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Signori Azionisti, ,

in ragione della propria storia, il gruppo F intecna ha m aturato c o m p e te n z e  distintive nel ca m p o  

della g e s t io n e  di partecipazioni e  dei p ro cessi di privatizzazione, a n c h e  co n  riferimento 

all’attività di razionalizzazione e  ristrutturazione di a z ie n d e  caratterizzate da situazioni di criticità 

sotto  il profilo industriale, econom ico-finanziario  ed  organizzativo.

Il gruppo Fintecna, attraverso il gruppo Fincantieri, opera nel se tto re  della  cantieristica navale .

Le attività della C apogruppo so n o  largam ente con cen tra te  nella g e s t io n e  “sp ec ia lizza ta ” di 

c o m p lessi p ro cessi di liquidazione finalizzata a p ersegu ire  e co n o m ie  di tem pi, n o n ch é  ad 

ottim izzare risorse e  risultanze delle  relative attività liquidatorie.

Inoltre, al G ruppo so n o  stati trasferiti, attraverso specifici patrimoni separati attribuiti ad  ap p o site  

so c ie tà  di sc o p o , ta lune gestion i patrimoniali affidate dallo S tato  relativam ente alla liquidazione  

e  g e st io n e  a stralcio, in un’ottica di e ffic ienza  ed  econ om icità , di attività p reced en tem en te  

g estite  dallo Stato.

R icordiam o c h e  la C apogruppo opera  a supporto, in fun zione di sp ec if ich e  d isposiz ion i 

norm ative, d e lle  popolazioni colp ite dal s ism a  verificatosi in A bruzzo nel 2009 e , da  ultimo, in 

Emilia nel 2 0 1 2 . .

Attraverso la controllata totalitaria XXI Aprile S.r.l. il Gruppo s v o lg e . attività di supporto  ed  

a ss is te n z a  p ro fessio n a le  alla G estio n e  C om m issaria le, in relazion e ai com piti affidati, in merito 

all’a ttuazione del piano di rientro deirindeb itam ento di R om a Capitale.

In data 1° novem bre u.s. ha avuto efficacia  reale la s c is s io n e  parziale del com p en d io  degli 

asset immobiliari di F intecna S .p .A . in favore deH’A zionista C a s sa  depositi e  prestiti S .p .A ., 

com pren sivo , tra l’altro, delle  partecipazioni in F intecna Immobiliare S.r.l. e  Q uadrante S .p .A .. 

T ale operazioni straordinaria è  sta ta  m otivata dall’e s ig e n z a  di concen trare in ca p o  ali’A zionista  

C a s sa  depositi e  prestiti S .p.A . le attività di riordino e  g e s t io n e  d e lle  attività immobiliari presenti, 

con  l’obiettivo, in particolare, di valorizzare le c o m p e te n z e  disponibili a  realizzare le potenziali 

sinergie.
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Nell’am bito delle  attività di g e stio n e  di co m p lessi p ro cessi di liquidazione e  gestion i patrimoniali 

affidate dallo Stato, si ram m enta ch e  il decreto  le g g e  del 6 luglio 2 0 1 1  n. 98  (convertito con  

m odificazioni in L. 15 luglio 2 0 1 1 , n .111), nel quadro della so p p r ess io n e , incorporazione e  

riordino di enti ed  organism i pubblici, ha previsto fra l’altro la m e ssa  in liquidazione della  

Cinecittà Luce S .p.A . (detenuta al 100%  dal Ministero deirE conom ia  e  d e lle  F inanze) e  il su o  

co n testu a le  trasferim ento a F intecna S .p .A ., o a so c ie tà  dalla s t e s s a  interam ente controllata. In 

data 2 7  a g o sto  u.s. è  entrato in v igore il decreto  em a n a to  il 2 4  aprile 2 0 1 3  dal M inistero per i 

Beni e  le Attività Culturali, di concerto  con il Ministero deirE conom ia  e  delle  F inanze, con  il 

qu ale  è  stata  d isp o sta  l’apertura della liquidazione della Cinecittà L uce S.p.A .. In data  18 

febbraio 2 0 1 4 , in o ttem peranza con quanto stabilito dall’art. 1, com m a 331 , della  le g g e  2 7  

dicem bre 2 0 1 3 , n. 147  (L eg g e  di Stabilità 2 0 1 4 ), si è  perfezionato il trasferim ento alla Ligestra 

Quattro S.r.l. (so c ietà  veico lo  d esig n a ta  per l’operazione) della Cinecittà Luce S .p .A . c h e  è  stata  

p osta  in liquidazione da parte della so c ie tà  trasferita ria.

*  *  *

A partire dall’eserc iz io  ch iu so  al 31 dicem bre 2 0 1 2  il bilancio con so lid ato  del Gruppo F intecna è  

predisposto  in accord o  con i principi contabili internazionali IFRS - Intérnational Financial 
Reporting Standards (nel seg u ito  “IFR S”).

