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Nel corso del 2014 il Gruppo ha mobilitato e gestito risorse per circa circa 29 miliardi di euro, in crescita ri-

spetto al 2013 (+4%) prevalentemente grazie al contributo della Capogruppo. Escludendo le operazioni di

natura non ricorrente, di importo particolarmente significativo, il volume di risorse mobilitate e gestite sa-

rebbe in lieve calo rispetto allo scorso anno. Il contributo maggiore ai risultati del 2014 è stato fornito nel

segmento “Imprese” (54% del totale) e nel segmento “Enti Pubblici e Territorio” (40% del totale); il con-

tributo fornito dai volumi mobilitati a favore delle infrastrutture risulta pari all’8% del totale.

5.1.1. Capogruppo

5.1.1.1.  Attività di impiego

Nel corso dell’esercizio 2014 CDP ha mobilitato e gestito risorse per oltre 19 miliardi di euro, in crescita del

18% rispetto al 2013 se si escludono le operazioni non ricorrenti. Tale risultato è legato prevalentemente

all’entrata a regime di nuovi strumenti di debito (plafond Beni Strumentali e plafond nel settore residen-

ziale), al nuovo programma relativo al fondo per le anticipazioni finalizzate al pagamento debiti della Pub-

blica Amministrazione (gestito per conto del MEF) e a prestiti a carico dello Stato di importo significativo. 

CDP - Relazione Finanziaria Annuale 2014

Relazione sulla gestione

Risorse mobilitate e gestite - Gruppo CDP
(milioni di euro) 

Linee di attività Totale 2014 Totale 2013 Variazione (perc.)
Enti Pubblici e Territorio 11.163 7.651 46%
- di cui CDP S.p.A. 9.424 5.925 59%

- di cui gruppo SACE 1.644 1.682 -2%

- di cui CDPI SGR 446 619 -28%

- di cui operazioni infragruppo (351) (575) -39%

Infrastrutture 2.280 3.760 -39%
- di cui CDP S.p.A. 2.257 2.160 4%

- di cui gruppo SACE 23 1.601 -99%

Imprese 15.104 16.140 -6%
- di cui CDP S.p.A. 7.610 8.210 -7%

- di cui gruppo SACE 6.942 8.173 -15%

- di cui SIMEST 2.620 5.170 -49%

- di cui FSI 164 689 -76%

- di cui operazioni infragruppo (2.232) (6.102) -63%

Totale risorse mobilitate e gestite 28.546 27.551 4%
Operazioni non ricorrenti (377) 1.762 n/s
- di cui CDP S.p.A. - 879 n/s

- di cui FSI (377) 884 n/s

Totale complessivo 28.169 29.314 -4%
Nota: non include le risorse mobilitate da SACE BT che utilizza forme tecniche di “breve termine” non direttamente paragonabili al resto del Gruppo.
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Le risorse complessivamente mobilitate e gestite da CDP nel biennio 2013-2014 sono risultate pari a 36

miliardi di euro, pari a circa il 70% dell’obiettivo fissato in sede di Piano Industriale 2013-2015.

Nel dettaglio, il flusso di risorse mobilitate e gestite nel 2014 è spiegato prevalentemente i) dalla con-

cessione di finanziamenti diretti destinati a enti pubblici e anticipazioni, gestite per conto del MEF,

finalizzate al pagamento dei debiti della Pubblica Amministrazione (pari complessivamente a 8,8 mi-

liardi di euro, ovvero il 46% del totale), ii) da operazioni a favore di imprese finalizzate al sostegno

dell’economia (pari a 7,6 miliardi di euro, pari al 39% del totale) e iii) da finanziamenti per lo svi-

luppo delle infrastrutture (pari a 2,2 miliardi di euro, 12% del totale); a questi si aggiungono gli im-

pieghi in partecipazioni e fondi per un ammontare complessivo pari a 0,6 miliardi di euro (3% del

totale).

ENTI PUBBLICI E TERRITORIO

Gli interventi della Capogruppo in favore degli enti pubblici e degli organismi di diritto pubblico sono at-

tuati prevalentemente tramite l’Area Enti Pubblici, il cui ambito di operatività riguarda il finanziamento

di tali soggetti mediante prodotti offerti nel rispetto dei princípi di accessibilità, uniformità di trattamen-

to, predeterminazione e non discriminazione. 

Si evidenziano di seguito le principali consistenze di Stato patrimoniale e di Conto economico, riclassifi-

cati secondo criteri gestionali, unitamente ad alcuni indicatori significativi.

Risorse mobilitate e gestite - CDP
(milioni di euro) 

Linee di attività Totale 2014 Totale 2013 Variazione (perc.)
Enti Pubblici e Territorio 9.424 5.925 59%
- di cui Enti Pubblici 8.841 5.344 65%

- di cui Partecipazioni e Fondi 583 581 0,4%

Infrastrutture 2.257 2.160 4%
- di cui Impieghi di Interesse Pubblico 1.110 994 12%

- di cui Finanziamenti 1.113 1.112 0,1%

- di cui Partecipazioni e Fondi 33 54 -38%

Imprese 7.610 8.210 -7%
- di cui Supporto all’Economia 7.589 5.663 34%

- di cui Partecipazioni e Fondi 20 2.546 n/s

Totale risorse mobilitate e gestite 19.290 16.294 18%
Operazioni non ricorrenti - 879 n/s
- di cui Partecipazioni e Fondi - 879 n/s

Totale complessivo 19.290 17.173 12%
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Con riferimento alle iniziative promosse nel corso del 2014, si segnala che nel mese di aprile è stata

lanciata un’operazione sui residui non erogati relativi a prestiti in favore di oltre 6.000 enti locali, fi-

nalizzata all’ottimizzazione delle risorse disponibili attraverso la possibilità, per gli stessi enti, di ri-

chiedere: i) un diverso utilizzo delle somme a propria disposizione, ovvero ii) la riduzione dell’impor-

to del finanziamento a quanto effettivamente necessario. Tale iniziativa riguardava potenzialmente

risorse residue per un importo complessivo fino a circa 2 miliardi di euro relative a prestiti concessi

fino al 31 dicembre 2012, per i quali non risultavano a CDP richieste di erogazione o di diverso uti-

lizzo successive al 1° gennaio 2013. 

