breve (546.396) (528.259) : (18.137)
Titoli a reddito fisso e variabile (1.035.285) . (1.549.116) 513.831

(1.581.580) (2.077.274) 495.694

1. POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 
(DISPONIBILITÀ') (G + H)

(1.581.580) (2.077.274) 495.694

TOTALE c.s. (E + F + 1) 1.185.470 1.671.761 (486.291)
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TAVOLA DI RENDICONTO FINANZIARIO

(€/m igliaia) 2013 2012

A. DISPONIBILITÀ’ MONETARIE NETTE INIZIALI
2.077.274 2.002.446

(INDEBITAMENTO FINANZ. NETTO A BREVE INIZIALE)

B. FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITÀ' DI ESERCIZIO
Utile (perdita) dell’esercizio 143896 181.365
Ammortamenti e svalutazione crediti 132 93
(Plus) /  minusvalenze da realizzo di immobilizzazioni - (47)
(Rivalutazioni) /  svalutazioni di immobilizzazioni (3.770) (8.347)
Variazione del capitale di esercizio 22.148 40.477
Variazione dei crediti immobilizzati 2.426 . (7.517)
Variazione netta del TFR e dei fondi di accantonamento (160.431) . (61.030)

4.401 144.994
C. FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITÀ' DI INVESTIMENTO IN
IMMOBILIZZAZIONI
Immateriali ^ (94) -
Materiali . (17) (166)
Finanziarie 16 (40.000)
Prezzo di realizzo e valore di rimborso di immobilizzazioni r. . , -

(95) (40.166)

D. FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITÀ’ DI FINANZIAMENTO

Nuovi finanziamenti . ■■■.■ - . -

Conferimento dei soci ; : - • -
Contributi in conto capitale V ' ' . -
Rimborsi di finanziamenti • ■ . . ' - : -
Rimborsi di capitale proprio -

E. DISTRIBUZIONE UTILI/RISERVE (500.000) (30.000)

F. ALTRE CAUSE - -

G. FLUSSO MONETARIO DELL'ESERCIZIO (B+C+D+E+F)
(495.694)

..... ' •• ' -______
74.828

H. DISPONIBILITÀ' MONETARIE NETTE FINALI (INDEB. 
FINANZ. NETTO A BREVE FINALE) (A+G) 1.581.580 2.077.274
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C. ANDAMENTO DELLE PRINCIPALI SOCIETÀ’ PARTECIPATE

FINCANTIERI S.p.A. (99,36% Fintecna S.p.A.)

Principali dati segnaletici (*)

(€/milioni) 2 0 1 3 2 0 1 2

Ricavi 2 .1 2 4 2 0 0 2
EBITDA 152 138
Risultato netto 4 2 17
C apitale investito netto , 6 6 7 391
P o siz io n e  finanziaria netta 2 6 5 5 0 4
O rganico (n.) 7 .4 3 6 7 .8 0 7

(*) La s o c ie tà  a d o t ta  i P rinc ip i co n tab ili in te rn a z io n a li (IA S /IF R S ). I d a ti de l 2 0 1 2  s o n o  s ta t i  r ie sp o s ti  p e r  ren d erli 
co m p a ra b ili co n  l’im p o s ta z io n e  2 0 1 3 .

P er la cantieristica, il 2 0 1 3 , pur m anifestand o seg n a li di ripresa, ha conferm ato il difficile 

co n testo  in cui opera  Fincantieri S .p .A .. Con sp ec ifico  riferimento ai principali seg m en ti di 

m ercato in cui è  p resen te  la so c ie tà , si rileva c h e  il se tto re  navi da crociera, b u s in e ss  di 

riferimento della  C apogruppo, continua ad e s s e r e  influenzato da sovraccap acità  produttiva, con  

c o n se g u e n te  te n s io n e  sui prezzi e  n e c e s s ità  di un sem p re  m aggior ricorso a \\export financing. 
Nel co rso  del 2 0 1 3 , caratterizzato dalla sta b ilizzaz ion e  del m ercato  e  dallo  sviluppo dei 

seg m en ti di nicchia (e s . luxury), so n o  stati perfezionati 9 ordini per n u o v e  navi, di cui 6  acquisiti 

da Fincantieri S .p.A ..