L’area ed  i m etodi di conso lid am en to  so n o  analiticam ente illustrati n e lle  note di com m ento , cui 

si rinvia; si ricorda c h e  le partecipazioni d eten u te  in im prese  controllate so n o  co n so lid ate  

se c o n d o  il m etod o integrale. Si ev id en zia , inoltre, ch e  non risultano con so lid ate  le partecipazioni 

d eten u te  in Ligestra S.r.l., Ligestra D ue S.r.l. e  Ligestra Tre S.r.l., veicoli c h e  g e s t isc o n o  per 

conto  di F intecna S .p .A . i patrimoni separati affidatigli dallo Stato; in b a s e  agli IFRS, le s t e s s e  

so n o  valutate con  il m etodo del patrimonio netto verificandosi un’influenza notevo le  di F intecna  

S.p.A . su lle  s t e s s e ,  in con sid era zio n e  del fatto ch e , in b a s e  alla norm ativa c h e  ha previsto il 

trasferim ento di tali patrimoni separati, la m aggioranza dei benefici econ om ici even tu a lm en te  

conseguibili dalla g e stio n e  del patrimonio separato  sp ettan o  al Ministero dell’E conom ia e  delie  

F inanze, pur in a s s e n z a  di una partecipazione al capitale so c ia le  della so c ie tà . La controllata  

Ligestra Quattro S.r.l. che, co m e  detto, ha acquisito la partecipazione nella Cinecittà Luce  

S.p.A . nel corso  dell’eserc iz io  2 0 1 4 , è  valutata al costo .

Le im prese a controllo congiunto so n o  valutate con il m etodo del patrimonio netto.
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Il confronto dei valori dell’e serc iz io  ch iu so  al 31 d icem b re 2 0 1 3  rispetto a  quelli del 2 0 1 2  risente, 

tra l’altro, delle  significative variazioni intercorse nell’a rea  di co n so lid a m en to , relative  

principalm ente a:

-  acqu isiz ion e, all’inizio dell’e serc iz io  2 0 1 3 , da  parte del gruppo Fincantieri di VARD  

H oldings Limited (già STX O SV  H old ings Limited), so c ie tà  quotata alla Borsa di 

Sin gap ore  e  leader m ondiale nella costruzioni di m ezzi di supporto  alle  attività estrattive  

e  di produzione di petrolio e  g a s  naturale. L’acq u isiz ion e  si inquadra n elle  azioni di 

d iversificazione del gruppo Fincantieri vo lte  ad avvicinarsi a business con  più e le v a te  

prospettive di sv iluppo e  redditività, n o n ch é  ad am pliare il grado  di 

internazionalizzazione;

- d eco n so lid a m en to  del gruppo F intecna Immobiliare e  della  controllata Q uadrante S.p.A . 

a seg u ito  della  g ià  citate o p era zio n e  di sc is s io n e  parziale del com p en d io  deg li asset 
immobiliari di F in tecna S .p .A . in favore dell’A zionista C a s sa  d epositi e  presiti S .p.A ..

Nel corso  del 2 0 1 3 , nel quadro di un p ercorso  di sn ellim ento  della  ca ten a  di partecipazioni 

soc ieta r ie  facenti ca p o  a Ligestra Tre S.r.l., ha avuto luogo la fu s io n e  per incorporazione della  

S o c ietà  G en era le  Mobiliare S .p.A . in liquidazione nel C on sorzio  B ancario SÍR S .p.A . in 

liquidazione. T ale  o p era zio n e  non ha com portato effetti sul patrim onio netto con so lid ato . In data  

14 febbraio 2 0 1 4  è  stata  e m e s s a  la va lu tazion e estim ativa, effettuata da  parte di un C olleg io  di 

tre periti, del patrim onio “e x  Com itato Sir” a su o  tem p o  affidato in g e s t io n e  liquidatoria alla 

Ligestra Tre S.r.l.. Detta perizia ha determ inato  in €/milioni 2 2 8  il corrispettivo dovuto al 

Ministero dell’E conom ia e  delle  F in anze a fronte dell’anzidetta op era zio n e . C o n seg u en tem en te , 

nel corso  del m e s e  di aprile Ligestra Tre darà co rso  al v ersa m en to  di ta le  corrispettivo, previo 

otten im ento di un finanziam ento fruttifero di pari importo dalla controllante F intecna.

Il gruppo Ligestra Tre, nell’am bito del conso lidato , co m e  detto, è  valutato con  il m etod o del 

patrimonio netto.

Gli effetti su l patrim onio con so lid ato  derivanti dalla contab ilizzazione  di quanto e m e r so  dalla  

perizia so n o  riportati nelle  note  di co m m en to  al bilancio consolidato .

Il risultato e co n o m ico  conso lidato  dell’e serc iz io  2 0 1 3 , n o n ostan te  i riflessi su lle  so c ie tà  del 

Gruppo di un co n testo  di m ercato sign ificativam ente influenzato dalla crisi e co n o m ic a  in atto, è  

a m piam ente positivo (utile netto di pertinenza della C apogruppo di €/m ilioni 2 2 5 ) e  s e g u e  al 

risultato positivo dell’e se rc iz io  2 0 1 2  (utile netto di pertinenza della C ap ogruppo di €/mi!ioni 107). 