Nel corso del 2014 sono, inoltre, proseguiti gli interventi di CDP in favore dello sblocco dei pagamenti

per i debiti della Pubblica Amministrazione. In particolare, dopo le anticipazioni di liquidità in favore de-

gli enti locali a valere su fondi statali concesse ai sensi del D.L. 8 aprile 2013 n. 35, per un importo com-

plessivo pari a 3,2 miliardi di euro (di cui 3 miliardi di euro erogati nel 2013 e i residui 0,2 miliardi di eu-

ro a febbraio 2014), sono state concesse da CDP ulteriori anticipazioni a valere su fondi statali per un

importo complessivo pari a 2,8 miliardi di euro (di cui 1,3 miliardi di euro in base al D.L. 31 agosto 2013

n. 102 e 1,5 miliardi di euro ai sensi del D.L. 24 aprile 2014 n. 66).

Tra le iniziative attivate nel corso del 2014, CDP ha lanciato nuovi programmi di rinegoziazione dei pre-

stiti a favore delle regioni, nel mese di agosto, e degli enti locali, nel mese di novembre, prevedendo la

possibilità di modificare il periodo di rimborso dei prestiti, con il conseguente reperimento di risorse da

CDP - Relazione Finanziaria Annuale 2014

Relazione sulla gestione

Enti Pubblici - Cifre chiave
(milioni di euro; percentuali)

2014 2013
DATI PATRIMONIALI
Crediti verso clientela e verso banche 81.945 84.617
Somme da erogare su prestiti in ammortamento 5.952 6.610
Impegni a erogare 9.123 5.664
DATI ECONOMICI RICLASSIFICATI
Margine di interesse 319 337
Margine di intermediazione 323 340
Risultato di gestione 316 335
INDICATORI
Indici di rischiosità del credito
Sofferenze e incagli lordi/Esposizione verso clientela e verso banche lorda 0,1% 0,1%
Rettifiche nette su crediti/Esposizione verso clientela e verso banche netta 0,001% 0,0004%
Indici di redditività
Margine attività fruttifere - passività onerose 0,4% 0,4%
Rapporto cost/income 1,7% 1,7%
QUOTA DI MERCATO 48,0% 46,6%
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destinare a nuovi investimenti o alla riduzione del proprio debito. Tali operazioni si inquadrano nell’am-

bito delle iniziative di supporto agli enti locali e territoriali per la gestione attiva del debito che CDP ha

posto in essere nel corso degli anni.

Per quanto concerne lo stock di crediti verso clientela e verso banche, al 31 dicembre 2014 l’ammonta-

re è risultato pari a 81.945 milioni di euro, inclusivo delle rettifiche operate ai fini IAS/IFRS, in calo rispetto

al dato di fine 2013 (84.617 milioni di euro). Nel corso dell’anno, infatti, l’ammontare di debito rimbor-

sato e di estinzioni anticipate è stato superiore rispetto al flusso di erogazioni di prestiti senza pre-am-

mortamento, unitamente al passaggio in ammortamento di concessioni pregresse.

Includendo anche gli impegni a erogare, senza le rettifiche IAS/IFRS, il dato di stock risulta pari a 89.745

milioni di euro, registrando un incremento dell’1% sul 2013 (88.903 milioni di euro) per effetto di un

volume di nuovi finanziamenti superiore rispetto alle quote di rimborso del capitale in scadenza nel

corso del 2014.

La quota di mercato di CDP si è attestata al 48,0% al 31 dicembre 2014, rispetto al 46,6% di fine 2013. Il

comparto di riferimento è quello dello stock di debito complessivo degli enti territoriali e dei prestiti a carico

di amministrazioni centrali26. La quota di mercato è misurata sulle somme effettivamente erogate, pari, per

CDP, alla differenza tra crediti verso clientela e banche e somme da erogare su prestiti in ammortamento.

Relativamente alle somme da erogare su prestiti, comprensive anche degli impegni, l’incremento, pari al

23% (da 12.274 milioni di euro al 31 dicembre 2013 a 15.074 milioni di euro al 31 dicembre 2014), è

ascrivibile principalmente al flusso di nuove concessioni, superiore rispetto al flusso di erogazioni regi-

strate nel corso dell’anno (escludendo l’operatività, a valere su fondi dello Stato, riferita alle anticipazio-

ni di liquidità per i pagamenti della Pubblica Amministrazione).