Nel se tto re  navi militari il m ercato ha registrato co m p less iv a m en te  ordini per C/miliardi 2 5 ,8  a 

livello m ondiale (16  nel 201 2 ), con oltre l’80%  dei program mi a s s e g n a to  al m ercato  d om estico . 

Con particolare riguardo al m ercato  nazionale  e  più sp ec ifica ta m en te  al program m a di rinnovo  

della flotta della  Marina Militare Italiana si s e g n a la , peraltro, lo stan ziam en to , attraverso  

contributi ventennali, di €/miliardi 5 ,8  previsto dalla le g g e  di stabilità 2 0 1 4 . Per quanto con cern e , 

invece, il m ercato  USA in cui la so c ie tà  è  p resen te  si se g n a la  la p ro secu z io n e  del program m a  

Littoral C om bat Sh ip  con l’a s s e g n a z io n e  a Fincantieri di ulteriori 2  unità.

Nel com parto offshore, infine, la d om an d a  si è  m antenuta su  livelli elevati in p resen za  di un 

c o n siste n te  fa b b iso g n o  di energ ia  ch e  ha alim entato gli investim enti d e lle  oil& gas company in 

prodotti innovativi in grado di operare in a c q u e  profonde e  condizioni m eteo-m arin e a v verse .
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In tale ultimo com parto si richiama l’atten zion e  sul com pletam ento , in data  13  m arzo 2 0 1 3 , 

dell’op era zio n e  di acqu isiz ion e  delia partecipazione in STX O SV  (a partire dai 2 3  aprile 

denom inata  VARD), so c ietà  n o r v e g e se  quotata alia borsa di S in gapore, con  un’a d e s io n e  

aH’Offerta Pubblica d ’acquisto  (OPA) del 4 ,88%  c h e  ha consentito  al gruppo, di d e te n e re  una  

quota pari al 55 ,63%  a fronte di un prezzo  co m p lessiv o  pari a circa €/m iiioni 500.

L’attività com m ercia le  di Fincantieri ev id en zia  ordini nell’eserc iz io  per un valore c o m p less iv o  di 

€/milioni 2 .7 6 3 , in significativo increm ento rispetto al 2 0 1 2  (€/milioni 9 0 6 ), a seg u ito  delle  

acquisizioni del se tto re  cruise (€/milioni 1 .887) ed  all’a cq u isiz ion e  (€/miiioni 4 2 0  circa) di 2  d e lle  

4 unità resid u e  del program m a FREMM da parte della  D irezione Militare.

Sotto  il profilo produttivo, a n ch e  a seg u ito  della tem pistica  di acq u isiz ion e  degli ordini 

consuntivati nell’anno, si è  conferm ato il ricorso alla CIGS, sia  pur in riduzione rispetto al 2 0 1 2  

(n. 1 .139  risorse m ed ie  nell’ann o v s  n. 1 .463) e sse n z ia lm e n te  per effetto  dei programmi 

produttivi di ta lune unità da crociera e  dell’internalizzazione di attività p reced en tem en te  affidate  

in appalto; il carico di lavoro a fine 2 0 1 3  (€/milioni 4 .9 3 0 ) si presen ta  più e lev a to  rispetto al 2 0 1 2  

(€/milioni 4 .1 1 2 ) e sse n z ia lm e n te  in relazione alle acquisizioni nel se tto re  cru ise (al netto  d e lle  

c o n se g n e  dell’anno).