All’utile del 2 0 1 3  ha contribuito sign ificativam ente l’apporto della cap ogru p p o  F intecna (utile di
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€/milioni 158) c h e  beneficia  degli effetti della g e st io n e  finanziaria, oltre al risultato d e i gruppo 

Fincantieri (€/milioni 56) in netto m iglioram ento rispetto all’ultimo bilancio (c h e  ev id en zia  un utile 

di €/mllioni 15), a n c h e  per effetto dell’acq u isiz ion e  del gruppo VARD. Il risultato eco n o m ico  

consolidato  è  infine influenzato dall’and am en to  dei primi 10 m esi del 2 0 1 3  del gruppo Fintecna  

Immobiliare e  di Q uadrante S .p .A ., la cui sc is s io n e  ha avuto efficacia  reale, c o m e  già  

ev idenziato , dal 1° novem bre u .s., c o m p lessiv a m en te  positivo per €/m ilionl 11 a n c h e  a segu ito  

del p erfezion am en to  da parte del gruppo Fintecna Immobiliare degli accordi contrattuali con  il 

gruppo immobiliare P erca ss i c h e  hanno com portato la c e s s io n e  a q u es t’ultimo dell’area a 

d estin a z io n e  com m ercia le  (e x  Centro D ogan a le  Interm odale) di S eg ra te , con  c o n se g u e n te  

iscrizione di una significativa “p lu sva len za”.

C om e ev id en ziato  nell’a llegata  tavola di analisi dei risultati reddituali consolidati, la g e st io n e  

operativa corrente rileva un m argine operativo lordo positivo per €/m ilioni 2 5 9 . La p o siz ion e  

finanziaria netta, a n c h e  s e  con  un'im portante contrazione, si conferm a positiva per €/milioni 

906 . Tali risultati so n o  analizzati nel segu ito .

P er quanto riguarda la d escr iz io n e  dei più significativi aspetti gestionali dell’e serc iz io  della  

C apogruppo e  d e lle  im prese controllate, non ch é i principali rischi e d  in cer tezze  in e s s e r e ,  Vi 

rim andiam o a quanto già rappresentato nella R e la zio n e  sulla G estio n e  di cui al bilancio  

d’eserc iz io  di F intecna S .p .A ., non ch é alle informazioni co n ten u te  nelle  s u c c e s s iv e  n ote  dì 

com m ento  al bilancio consolidato .
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A. RISULTATI REDDITUALI, SITUAZIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA  

CONSOLIDATA

C o m e p reced en tem en te  indicato, s i ev id en zia  c h e  nei risultati sintetici della  g e s t io n e  

eco n o m ica , finanziaria e  patrim oniale con so lid ata , riportati e  com m entati nel seg u ito , le 

partecipate Ligestra S.r.l., L igestra D ue S.r.l. e  Ligestra Tre S.r.l., c o s ì  c o m e  le  im p rese  a 

controllo congiunto, so n o  valutate con il m etod o  del patrimonio netto.

I valori al 31 d icem b re 2 0 1 2  posti a confronto risultano rideterminati, ai soli fini com parativi, in 

app licazione  di quanto richiesto dai principi contabili internazionali di riferimento, c o m e  descritto  

in m odo analitico nello sp ec ifico  paragrafo delle  note di co m m en to  al p r e se n te  bilancio  

conso lidato . In particolare, a seg u ito  della citata s c is s io n e  del com p en d io  im m obiliare, in 

accord o  con H F R S  5  -  Attività non correnti p o s se d u te  per la vendita e  attività operative  

c e s s a t e ”, l’apporto al conto  e co n o m ic o  con so lid ato  degli eserc iz i 2 0 1 3  e  2 0 1 2  d e lle  attività 

s c i s s e  (se g n a ta m e n te  il gruppo F intecna Immobiliare e  Q uadrante S .p .A .) è  interam ente iscritto 

nell’app osita  v o c e  “Risultato delle  attività operative  c e s s a t e ” in v ece  c h e  e s s e r e  e sp o s to  nelle  

sin g o le  voci del conto  eco n o m ico .

Inoltre, nel corso  del 2 0 1 3  la C apogruppo F intecna ha ced u to  sul m ercato  taluni Titoli di Stato , 

classificati nel bilancio 2 0 1 2  nella categoria  “Held to maturit/ ,  in virtù di m utate e s ig e n z e  

o c c o r se  nella g e s t io n e  della  liquidità più d iffusam en te ev id en zia te  nel p rosieguo , oltre c h e  nella  

R elazion e  sulla G estio n e  della  C apogruppo s te s s a .  In b a se  a quanto richiesto dallo “IAS 3 9  -  

Strum enti finanziari: rilevazione e  v a lu taz ion e” -  e  dallo “IAS 8 -  Principi contabili, cam biam enti 

n elle  stim e contabili ed  errori”, il portafoglio titoli m ed esim o  è  stato  valutato al “ fair value”, con  

ap p licazione retroattiva alla data  dell’1 g en n a io  2 0 1 2 . Ciò ha com portato l’iscrizione di un 

m aggior valore di tali Titoli ed  un increm ento del patrim onio netto con so lid ato  pari a  €/m ilioni 24 . 