(milioni di euro)

Enti 31/12/2014 31/12/2013 Variazione (perc.)
Enti locali 41.646 43.452 -4,2%

Regioni e province autonome 26.587 26.712 -0,5%

Altri enti pubblici e org. dir. pubb. 12.390 13.075 -5,2%

Totale somme erogate o in ammortamento 80.623 83.239 -3,1%
Rettifiche IAS/IFRS 1.322 1.378 -4,0%

Totale crediti verso clientela e verso banche 81.945 84.617 -3,2%
Totale somme erogate o in ammortamento 80.623 83.239 -3,1%
Impegni a erogare 9.123 5.664 61,1%

Totale crediti (inclusi impegni) 89.745 88.903 0,9%

26 Banca d’Italia, Supplemento al Bollettino Statistico (Indicatori monetari e finanziari): Finanza pubblica, fabbisogno e debito,
Tavole TCCE0225 e TCCE0250.
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In termini di flusso di nuova operatività, nel corso del 2014 si sono registrate nuove concessioni di pre-

stiti per un importo pari a 6.043 milioni di euro e anticipazioni di liquidità relative ai pagamenti dei de-

biti della Pubblica Amministrazione per un importo pari a 2.798 milioni di euro, per un ammontare com-

plessivo di risorse mobilitate pari a 8.841 milioni di euro. La rilevante crescita rispetto al 2013 è imputa-

bile prevalentemente al finanziamento con oneri a carico dello Stato relativo alla Gestione Commissa-

riale del Comune di Roma per 4.813 milioni di euro, effettuato nell’ultimo mese dell’anno.

Per quanto concerne la suddivisione per tipologia di opera, escludendo le anticipazioni dei debiti PA, si

rileva che i prestiti concessi sono stati prevalentemente destinati a scopi vari (87%), in particolare al fi-

nanziamento della Gestione Commissariale del Comune di Roma e a opere di viabilità e trasporto (con

un’incidenza del 5% del totale).

CDP - Relazione Finanziaria Annuale 2014

Relazione sulla gestione

Enti Pubblici - Stock somme da erogare
(milioni di euro)

31/12/2014 31/12/2013 Variazione (perc.)
Somme da erogare su prestiti in ammortamento 5.952 6.610 -10,0%

Impegni a erogare 9.123 5.664 61,1%

Totale somme da erogare (inclusi impegni) 15.074 12.274 22,8%

Enti Pubblici - Flusso concessioni per tipologia ente beneficiario
(milioni di euro)

Tipologia ente Totale 2014 Totale 2013 Variazione (perc.)
Grandi enti locali 486 361 34,7%

Altri enti locali 285 244 16,8%

Totale enti locali 771 605 27,4%
Regioni 222 461 -51,8%

Altri enti pubblici e ODP 162 144 12,6%

Totale 1.155 1.210 -4,5%
Prestiti oneri carico Stato 4.888 901 442,4%

Anticipazioni debiti PA 2.798 3.233 -13,5%

Totale Enti Pubblici 8.841 5.344 65,4%
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Con riferimento al dettaglio per prodotto delle nuove concessioni, non considerando l’operazione con

oneri a carico dello Stato in favore della Gestione Commissariale del Comune di Roma, si rileva un au-

mento rispetto allo scorso esercizio, seppur ancora distante dai volumi registrati negli anni precedenti,

dell’utilizzo del prestito ordinario di scopo (tasso fisso o variabile) e del prestito flessibile, che assorbono

complessivamente circa il 63% del totale, mentre risulta limitata la contribuzione derivante dal prodot-

to prestito chirografario destinato esclusivamente a enti pubblici non territoriali.

Enti Pubblici - Flusso concessioni per scopo
(milioni di euro)

Interventi Totale 2014 Totale 2013 Variazione (perc.)

Edilizia pubblica e sociale 117 208 -44,0%

Edilizia scolastica e universitaria 181 78 132,5%

Impianti sportivi, ricreativi e ricettivi 25 24 4,5%

Opere di edilizia sanitaria 1 1 -42,2%

Opere di ripristino calamità naturali 9 - n/s

Opere di viabilità e trasporti 323 255 26,5%

Opere idriche 46 127 -63,8%

Opere igieniche 18 7 144,8%

Opere nel settore energetico 22 22 2,7%

Mutui per scopi vari * 5.279 1.372 284,9%

Totale investimenti 6.020 2.094 187,5%

Debiti fuori bilancio riconosciuti e altre passività 23 17 32,6%

Anticipazioni debiti PA 2.798 3.233 -13,5%

Totale 8.841 5.344 65,4%
* Includono anche i prestiti per grandi opere e programmi di investimento differenziati, non ricompresi nelle altre categorie.

Enti Pubblici - Flusso concessioni per prodotto
(milioni di euro)

Prodotto Totale 2014 Totale 2013 Variazione (perc.)
Prestito ordinario 429 409 4,9%

Prestito flessibile 343 196 75,2%

Prestito chirografario e mutuo fondiario 121 44 176,6%

Prestito senza pre-ammortamento 5.150 1.362 278,1%

Titoli - 100 n/s

Totale 6.043 2.111 186,2%
Anticipazioni debiti PA 2.798 3.233 -13,5%

Totale Enti Pubblici 8.841 5.344 65,4%
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Le erogazioni, comprese quelle relative ad anticipazioni di liquidità riferite ai pagamenti dei debiti della Pub-

blica Amministrazione, a valere su fondi statali, sono risultate pari a 6.083 milioni di euro, in calo

(-22%) rispetto al dato registrato nel 2013 (7.767 milioni di euro); in particolare, se si esclude la diminu-

zione delle risorse erogate in favore della Gestione Commissariale del Comune di Roma per effetto dell’e-

saurimento delle risorse disponibili a valere sul finanziamento stipulato nel 2011 (-830 milioni di euro), la

diminuzione si registra nel comparto degli enti locali (-33%), per effetto della contrazione del flusso di nuo-

ve stipule registrata negli ultimi anni, e nel comparto degli enti pubblici non territoriali (-73%). 