Al riguardo si rileva ch e  la so c ie tà  ha proseguito  neN’im plem entazion e del P ian o  di 

R iorganizzazione sottoscritto nel dicem bre 2011 e  nel m e s e  di luglio u .s. ha sig lato  p r e sso  ii 

Ministero del Lavoro, con tutte le O O .S S ., l’accordo ch e  e s te n d e  per ulteriori 12 m esi (fino al 19  

a g o sto  2 0 1 4 ) la proroga della CIG S per tutte le strutture produttive italiane.

Gli investim enti effettuati nell’anno, pari ad €/m ilioni 128 (€/milioni 61 nel 2 0 1 2 ), si riferiscono  

per lo più ad interventi p r e sso  i cantieri di M onfalcone e  M arghera, finalizzati principalm ente  

airincrem ento deN’effic ienza produttiva.

L’and am en to  eco n o m ico  della Fincantieri S .p.A . ha registrato un utile di €/milioni 4 2  (€/milioni 

17 nel 2 0 1 2 ) con  un EBITDA pari a €/milioni 152 . L’eserc iz io  ha dovuto, tuttavia, fronteggiare  

l’e m ersio n e  di oneri straordinari e  non ricorrenti per €/milioni 5 0  relativi, principalm ente, a 

stanziam enti c o n n e ss i alla quota a carico della so c ie tà  del c o sto  del p erson a le  in C IG S oltre 

ch e  ad accan tonam en ti al fondo relativo alle problem atiche co lleg a te  aH’am ianto. Da rilevare  

altresì la d iversa contabilizzazione dei costi di sviluppo per le  navi d a  crociera “prototipo”, 

capitalizzati a partire dall’eserc iz io  2 0 1 3  per un importo pari a €/m ilioni 33.
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La p osiz io n e  finanziaria netta (€/milioni 2 6 5 ), pur rim anendo positiva registra una contrazione  

rispetto all’e serc iz io  p reced en te  (€/milioni 504). Al riguardo si ev id en zia , in ogni c a so , c h e  circa 

€/m ilioni 4 9 0  si riferiscono al finanziam ento c o n c e s s o  dalla capogrupp o alla controllata  

Fincantieri Oil & G a s in relazion e alla citata a cq u isiz ion e  della  VARD.

L’organico az ien d a le , infine, registra un d ecrem en to  rispetto all’a n n o  p r e ce d e n te  s ia  in termini 

puntuali (da 7 .8 0 7  a 7 .4 3 6 ) c h e  m edi (da 7 .8 9 2  a 7 .5 7 7 ), in n e s s o  principalm ente ai citati 

interventi di r iorganizzazione posti in e s s e r e  dall’aziend a .

Con riguardo al gruppo Fincantieri, sotto  il profilo com m ercia le  gli ordini acquisiti nel 2 0 1 3  so n o  

pari co m p less iv a m en te  a €/m ilioni 4 .9 9 8  e  fanno riferimento, al lordo d e lle  elisioni infra gruppo, 

al se tto re  shipbuilding per €/milioni 3 .0 1 0 , al se tto re  offshore per €/milioni 1 ,8 1 6  e  al settore  

sistem i, com ponenti e  servizi per €/milioni 205 .

Il p erson a le , p r e sso c h é  raddoppiato rispetto al 2 0 1 2  in seg u ito  all’acq u isiz io n e  della  controllata 

VARD, si è  a ttesta to  su  n. 2 0 .3 8 9  risorse in termini di forza puntuale e  n. 2 0 .0 0 6  in termini di 

forza m edia.

A livello di bilancio con so lid ato , il gruppo ha registrato ricavi per €/m ilioni 3 .8 1 1 , co n  un EBITDA 

pari a €/m ilioni 2 9 8  ed  un utile netto di €/m ilioni 85 . S otto  il profilo patrim oniale, il capitale  

investito netto è  pari a €/m ilioni 1 .365  con  una p o siz io n e  finanziaria netta(6) negativa  per 

€/milioni 155.