Infine, nel co rso  del 2 0 1 3  è  stata  adottata retroattivam ente la nuova v ers io n e  dello  “IAS 19  -  

B enefici ai d ipendenti”. Gli effetti dell’a d o z io n e  retroattiva del principio hanno com portato un 

effetto positivo di €/milioni 8 sul risultato con so lid ato  del 2 0 1 2 , ripresentato ai soli fini 

com parativi, ed  un effetto neutro sul patrimonio netto con so lid ato  al 31 d icem bre 2 0 1 2 .

I risultati dell’eserc iz io  2 0 1 3 , di seg u ito  descritti, c h e  non risultano a d eg u a ta m en te  com parabili 

con quelli dell’e serc iz io  p reced en te , so n o  sign ificativam ente influenzati da lle  g ià  citate  

operazioni di acq u isiz io n e  del gruppo VARD da parte del gruppo Fincantieri e  dalla s c is s io n e  

del com p en d io  immobiliare di F intecna con  beneficiaria CDP.
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Gestione economica

Il bilancio conso lidato  al 31 d icem bre 2 0 1 3  ev id en zia  un utile di pertinenza della C apogruppo  

pari a €/milioni 2 2 5  oltre ad un utile di pertinenza dei terzi di €/m ilioni 29 , p r e sso c h é  attribuibile 

agli altri azionisti del gruppo VARD.

I ricavi del Gruppo si a ttestan o  a €/milioni 3 .8 5 3 , significativam ente superiori rispetto a quelli del 

p reced en te  eserc iz io  per €/m ilioni 1 .4 3 4  e  so n o  influenzati notevo lm en te  dal con so lid am en to  

del gruppo VARD (€/milioni 1 .321 ).

L’aum ento co m p lessiv o  dei “consu m i di m aterie prime e  servizi” rispetto all’e se rc iz io  2 0 1 2 , pari 

a €/milioni 1 .0 4 3 , risente, tra l’altro, dal carico di lavoro c h e  risulta p r e sso c h é  raddoppiato in 

funzione dell’acq u isto  del gruppo VARD.

II “co sto  del lavoro” risulta pari a €/m ilioni 7 88 , in aum ento di €/m ilioni 2 3 9  rispetto all’e serc iz io  a  

confronto e sse n z ia lm e n te  a seg u ito  della sopra citata variazione di perim etro di con so lid am en to  

del gruppo Fincantieri.

In relazione a quanto illustrato, il m argine operativo lordo risulta positivo per €/m ilioni 2 59 , 

ev id en ziand o un increm ento pari a €/milioni 143  confrontato con l’e serc iz io  2 0 1 2 . Il risultato 

operativo risulta positivo per€/m ilion i 160 (€/miIioni 23  nell’eserc iz io  p o sto  a  confronto).

La g e stio n e  finanziaria, co m p less iv a m en te  positiva per €/m ilioni 64 , risulta inferiore rispetto a 

quella dell’eserc iz io  2 0 1 2  (pari a €/milioni 117) e  risente degli oneri sosten uti dal gruppo  

Fincantieri da correlare agli effetti progressivi c o n n e ss i all’e sb o r so  so s ten u to  per l’a cq u isto  del 

gruppo VARD n on ch é  alla m aggiore attività prevista. L’eserc iz io  2 0 1 2  a v e v a  inoltre beneficiato  

di un più rilevante contributo positivo della g e stio n e  finanziaria della C apogruppo (€/milioni 38), 

sia  per effetto della m aggiore c o n siste n z a  m edia di disponibilità - ridottasi in particolare a  

segu ito  della distribuzione del dividendo (€/milioni 5 0 0  tra co m p o n en te  ordinaria e  straordinaria)

- che per il d iverso  apporto delle  p lu sv a len ze  realizzate nell’am bito d e lle  operazioni di 

rivisitazione del portafoglio titoli. Di contro, l’e serc iz io  2 0 1 3  risente di minori oneri netti derivanti 

dalla a ttualizzazion e dei fondi rischi e  oneri (€/milioni 36).
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Si rileva c h e  le im p oste  sul reddito so n o  positive per €/m ilioni 11 rispetto ad un c o s to  di €/m ilioni 

32  dell’eserc iz io  precedente; ciò  e s se n z ia lm e n te  a seg u ito  del minor im ponibile f isca le  del 

gruppo Fincantieri e , m arginalm ente della  capogrupp o F intecna.