Dal punto di vista del contributo dell’Area Enti Pubblici alla determinazione dei risultati reddituali di CDP

del 2014, si evidenzia, rispetto allo scorso esercizio, una flessione del margine di interesse di pertinenza

dell’Area, che è passato da 337 milioni di euro del 2013 a 319 milioni di euro del 2014, per effetto prin-

cipalmente della flessione dello stock degli impieghi. Tale andamento si manifesta anche a livello di mar-

gine di intermediazione (pari a 323 milioni di euro, -5% rispetto al 2013), per effetto di un simile am-

montare di commissioni maturato nei due esercizi. Considerando, inoltre, anche i costi di struttura, si ri-

leva come il risultato di gestione di competenza dell’Area risulta pari a 316 milioni di euro, contribuen-

do per circa il 13% al risultato di gestione complessivo di CDP.

Il margine tra attività fruttifere e passività onerose rilevato nel 2014 è pari allo 0,4%, sostanzialmente in

linea rispetto ai valori dello scorso esercizio.

Il rapporto cost/income, infine, risulta pari all’1,7%, in continuità rispetto al 2013.

Per quanto concerne la qualità creditizia del portafoglio impieghi Enti Pubblici, si rileva una incidenza qua-

si nulla di crediti problematici e una sostanziale stabilità rispetto a quanto registrato nel corso del 2013.

CDP - Relazione Finanziaria Annuale 2014

Relazione sulla gestione

Enti Pubblici - Flusso erogazioni per tipologia ente beneficiario
(milioni di euro)

Tipologia ente Totale 2014 Totale 2013 Variazione (perc.)
Grandi enti locali 467 738 -36,7%

Altri enti locali 603 862 -30,1%

Totale enti locali 1.070 1.600 -33,1%
Regioni 380 92 312,9%

Altri enti pubblici e ODP 115 428 -73,2%

Totale 1.564 2.120 -26,2%
Prestiti oneri carico Stato 1.020 1.323 -22,9%

Anticipazioni debiti PA 2.999 2.994 0,2%

Totale complessivo 5.583 6.437 -13,3%
Gestione Commissariale del Comune di Roma 500 1.330 -62,4%

Totale Enti Pubblici 6.083 7.767 -21,7%
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Nel corso dell’esercizio 2014, l’Area Immobiliare attraverso il proprio Servizio Sviluppo Attività Immobi-

liari ha ultimato le attività di gestione dei Protocolli d’Intesa sottoscritti tra gennaio e febbraio 2013 con

la Provincia di Reggio Emilia e la Regione Umbria.

Il Servizio Sviluppo Attività Immobiliari nel corso dell’intero esercizio 2014 ha continuato a portare avan-

ti le attività di sviluppo finalizzate alla diffusione della piattaforma informativa “VOL - Valorizzazione on

line” lanciata nel marzo 2013.

Oltre alle attività di assistenza diretta agli enti interessati alla VOL, sono state realizzate due sessioni di

Road Show – in sinergia con l’Area Enti Pubblici – per la promozione della “VOL” sul territorio naziona-

le. Il tour di incontri si è sviluppato su sette tappe nel periodo marzo-maggio e su otto tappe nel perio-

do settembre-novembre.

Attualmente sono 157 gli enti registrati in VOL, di cui 2 regioni, 14 provincie, 130 comuni, 9 altri enti

pubblici e le due società del Gruppo CDP (CDP Immobiliare e CDPI Sgr).

Il Servizio Sviluppo Immobiliare, in collaborazione con Fondazione Patrimonio Comune/ANCI e Groma

srl (100% di proprietà della Cassa Geometri), ha portato a compimento la realizzazione del portale “Pa-

trimonio Pubblico Italia” (www.patrimoniopubblicoitalia.it). Il portale è uno strumento gratuito dedica-

to al patrimonio immobiliare pubblico e ha la finalità di supportare gli enti pubblici nella promozione e

diffusione del proprio patrimonio immobiliare verso il mercato degli investitori.

Il lancio del portale è avvenuto il 2 febbraio 2015. Il portale ospita attualmente oltre 45 complessi im-

mobiliari distribuiti in 11 regioni italiane (di cui 32 immobili al Nord, 10 al Centro, 3 al Sud).

Il Servizio Sviluppo Attività Immobiliari nel corso dell’esercizio 2014, anche a seguito della delibera del Con-

siglio di Amministrazione del 16 settembre u.s. che ha deliberato una ricapitalizzazione del Fondo FIV, ha

continuato a svolgere, in collaborazione con l’Area Relationship Management, attività di sviluppo sul terri-

torio per individuare opportunità di investimento compatibili con le Linee strategiche del FIV, Comparto Plus,

da sottoporre a CDPI SGR.

Il Servizio, infine, nel periodo da ottobre a dicembre 2014, ha partecipato, esclusivamente con un ruolo

di supporto verso CDPI SGR, all’operazione di acquisizione da parte del Fondo FIV Comparto Extra di im-

mobili di proprietà dello Stato e di alcuni enti territoriali secondo le modalità previste dall’art. 11 quin-

quies del D.L. 203/2005.

INFRASTRUTTURE

L’intervento della Capogruppo in favore dello sviluppo delle infrastrutture del Paese è svolto prevalente-

mente tramite le Aree d’affari Impieghi di Interesse Pubblico e Finanziamenti.

L’ambito di operatività dell’Area d’affari Impieghi di Interesse Pubblico riguarda l’intervento diretto di

CDP, in complementarietà con il sistema bancario, su operazioni di interesse pubblico, promosse da en-
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ti od organismi di diritto pubblico, per le quali sia accertata la sostenibilità economica e finanziaria dei

relativi progetti.

Si evidenziano di seguito le principali consistenze di Stato patrimoniale e di Conto economico, riclassifi-

cate secondo criteri gestionali, oltre ad alcuni indicatori significativi.