Con sp ec ifico  riferimento, infine, al gruppo VARD, si se g n a la  c h e  nel 2 0 1 3  ha c o n se g u ito  ricavi 

pari a circa €/m ilioni 1 .4 2 9 , con un risultato netto di circa €/m ilioni 38 , n eg a tiv a m en te  influenzato  

dalla perform ance della  filiale brasiliana in relazion e  e s se n z ia lm e n te  ai ritardi ed  ai costi 

aggiuntivi registrati nel cantiere di Niterói.

6) Il d a to  non  c o m p re n d e  l’im p o rto  di €/m iIioni 5 6 3  riferibile ai c .d . construction loans (f in a n z ia m e n ti ricevuti d a lla  
c o n tro lla ta  V A R D  e  f in a liz za ti.a  c o p r ire  i fa b b iso g n i f inanz ia ri d eg li ord in i acq u is iti). .
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LIGESTRA S.r.l. (100% Fintecna S.p.A.)

Principali dati segnaletici

(€/migliaia) 2013 2012

Valore della produzione tipica 217 357
MOL (9.158) (11.704)
Risultato netto 63 77
C apitale investito netto (225.000) (237.978)
P osizion e  finanziaria netta (indebitam ento) 225.618 238.533
O rganico (n.) 3 3

in a ttuazione della L eg g e  2 9 6 /0 6  (L eg g e  Finanziaria 2 0 0 7 ) e  del su c c e s s iv o  d ecreto  attuativo  

del 18 luglio 2 0 0 7  (D.M. n. 7 1 0 3 3 ), i patrimoni di Efim in l.c.a. e  d e lle  so c ie tà  in l.c .a . da q u esto  

interam ente controllate o assim ila te  so n o  stati trasferiti con  g e s t io n e  sep arata  dal Ministero 

dell’E conom ia e  d e lle  F in anze alla Ligestra S.r.l. ch e , in app licazione d elle  m e d e s im e  

disposizion i di leg g e , ha altresì a ssu n to  la funzione di C om m issario  liquidatore d e lle  so c ie tà  in 

l.c.a. non interam ente controllate da Efim.

In o sser v a n z a  ed  app licazione della sopra richiamata le g g e  è  intervenuta - con  D ecreto  del 

Ministero deirE conom ia  e  delle  F inanze datato 15 m arzo 2 0 1 0  - l’acq u isiz ion e, con  decorren za  

11 giugno 2 0 1 0 , di un ulteriore patrimonio separato  relativo alla Italtrade S .p .A . e d  alla su a  

controllata Italtrade Import Export S .p .A ., entram be in regim e di liquidazione volontaria.

Le attività del 2 0 1 3 , s e s to  eserc iz io  di effettiva operatività della  Ligestra S.r.l., hanno riguardato, 

in continuità con gli e serc iz i precedenti, e s se n z ia lm e n te  le problem atiche am bientali afferenti i 

siti e x  Alumix, in parte a su o  tem p o ceduti alla m ultinazionale am erican a  A lcoa, n o n ch é  la 

g e stio n e  del significativo c o n ten z io so  leg a le  relativo ai patrimoni trasferiti. In tale am bito, in un 

co n testo  caratterizzato dalle difficoltà riconducibili al gen era lizza to  a llungam ento dei tem pi 

burocratici n on ch é  alla g en era le  incertezza  del quadro eco n o m ico  ed  istituzionale alPorigine del 

c o n sisten te  slittam ento dei cronoprogram m i, so n o  in particolar m odo da se g n a la r e  la 

p ro secu z io n e  delle  attività di m e ssa  in s icu rezza  dell’ex  discarica  di P o rto scu so  (CI), n o n ch é  la 

definizione in s e d e  conciliativa del co n ten z io so  in e s s e r e  con il C om u ne di Carbonia in relazione  

alle a ree  og g etto  di esproprio (ch e  rimarranno acquisite  da parte del m ed esim o  in contropartita  

deiraccollo  dei relativi oneri am bientali). Con riferimento alle m an leve  in e s s e r e  relativam ente ai