Il risultato d e lle  attività operative  c e s s a te ,  pari a €/m ilioni 16 a c co g lie  l’apporto al risultato 

conso lidato  dei primi 10 m esi dell’e serc iz io  2 0 1 3  del gruppo Fintecna Immobiliare e  di 

Q uadrante S.p.A . (al lordo dei costi derivanti dai rapporti con  F intecna S .p .A ) , entram be  

o g g e tto  della  già citata op era zio n e  di s c is s io n e  parziale del com pend io  degli asset immobiliari di 

Fintecna S.p.A . in favore dell’A zionista  C a s sa  depositi e  prestiti S .p .A .. L’utile consu ntivato  al 31 

ottobre 2 0 1 3 , è  un risultato infrannuale, determ inato dal gruppo Fintecna Immobiliare e  da 

Q uadrante S.p.A . su lla b a s e  d e lle  migliori c o n o sc e n z e  alla data d e i 31 ottobre 2 0 1 3 . Si 

ev id en zia  c h e  ta le  risultato, pertanto, è  stato  poi incluso  nella determ inazion e della  variazione  

negativa del patrim onio netto con so lid ato  derivante da ta le  o p era zio n e  di sc iss io n e .

Struttura patrimoniale consolidata

Le attività non correnti so n o  pari a com p lessiv i €/m ilioni 1 .969 , a fronte di €/milioni 1 .371 al 31 

d icem bre 2 0 1 2 .

L’increm ento delle  attività immateriali (€/milioni 4 3 6 ) e  d e lle  attività materiali e  investim enti 

immobiliari (€/milioni 2 8 1 ), al netto degli am m ortam enti dell’e serc iz io , è  ascrivibile  

e sse n z ia lm e n te  alla nota variazione del perim etro di co n so lid am en to  derivante dall’a cq u isiz ion e  

del gruppo VARD, so lo  in minima parte controbilanciato dagli effetti della  s c is s io n e  del 

com p en d io  im m obiliare. .

In particolare le attività materiali am m ontan o  a €/m ilioni 8 9 6  al netto dei relativi fondi (€/milioni 

1 .107 , com prensivi degli am m ortam enti dell’e serc iz io ).

Le im m obilizzazioni finanziarie non correnti, c h e  risultano pari a €/milioni 534 , d im inu iscono di 

€/m ilioni 11 8  principalm ente per effetto  della s c is s io n e  del com p en d io  immobiliare, 

se g n a ta m e n te  delle  partecipazioni d e ten u te  nelle  so c ie tà  v e ico lo  partecipate da  F intecna  

Immobiliare S.r.l. (€/milioni 156). T ale  d im inuzione risulta so lo  parzialm ente controbilanciata: i) 

dalla va lu tazion e al fair value della  p artecipazion e in Air F rance -  KLM e  A n sa ld o  S T S  S.p.A . 

co m p less iv a m en te  (€/milioni 10) al fine di a d eg u a re  il valore al prezzo  di borsa a fine eserc iz io ;  

ii) dalla va lu taz ion e  delle  partecipate al fair value e  d e lle  altre im m obilizzazioni finanziarie (circa 

€/m ilioni 14) del gruppo VARD.
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Il capitale d ’eserc iz io  aum enta  di €/milioni 2 9 7  per gli effetti derivanti dalla variazione del 

perimetro di conso lidam ento .

In particolare l’aum ento  delle  r im anenze e  dei crediti com m erciali (co m p less iv a m en te  €/milioni 

7 76) è  superiore all’aum ento  dei debiti com m erciali (€/milioni 496).

La m ovim entazione d elle  altre attività e  delle  altre passività m ostra una riduzione q u asi neutra 

(co m p lessiv a m en te  negativa di €/mi!ioni 13).

I fondi per rischi ed  oneri derivanti dal settore  della cantieristica navale  d im inu iscono per 

€/milioni 30.

C o m p lessivam en te , il cap ita le investito netto si increm enta di €/m ilioni 9 0 9 , a ttestan d osi ad  

€/milioni 2 .4 6 7 , ed  è  coperto  da:

- il patrimonio netto conso lidato , pari a €/milioni 2 .3 8 3 , c h e  d im inu isce  rispetto a quello  

dell’eserc iz io  2 0 1 2 , pari a €/m ilioni 2 .8 3 7 , n on ostan te  il positivo risultato di pertinenza  

della C apogruppo dell’eserc iz io  2 0 1 3  (€/milioni 225) e  n o n ostan te  il conso lid am en to  

integrale del gruppo VARD (da cui d isc e n d e  un aum ento del patrimonio netto di terzi 

€/milioni 2 2 5 ), per effetto del co n sisten te  dividendo distribuito all’A zionista  (pari a  

€/milioni 5 0 0 ) e  della già citata op erazion e  di sc is s io n e  a favore di q u es t’ultimo degli 

asset immobiliari di F intecna S .p.A . (€/milioni 400);

-  i fondi della  C apogruppo, pari a com plessiv i €/m ilioni 9 8 9 , c h e  d im inuiscono rispetto  

all’eserc iz io  2 0 1 2  per €/milioni 2 6 2  in relazione agli effetti derivanti dall’o p era zio n e  di 

sc is s io n e  del com pend io  immobiliare, oltre c h e  per gli utilizzi effettuati nelPesercizio a 

fronte dei contenziosi, delle  s p e s e  legali e  dell’assorb im ento  del fond o  oneri gestionali di 

liquidazione.