Lo stock complessivo al 31 dicembre 2014 dei crediti erogati, inclusivo delle rettifiche IAS/IFRS, risulta pa-

ri a 1.858 milioni di euro, in crescita rispetto a quanto rilevato a fine 2013 grazie al flusso di erogazioni

registrato nel corso dell’anno. Alla medesima data i crediti, inclusivi degli impegni a erogare e crediti di

firma, risultano pari a 5.386 milioni di euro, in crescita di circa il 18% rispetto al 2013.

CDP - Relazione Finanziaria Annuale 2014

Relazione sulla gestione

Impieghi di Interesse Pubblico - Cifre chiave
(milioni di euro; percentuali)

2014 2013
DATI PATRIMONIALI

Crediti verso clientela e verso banche 1.858 1.023

Impegni a erogare e crediti di firma 3.453 3.540

DATI ECONOMICI RICLASSIFICATI

Margine di interesse 24 8

Margine di intermediazione 43 22

Risultato di gestione (30) 14

INDICATORI

Indici di rischiosità del credito

Sofferenze e incagli lordi/Esposizione verso clientela e verso banche lorda - -

Rettifiche nette su crediti/Esposizione verso clientela e verso banche netta 1,1% 0,1%

Indici di redditività

Margine attività fruttifere - passività onerose 1,7% 1,3%

Rapporto cost/income -4,5% 8,9%

Impieghi di Interesse Pubblico - Stock crediti verso clientela e verso banche
(milioni di euro)

Tipo operatività 31/12/2014 31/12/2013 Variazione (perc.)
Project finance 1.785 928 92,4%

Finanziamenti carico PA 148 101 46,3%

Totale somme erogate o in ammortamento 1.933 1.029 87,9%
Rettifiche IAS/IFRS (75) (6) n/s

Totale crediti verso clientela e verso banche 1.858 1.023 81,7%
Totale somme erogate o in ammortamento 1.933 1.029 87,9%
Impegni a erogare e crediti di firma 3.453 3.540 -2,5%

Totale crediti (inclusi impegni) 5.386 4.569 17,9%
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Nel corso dell’esercizio 2014 l’attività di finanziamento di progetti di interesse pubblico è stata caratte-

rizzata da un flusso di nuove stipule e nuovi impegni a stipulare pari a 1.110 milioni di euro, in aumen-

to del 12% rispetto al volume registrato nel 2013; tale incremento è riconducibile prevalentemente alle

stipule di gare su finanziamenti a carico della Pubblica Amministrazione su progetti di interesse nazio-

nale, pari a 282 milioni di euro e assenti nello scorso esercizio, mentre, nel 2014, i finanziamenti in project

finance, pari a 828 milioni di euro, sono risultati leggermente al di sotto del volume registrato nel 2013.

In particolare, tale operatività è stata contraddistinta dalla chiusura di operazioni di finanziamento e im-

pegni a stipulare relativi a opere strategiche nel settore autostradale e della viabilità metropolitana. Nel

periodo di riferimento è inoltre proseguita con intensità l’attività di CDP per la valutazione di fattibilità e

di strutturazione del finanziamento di alcune infrastrutture strategiche di preminente interesse naziona-

le, nella prospettiva di consentire, in tempi brevi, l’avvio, o in alcuni casi la continuità, dei cantieri.

A fronte delle nuove operazioni e di quelle rivenienti dai precedenti esercizi, l’ammontare del flusso di

erogazioni del 2014 è risultato pari a 917 milioni di euro, in leggero aumento rispetto al precedente eser-

cizio e riconducibile prevalentemente a due operazioni in project finance di importo rilevante nel setto-

re autostradale. 

Il contributo fornito dall’Area ai risultati reddituali di CDP è pari a oltre 24 milioni di euro a livello di mar-

gine di interesse, in crescita rispetto al 2013 per effetto sia dell’incremento dello stock di impieghi, sia

della crescita di circa 40 punti base del margine tra attivo e passivo. L’impatto delle rettifiche collettive

per deterioramento genera tuttavia un risultato di gestione in flessione rispetto allo scorso esercizio e ne-

gativo per circa 30 milioni di euro. Nel 2014, infatti, anche se non si rilevano posizioni classificate a sof-

ferenza o incaglio, risultano in crescita in misura rilevante gli accantonamenti su finanziamenti in bonis

a seguito del deterioramento della qualità creditizia di specifici settori economici finanziati da CDP.

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

Tipo operatività Totale 2014 Totale 2013 Variazione (perc.)
Project finance 828 994 -16,7%

Finanziamenti carico PA 282 - n/s

Totale 1.110 994 11,8%

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

Tipo operatività Totale 2014 Totale 2013 Variazione (perc.)
Project finance 861 828 4,1%

Finanziamenti carico PA 56 26 114,9%

Totale 917 854 7,5%

Repubblica Camen· 

r !•! !!.'r!LATURA - DISEG>..rr rn .!CUMENTI - DOC. 

–    170    –



77

L’ambito di operatività dell’Area d’affari Finanziamenti riguarda il finanziamento, con raccolta non garantita

dallo Stato o mediante provvista BEI, su base corporate e project finance, degli investimenti in opere, im-

pianti, dotazioni e reti destinati alla fornitura di servizi pubblici (energia, multi-utility, trasporto pubblico lo-

cale, sanità) e alle bonifiche. Il D.L. Sblocca Italia (convertito con legge 11 novembre 2014 n.164) ha ampliato

l’ambito di operatività della Gestione Ordinaria, non più solo alla fornitura di servizi pubblici e alle bonifiche,

ma in modo più ampio a iniziative di pubblica utilità e agli investimenti finalizzati alla ricerca, allo sviluppo,

all’innovazione, alla tutela e valorizzazione del patrimonio culturale, alla promozione del turismo, all’ambiente

ed efficientamento energetico e alla green economy; l’avvio di tale nuova operatività è previsto nel primo se-

mestre 2015 a seguito della necessaria modifica della Statuto di CDP avvenuta nel mese di gennaio.

Si evidenziano di seguito le principali consistenze di Stato patrimoniale e di Conto economico, riclassifi-

cati secondo criteri gestionali, oltre che di alcuni indicatori significativi.

Lo stock complessivo al 31 dicembre 2014 dei crediti erogati, inclusivo delle rettifiche IAS/IFRS, risulta pa-

ri a 4.638 milioni di euro, registrando una diminuzione rispetto allo stock di fine 2013 (pari a 5.909 mi-

lioni di euro). Tale variazione è imputabile prevalentemente all’estinzione di finanziamenti e ai rientri in

quota capitale, solo parzialmente compensati dal flusso di nuove erogazioni.

Includendo anche gli impegni a erogare, senza le rettifiche IAS/IFRS, il dato di stock risulta pari a 6.242

milioni di euro, registrando un decremento di circa il 12% sul 2013 (7.131 milioni di euro), per effetto

di un volume di nuove stipule inferiore rispetto alle quote di rimborso del capitale in scadenza e alle estin-

zioni effettuate nel corso del 2014.
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Finanziamenti - Cifre chiave
(milioni di euro; percentuali)

2014 2013 
DATI PATRIMONIALI

Crediti verso clientela e verso banche 4.638 5.909

Impegni a erogare e crediti di firma 1.533 1.202

DATI ECONOMICI RICLASSIFICATI

Margine di interesse 59 60

Margine di intermediazione 72 68

Risultato di gestione 17 38

INDICATORI

Indici di rischiosità del credito

Sofferenze e incagli lordi/Esposizione verso clientela e verso banche lorda 2,5% 2,1%

Rettifiche nette su crediti/Esposizione verso clientela e verso banche netta 0,8% 0,4%

Indici di redditività

Margine attività fruttifere - passività onerose 1,1% 1,1%

Rapporto cost/income 5,6% 6,0%
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Nel corso del 2014 si è proceduto alla stipula di nuovi finanziamenti e linee di garanzia per complessivi

1.113 milioni di euro, in linea con quanto registrato il precedente esercizio. Per contro, il numero di ope-

razioni stipulate (pari a 10) si è ridotto rispetto al 2013, per effetto dell’aumento della dimensione me-

dia per operazione. Le nuove operazioni stipulate nel 2014 riguardano prevalentemente finanziamenti

in favore di soggetti operanti nel settore energetico, delle multi-utility locali, delle telecomunicazioni e

del trasporto pubblico locale.

A fronte delle nuove operazioni e di quelle rivenienti dai precedenti esercizi, l’ammontare del flusso di

erogazioni del 2014 è risultato pari a 205 milioni di euro, in prevalenza sotto forma di finanziamenti cor-

porate, registrando una significativa riduzione rispetto all’esercizio precedente, anche per effetto del-

l’aumento dell’operatività tramite garanzie.

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

Tipo operatività 31/12/2014 31/12/2013 Variazione (perc.)
Project finance 393 393 -0,1%

Finanziamenti corporate 4.136 5.106 -19,0%

Titoli 180 430 -58,1%

Totale somme erogate o in ammortamento 4.709 5.929 -20,6%
Rettifiche IAS/IFRS (71) (20) 245,0%

Totale crediti verso clientela e verso banche 4.638 5.909 -21,5%
Totale somme erogate o in ammortamento 4.709 5.929 -20,6%
Impegni a erogare e crediti di firma 1.533 1.202 27,6%

Totale crediti (inclusi impegni) 6.242 7.131 -12,5%

Finanziamenti - Flusso nuove stipule
(milioni di euro)

Tipo operatività Totale 2014 Totale 2013 Variazione (perc.)
Project finance - 47 n/s

Finanziamenti corporate 1.113 1.066 4,5%

Totale 1.113 1.112 0,1%

Finanziamenti - Flusso nuove erogazioni
(milioni di euro)

Tipo operatività Totale 2014 Totale 2013 Variazione (perc.)
Project finance 51 108 -53,3%

Finanziamenti corporate 154 895 -82,8%

Totale 205 1.004 -79,6%
Nota: dati al netto dei rientri di quota capitale revolving.
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In termini di contributo alla determinazione del risultato reddituale 2014 di CDP, il margine di interesse

risulta in lieve flessione e pari a 59 milioni di euro (60 milioni di euro nel 2013). Tale dinamica è ricon-

ducibile alla contrazione delle masse intermediate quasi completamente compensata dal lieve migliora-

mento della marginalità tra impieghi e raccolta. L’effetto delle rettifiche su crediti per deterioramento,

solo parzialmente compensato dal maggior contributo delle commissioni attive, genera invece una con-

trazione del risultato di gestione che si attesta a 17 milioni di euro.

Il rapporto cost/income dell’Area, infine, risulta pari al 5,6%, in miglioramento rispetto al 2013, per ef-

fetto del contenimento dei costi di struttura.

Per quanto concerne la qualità creditizia del portafoglio dell’Area Finanziamenti, si rileva un ammonta-

re delle posizioni classificate a sofferenza e incaglio sostanzialmente stabile rispetto a quanto rilevato a

fine 2013, mentre l’ammontare delle rettifiche di valore registra un significativo incremento correlato

prevalentemente al peggioramento delle stime di recupero su 3 posizioni incagliate, per le quali sono in

corso di definizione accordi transattivi con le relative controparti. 