La p osiz ion e  finanziaria netta si conferm a positiva (€/milioni 9 0 6 ) ma in significativa riduzione  

rispetto all’e serc iz io  2 0 1 2  (consuntivava in €/milioni 2 .5 3 1 ) principalm ente per effetto  

dell’e sb o r so  del dividendo di cui sopra (€/milioni 500), del p ag a m en to  del prezzo  per  

l’acqu isiz ion e del gruppo VARD (€/milioni 4 9 8 ) n on ch é per il co n so lid am en to  dei debiti v erso  

ban ch e a  breve term ine (c.d . “construction loan’)  di q u es t’ultimo (€/milioni 563).
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(€/milioni)

P o s iz io n e  F in a n z ia ria  N e tta  al 31 d ic e m b re  2012 2.531

D istribuzione div idendo all'A zionista . (500)

E sb o rso  finanziario  p e r ac q u is to  g ru p p o  V ard ■ (498)

Altri flu ss i (investim enti, g e s tio n e  reddituale, c irco lan te )
• ^ .........

(64)

P o s iz io n e  f in a n z ia r ia  N e tta  re ttif ic a ta  

al 31 d ic e m b re  2013
1.469

C onsolidam ento  dei debiti p e r  Construction Loans g ru p p o  V ard (563)

P o s iz io n e  F in a n z ia r ia  N e tta  al 31 d ic e m b re  2013 906

Situazione patrimoniale  -  finanziaria consolidata

Le disponibilità m onetarie nette  a breve term ine, pari a €/milioni 1 .4 1 9 , risultano inferiori di 

€/m ilioni 1 .3 5 3  confrontate con  l’e serc iz io  2 0 1 2 . T ale riduzione è  p r e sso c h é  riconducibile  

aH’e sb o r so  per il d ividendo erogato  all’A zionista (€/milioni 5 0 0 ), a qu ello  c o n n e s s o  

all’acq u isiz ion e  del gruppo VARD (€/milioni 4 9 8 ), al con so lid am en to  dei “c onstruction Ioan" del 

gruppo VARD (€/m ilioni 563), al d eco n so iid a m en to  delle  disponibilità liquide del gruppo  

Fintecna Immobiliare (€/milioni 74 ) parzialm ente controbilanciata dalP increm ento della  liquidità 

g en erata  daN’e m is s io n e  del prestito obbligazionario a 5 anni del gruppo Fincantieri (€/milioni 

2 96). .

Nell’am bito delle  s in g o le  voci, si ev id en zia  per rilevanza:

- increm ento di €/m ilioni 6 0 7  dei debiti v erso  b a n ch e  a  breve term ine in teram ente attribuibile 

al settore  della cantieristica nava le  e  derivante, quanto a €/m ilioni 5 6 3  dagli effetti del 

con so lid am en to  dei “construction loan” di cui si è  detto;

- dim inuzione c o m p less iv a  dei Titoli di S tato  in portafoglio e  obbligazioni di €/m ilioni 5 1 5  

interam ente attribuibile alla C apogruppo e  so sta n z ia lm en te  co in cid en te  con  il va lore del 

dividendo c o m p less iv o  erogato  all’A zionista  nel corso  dell’e serc iz io . Il d iverso  mix di 

c o m p o siz io n e  d elle  c o n s is te n z e  finanziarie della C apogruppo è  sta to  reso  possib ile  a n c h e  

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

p ropedeutiche aH’ottim izzazione dei rendim enti delle  risorse m ed esim e .

In dettaglio, la co m p o n en te  Titoli di Stato , d im inu isce di €/m ilioni 4 1 7  a  seg u ito  

dell’o p era zio n e  di rivisitazione del portafoglio titoli c h e  ha com portato la c e s s io n e  di nominali 

€/m ilioni 7 4 0  di BTP e  nom inali €/m ilioni 2 7 0  di CCT, ed  il parziale reinvestim ento  della  

liquidità g en era ta si nell’acq u isto  di nominali €/m ilioni 6 0 0  di BTP a m edio/lungo term ine.
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La co m p o n en te  obbligazioni d im inuisce di €/milioni 91.

- d im inuzione co m p lessiv a  della  liquidità di €/milioni 3 6 0  principalm ente per effetto  della  

m inore liquidità del gruppo Fincantieri. Inoltre il dato a confronto includeva €/mi!ioni 7 4  di 

disponibilità del gruppo Fintecna Immobiliare.

La dinam ica d elle  altre attività e  delle  altre passiv ità  finanziarie correnti m ostra un 

m iglioram ento co m p lessiv o  di €/milioni 128  (rispettivam ente m aggiori crediti di €/m ilioni 4 4  e  

minori passiv ità  di €/milioni 84), principalm ente per effetto della riduzione del sa ld o  del conto  

corrente di corrispondenza intrattenuto con O rizzonte S istem i Navali S .p A  (€/milioni 125), 

so c ietà  valutata con  il m etodo del patrimonio netto.

L’indebitam ento finanziario netto a lungo term ine aum enta  di €/milioni 2 7 2  so sta n z ia lm en te  per 

gli effetti derivanti dalla e m iss io n e , da parte del gruppo Fincantieri, di un prestito obbligazionario  

di nominali €/milioni 3 0 0  con sc a d e n z a  5 anni.