La quota di mercato di CDP nel settore dei finanziamenti per investimenti in infrastrutture, che risente del-

l’avvio relativamente recente dell’operatività di CDP in tale settore, si è attestata al 4,8% al 31 dicembre

2014, stabile rispetto al dato di fine 2013. Il comparto di riferimento è quello dello stock di debito com-

plessivo relativo alle infrastrutture nei seguenti settori: opere autostradali, portuali, ferroviarie, reti e im-

pianti energetici e infrastrutture a servizio dell’operatività delle aziende dei servizi pubblici locali27. 

IMPRESE

Gli interventi di CDP a supporto dell’economia del Paese sono attuati prevalentemente tramite l’Area

Supporto all’Economia, il cui ambito di operatività concerne la gestione degli strumenti di credito age-

volato, istituiti con disposizioni normative specifiche, e degli strumenti 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

assistite da contribuzioni statali in conto interessi (Fondo rotativo per il sostegno alle imprese e gli inve-

stimenti in ricerca - FRI e plafond Beni Strumentali), oltre che, in via residuale, all’erogazione – in forma

di contributo in conto capitale (patti territoriali e contratti d’area, Fondo veicoli minimo impatto am-

bientale) o di finanziamento agevolato (Fondo Kyoto) – di risorse dello Stato.

Per il sostegno all’economia, sono attivi i plafond messi a disposizione del sistema bancario, al fine di i)

erogare i finanziamenti a favore delle imprese (plafond PMI, MID, Reti PMI e plafond Esportazione), ii)
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27 Banca d’Italia, Moneta e Banche, Tavola 2.5 (TSC20400) e Tavola 2.9 (TSC20810).
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accompagnare la ricostruzione e la ripresa economica dei territori colpiti da calamità naturali (eventi si-

smici nella Regione Abruzzo del 2009 e nei territori di Emilia Romagna, Veneto e Lombardia del 2012,

e alluvione in Sardegna del 2013) e, a partire dalla fine del 2013, iii) sostenere il mercato immobiliare re-

sidenziale.

A tale operatività si aggiunge quella relativa al finanziamento di operazioni legate all’internazionalizza-

zione e al sostegno alle esportazioni delle imprese italiane, attraverso il sistema “Export Banca”, che pre-

vede il supporto finanziario di CDP, la garanzia di SACE e il pieno coinvolgimento di SIMEST e delle ban-

che nell’organizzazione delle operazioni di finanziamento alle imprese esportatrici italiane, sulla base di

un’apposita Convenzione, che definisce le modalità di intervento di ciascun attore coinvolto.

Si evidenziano di seguito le principali consistenze di Stato patrimoniale e di Conto economico, riclassifi-

cate secondo criteri gestionali, oltre ad alcuni indicatori significativi.

Con riferimento alle nuove iniziative del 2014, nel mese di gennaio CDP ha messo a disposizione dei ter-

ritori 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 finanziamenti

finalizzati al pagamento dei tributi sospesi, scadenti nel periodo compreso tra il 18 novembre 2013 e il

20 dicembre 2013 (plafond Moratoria Sardegna). La fornitura di tale provvista è regolata da un’apposi-

ta Convenzione con l’ABI sottoscritta in data 17 gennaio 2014.

Supporto all’Economia - Cifre chiave
(milioni di euro; percentuali)

2014 2013
DATI PATRIMONIALI

Crediti verso clientela e verso banche 13.999 11.422

Somme da erogare 31 32

Impegni a erogare 3.085 3.651

DATI ECONOMICI RICLASSIFICATI

Margine di interesse 67 72

Margine di intermediazione 76 87

Risultato di gestione 69 75

INDICATORI

Indici di rischiosità del credito

Sofferenze e incagli lordi/Esposizione verso clientela e verso banche lorda 0,7% 0,7%

Rettifiche nette su crediti/Esposizione verso clientela e verso banche netta 0,03% 0,1%

Indici di redditività

Margine attività fruttifere - passività onerose 0,5% 0,7%

Rapporto cost/income 4,6% 3,9%
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Nel mese di gennaio, inoltre, il Consiglio di Amministrazione di CDP ha approvato una serie di nuove mi-

sure finalizzate ad agevolare l’accesso al credito da parte delle imprese italiane. In primo luogo, è stato

creato un nuovo plafond, della dimensione complessiva di 2,5 miliardi di euro, per il finanziamento del-

l’acquisto di nuovi macchinari, impianti e attrezzature da parte delle piccole e medie imprese (plafond

Beni Strumentali). Tali risorse sono messe a disposizione delle PMI richiedenti attraverso le banche ade-

renti alla Convenzione sottoscritta nel mese di febbraio tra CDP, l’ABI e il MiSE. Nell’ambito della misu-

ra è inoltre previsto un contributo diretto in favore delle PMI da parte del Ministero, che copre una par-

te degli interessi sui finanziamenti bancari per gli investimenti realizzati. 

Inoltre, nell’ambito della c.d. “Piattaforma Imprese”, regolata dalla Convenzione CDP-ABI del 5 agosto

2014, è stato previsto un ulteriore rafforzamento delle iniziative in favore delle imprese attraverso: i) la co-

stituzione del plafond MID (imprese con dipendenti compresi tra le 250 e le 2.999 unità), della dotazione

complessiva di 2 miliardi di euro per il finanziamento delle spese di investimento e delle esigenze di capita-

le circolante di questo comparto imprenditoriale; ii) la costituzione del plafond Reti PMI, della dotazione

complessiva di 500 milioni di euro, finalizzato ad agevolare la crescita dimensionale delle PMI partecipanti

a un contratto di rete; iii) la costituzione del plafond esportazione, della dotazione complessiva di 500 mi-

lioni di euro, finalizzato a sostenere le imprese esportatrici italiane (post-financing delle lettere di credito);

iv) il trasferimento delle risorse originariamente previste per favorire il pagamento dei debiti della Pubblica

Amministrazione (della dotazione di 2 miliardi di euro) al finanziamento di investimenti e circolante delle

PMI. Per i debiti della Pubblica Amministrazione il Governo ha infatti previsto nuove misure straordinarie,

anche con il coinvolgimento di CDP, che hanno consentito di destinare tali risorse al primario obiettivo del

sostegno degli investimenti delle PMI. 

In aggiunta a tali misure, con riferimento al plafond Reti PMI, CDP e ABI hanno sottoscritto in data 10

dicembre 2014 un addendum alla Convenzione che prevede che il relativo scopo sia esteso al finanzia-

mento di investimenti/capitale circolante delle PMI in rete, a prescindere che gli stessi siano connessi con

la realizzazione del c.d. “programma di rete”; con riferimento al plafond Beni Strumentali, inoltre, in os-

servanza di quanto previsto dalla legge  23 dicembre 2014, n. 190 (Legge di Stabilità 2015), CDP e ABI

hanno sottoscritto in data 11 febbraio 2015 un addendum alla Convenzione raddoppiando la dotazio-

ne del plafond a 5 miliardi di euro. 

Infine, con riferimento al plafond Moratoria Sisma 2012, in osservanza di quanto previsto dal decreto-leg-

ge 28 gennaio 2014, n. 4, convertito in legge 28 marzo 2014, n. 50, CDP e ABI hanno sottoscritto in da-

ta 26 maggio 2014 un addendum alla Convenzione originariamente sottoscritta, prevedendo la proroga

biennale del termine di restituzione dei finanziamenti agevolati. Per effetto di tale misura, la quota capita-

le dei finanziamenti scaduta e non pagata al 31 dicembre 2013 è stata in gran parte rimodulata attraver-

so una modifica del piano di rimborso dei finanziamenti. A questo si è aggiunta la sospensione legale di ul-

teriori 12 mesi del rimborso delle rate (giugno e dicembre 2014) in base a quanto stabilito dal decreto-leg-

ge 12 maggio 2014, n. 74 convertito, con modificazioni, in legge 27 giugno 2014, n. 93. 

Dal punto di vista del portafoglio impieghi dell’Area in oggetto, lo stock di crediti verso clientela e verso

banche, inclusivo delle rettifiche operate ai fini IAS/IFRS, al 31 dicembre 2014 è risultato pari a 13.999

CDP - Relazione Finanziaria Annuale 2014

Relazione sulla gestione

Repubblica Camen· 

r !•! !!.'r!LATURA - DISEG>..rr rn .!CUMENTI - DOC. 

–    175    –



82

milioni di euro, in crescita del 23% rispetto al medesimo dato di fine 2013, prevalentemente per effet-

to delle erogazioni registrate a valere sul plafond Beni Strumentali, delle erogazioni a valere sul plafond

Ricostruzione Sisma 2012 e di quelle relative al plafond PMI, che complessivamente hanno più che com-

pensato le quote di rimborso del debito e le estinzioni effettuate sulla base delle rendicontazioni seme-

strali (riferite prevalentemente al plafond PMI).

In particolare, lo stock relativo ai prestiti imprese si è attestato a quota 9.037 milioni di euro (in crescita del

18% rispetto al 2013), mentre il saldo sui prestiti ricostruzioni post calamità, al 31 dicembre 2014, risulta pa-

ri a 2.846 milioni di euro; per quanto concerne, invece, gli altri prodotti a supporto dell’economia, si registra

uno stock di crediti erogati al termine del 2014 pari a 1.217 milioni di euro (in aumento rispetto alla fine del

precedente esercizio), prevalentemente grazie al FRI per 1.043 milioni di euro e ai nuovi finanziamenti verso

le partecipate SIMEST e SACE Fct per complessivi 125 milioni di euro. Infine, si segnala l’entrata a regime del

plafond Export Banca il cui stock è cresciuto significativamente attestandosi a 780 milioni di euro.

Includendo anche gli impegni a erogare, senza le rettifiche IAS/IFRS, il dato di stock risulta pari a 17.123

milioni di euro, in crescita di oltre il 13% rispetto a fine 2013, per effetto del volume di nuove stipule

che ha più che compensato i rientri in linea capitale dell’anno.

Supporto all’Economia - Stock crediti verso clientela e verso banche per prodotto
(milioni di euro)

Prodotto 31/12/2014 31/12/2013 Variazione (perc.)
Prodotti imprese 9.037 7.650 18,1%

- di cui plafond PMI 7.970 7.650 4,2%

- di cui plafond Beni Strumentali 942 n/s

- di cui plafond imprese MID 125 n/s

Settore immobiliare residenziale 159 n/s

Export Banca 780 321 142,9%

Ricostruzioni post calamità 2.846 2.529 12,5%

- di cui ricostruzione post eventi sismici - Abruzzo 1.792 1.859 -3,6%

- di cui ricostruzione post eventi sismici - Emilia 577 96 501,0%

- di cui moratoria fiscale 478 575 -16,8%

Altri prodotti 1.217 948 28,3%

- di cui prestiti FRI 1.043 893 16,8%

- di cui finanziamenti per intermodalità (articolo 38, comma 6, L. 166/2002) 49 56 -11,6%

- di cui finanziamenti partecipazioni 125 n/s

Totale somme erogate o in ammortamento 14.038 11.449 22,6%
Rettifiche IAS/IFRS (39) (27) 45,3%

Totale crediti verso clientela e verso banche 13.999 11.422 22,6%
Totale somme erogate o in ammortamento 14.038 11.449 22,6%
Impegni a erogare 3.085 3.651 -15,5%

Totale crediti (inclusi impegni) 17.123 15.099 13,4%
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