Si ev id en zia  c h e  i valori su e sp o sti non includono le disponibilità m onetarie nette d e lle  so c ie tà  di 

sc o p o  Ligestra S .r.l., Ligestra D ue S,r.l. e  gruppo Ligestra Tre c h e  g e s t isc o n o  la liquidazione dei 

Patrimoni Separati affidate dallo Stato, valutate con il m etod o  del patrimonio netto  e  pari a 

€/milioni 7 2 8  (€/milioni 7 2 6  al 31 dicem bre 2 0 1 2 ). .

La variazione delle  disponibilità m onetarie nette  a breve term ine è  negativa  per€/m ilion i 1 .353 . 

In a s s e n z a  del conso lid am en to  dei “construction loan” del gruppo VARD sa r e b b e  sta to  negativo  

per €/m igliaia 7 9 0  e  risulterebbe quindi sin teticam ente  riferibile alla liquidità assorb ita  dalla  

distribuzione del dividendo ordinario e  straordinario all’A zionista (€/milioni 5 0 0 ), dal pagam ento  

dell’acqu isto  della  partecipazione in VARD (€/milioni 4 9 8 ), parzialm ente c o m p en sa to  dal flu sso  

di c a s s a  gen era to  dall’attività di finanziam ento attraverso il prestito obbligazionario (€/miIioni 

296).
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TAVOLA DI ANALISI DEI RISULTATI REDDITUALI CONSOLIDATI

(C/migliaia)
2013

31/12/2012
restated V ariazion i

3.852.519 2.418.934 1.433.585

(2.740.895) (1.698.096) (1.042.799)

(64.483): (55.307) (9.176)

1.047.141 665.531 381.610

(788.226): (549.555) (238.671)
258.915 115.976 142.939

(87.475) (58.194) (29.281)

2.282 (10.249) 12.531

(13.937) (24.533) 10.596:
159.785 23.000 136.785

75,111 165.123 (90.012):

(11.589) (47.693) 36.104

3.403 4.911 (1.508)
226.710 145.341 81.369

11.112 (32.150) 43.262

237.822 113.191 124.631

16.036 (6.393) 22.429

253.858 106.798 147.060

28:772 214 28.558;

225.086 106.584 118.502

Ricavi e  altri p roventi

C onsum i di m aterie  e  servizi es tern i 

Oneri diversi operativi 

V alore  ag g iu n to

C osto  del lavoro 

M argine o p e ra tiv o  lo rdo

A m m ortam enti

V ariazione dei fondi rischi e  altri 
s tan z iam en ti rettificativi

Altri oneri

R isultato  o p e ra tiv o

Proventi finanziari netti

Oneri finanziari da  a ttu a iizzaz io n e  fondi

Proventi (oneri) da  partecipazioni 

R isultato  a n te  o n eri fiscali

Proventi (oneri) fiscali
R isultato  d e lle  a ttiv ità  o p e ra tiv e  in
fu n z io n a m e n to

R isultato  d e lle  a ttiv ità  o p e ra tiv e

Utile d e ll 'e se rc iz io

Utile (perdita) di terzi

Utile d e ll 'e se rc iz io  di c o m p e te n z a  
d e lla  C ap o g ru p p o
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TAVOLA DI ANALISI DELLA STRUTTURA PATRIMONIALE CONSOLIDATA

(€/migliaia)
31/12/13 31/12/2012

restated
V ariazioni

A. ATTIVITÀ* NON CORRENTI
Attività immateriali 539.190 103.615 435.575
Attività m ateriali e  investimenti immobiliari 896.017 614.853 281.164
Attività finanziarie non correnti 

e  partecipazioni
534.094 652.506 (118.412)

1.969.301 1.370.974 598.327

B. CAPITALE DI ESERCIZIO *
R im anenze 1.930.487 1.153.323 777.164

Crediti com m erciali 460.332 461.440 (1.108)
Altre attività 505.294 359.592 145.702
Debiti com m erciali (1.726.054) (1 230.220) (495.834)
Fondi per rischi ed oneri (150.767) (180.690) 29 923

Altre passività (457.685) (298.624) (159.061)

561.607 264.821 296.786
C. CAPITALE INVESTITO,

dedotte le passività d'esercizio (A + B)
2.530.908 1.635.795 895.113

D. FONDO TFR 64.314 78.691 (14.377)

CAPITALE INVESTITO NETTO,
dedotte le passività d ’esercizio ed ii TFR (C - D)

2.466.594 1.557.104 909.490

coperto  da:

E. CAPITALE PROPRIO
Capitale versato 240.080 240.080 -
R is e n e  e  utili a nuovo 1.669.836 2.467.405 (797.569)
Utile (Perdita) dell'esercizio 225 086 106.584 118.502

Patrim onio netto  di terzi 248.465 23.045 225.420
2.383.467 2.837.114 (453.647)

F. FONDI DI ACCANTONAMENTO DI FINTECNA 989.139 1.251.073 (261.934)

G. INDEBITAMENTO FINANZIARIO
NETTO/(DISPONIBILITA' MONETARIE NETTE) ** (906.012) (2.531.083) 1.625.071

TOTALE c.s. (E + F + G) 2.466.594 1.557.104 909.490

* Non com prensivo di €/milÌoni 563  riferibili ai debiti v e rso  b an c h e  a  b reve  term ine p er i c .d  "Construction Loans ” 
del g ruppo  V ard

** Comprensivo di €/milioni 563 riferibili ai debiti v e rso  ban ch e  a  b rev e  termine p er i c .d ."Construction Loans " 
del gruppo V ard
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TAVOLA DI ANALISI DELLA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA

(€/rrigliaia)
31/12/13 31/12/2012

restated V ariazioni

A. Liquidità 929.919 1.289.461 (359.542)

B. Tìtoli e  obbligazioni a  reddito fisso  e  variabile 1.073.255J 1.588.032 (514.777)

C. Altre attività finanziarie correnti 9 3 2 0 7 ; 49.191 44.016

D. Debiti verso b an ch e  a  breve term ine (628.817); (22.269)' (606.548)'

E. Altri debiti finanziari a  breve term ine (48.079) (132.070) 83.991

F. D isponibilità m o n e ta rie  n e tte  a breve 
te  rm i ne (A+ B+C+ D+ E)

1.419.485 2.772.345 (1.352.860)

G. Altre attività finanziarie non correnti 50.464 31.112 19.352

H. Debiti verso b an ch e  a  lungo term ine (247.391). (240.488) (6.903).

1. Altre passiv ità  finanziarie a  lungo term ine ' ' (316.546): (31.886) (284.660)

L. In d eb itam en to  fin an z ia rio  n e tto  a  lu n g o  te rm in e  
(G+H+l)

(513.473) (241.262)
' i

(272.211)

DISPONIBILITÀ’ MONETARIE NETTE (F + L) 906.012 2.531.083 (1.625.071):

Construction loans 562.791 - 562.791

DISPONIBILITÀ* MONETARIE NETTE RETTIFICATE 1.468.803 2.531.083 (1.062.280)
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B. LA GESTIONE DEI RISCHI

Nel seg u ito  so n o  illustrati i principali rischi cui è  e sp o s to  il Gruppo, suddivisi tra rischi afferenti il 

m ercato in cui operan o  le so c ie tà  controllate e  co lleg a te  ed  i rischi finanziari, n o n ch é  la politica 

di g e stio n e  degli s te s s i.

Si rimanda inoltre all’app osito  paragrafo “G estio n e  dei R ischi Finanziari” n e lle  note  di com m ento  

al p resen te  Bilancio C onsolidato.

Rischi di mercato

E lem ento determ inante nel raggiungim ento degli obiettivi del Gruppo è  un’e ffica ce  g e s t io n e  dei 

rischi e  delle  opportunità c h e  si g en era n o  sia  all’interno ch e  all’e stern o . L’identificazione, 

l’analisi e  la va lu tazion e dei principali rischi v ien e  acco m p a g n a ta  dalla ricerca di azioni c h e  n e  

p o ssa n o  mitigare l’impatto o l’insorgere  del rischio s te s s o .

Rischi c o n n e ss i alle condizioni generali deH’econ om ia

La situazione eco n o m ica , patrim oniale e  finanziaria del Gruppo è  influenzata dai vari fattori c h e  

com p on gon o  il quadro m acro-econ om ico  dei m ercati in cui il G ruppo ed  i suo i principali clienti 

operano, quali il ta s s o  di crescita  del prodotto nazionale  lordo, il livello di fiducia dei consum atori 

e  delle  im prese, il s is tem a  creditizio, il co sto  delle  m aterie prime.

Il Gruppo in q u esta  situ azion e  ha proseguito  nell’a z io n e  di conten im en to  dei costi interni e  di 

recupero di effic ienza, a c c e d e n d o  nel con tem p o  agli strumenti di flessibilità operativa previsti 

dai contratti e  dalla reg o lam en tazion e  italiana ed  im plem entando, in particolare nel com parto  

cantieristico, un piano di riorganizzazione, con l’obiettivo di ad eg u a re  la capacità  produttiva del 

Gruppo alle m utate condizioni dei m ercati di riferimento ed a c c r e sc e r e  la flessibilità d e lle  

prestazioni lavorative, quindi alle  previsioni della dom anda.

Rischi c o n n e ss i alle condizioni dei m ercati di riferimento

Nel m ercato della cantieristica navale  il Gruppo opera da molti anni, concen tran do la propria 

attività su  prodotti ch e  p o ssa n o  con sen tire  di m ettere a frutto le e sp e r ie n z e  e d  il know -  how 
sviluppati.

Il m antenim ento del posiz ion am en to  com petitivo nelle  produzioni del se tto re  della  cantieristica, 

m aggiorm ente e sp o s to  a pressioni concorrenziali, v ien e  ricercato attraverso la sp ec ia lizza z io n e




