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DATI DI SINTESI - CDP SPA

(milioni di euro)

2013 2012

DATI PATRIMONIALI RICLASSIFICATI

Totale attivita 314,685 305.431
Disponibilita liquide e altri impieghi di tesoreria 147.507 139.062
Crediti verso clientela e verso banche 103.211 100.508
Partecipazioni e titoli azionari 32.693 30.570
Raccolta postale 242.417 233.631
Altra raccolta diretta 26.788 16.462
Patrimonio netto 18.138 16.835
DATI ECONOMICI RICLASSIFICATI *

Margine di interesse 2.539 3.522
Margine di intermediazione 3.114 3.800
Risultato di gestione 2.953 3.677
Utile d'esercizio 2.349 2.853

RISORSE MOBILITATE E GESTITE - CDP SPA

(milioni di eurs)

Linee di attivita Totate Totole
Enti Pubblici e Territorio 5.925 3.345
Infrastrutture 2.160 2.800
Imprese 8.210 6.724
Totale risorse mobilitate e gestite 16.294 12.869
Operazioni non ricorrenti 879 9.433
Totale complessivo 17.173 22.302

PRINCIPALI INDICATORI DELL'IMPRESA
(unitd; percentuali)

2013 2012
INDICI DI REDDITIVITA *
Margine attivita fruttifere - passivita onerose 1,1% 1,5%
Rapporto cost/income 4,1% 2,9%
ROE 14,0% 19,7%
INDICI DI RISCHIOSITA' DEL CREDITO
Sofferenze e incagli lordi/Esposizione verso clientela e verso banche lorda 0,292% 0,118%
Rettifiche nette su crediti/Esposizione verso clientela e verso banche netta 0,039% 0,020%
RATING (aggiornati alla data di approvazione della relazione)
Fitch Ratings BBB+
Moody's Baa2
Standard & Poor’s BBB
STRUTTURA OPERATIVA
Numero medio dipendenti 544 512

*A partire dal bilancio 2013 la voce di conto economico "210. Utili (Perdite) delle partecipazioni" & inclusa tra i Dividendi e
Utili (Perdite) delle partecipazioni nei dati economici riclassificati. Gli importi al 31/12/2012 sono stati rivisti di conseguenza
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DATI DI SINTESI - GRUPPO CDP
(mifioni di euro)

2013 2012

DATI PATRIMONIALI RICLASSIFICATI
Totale attivita 317.518 309.384
Disponibilita liquide e altri impieghi di tesoreria 148.960 140.858
Crediti verso clientela e verso banche 105.963 102.927
Partecipazioni e titoli azionari 26.269 24.770
Raccolta postale 242.417 233.631
Altra raccolta diretta 23.801 15.607
Patrimonio netto 20.390 18.262

- di cui di pertinenza della Capogruppo 19.295 18.186
DATI ECONOMICI RICLASSIFICATI
Margine di interesse 2.868 3.531
Margine di intermediazione 3.572 3.533
Margine della gestione bancaria e assicurativa 3.821 3.533
Risultato di gestione 3.496 3.396
Utile d'esercizio 2.522 2.929

- di cui di pertinenza della Capogruppo 2.501 2.927

RISORSE MOBILITATE E GESTITE - GRUPPO CDP
(milioni di euro)

Linee di attivita Torale Torele
Enti Pubblici e Territorio 7.651 4.380
Infrastrutture 3.760 2.858
Imprese 16.140 15410
Totale risorse mobilitate e gestite 27.551 22.648
Operazioni non ricorrenti 1.762 9,433

Totale complessivo 29.314 32.081
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1. PRESENTAZIONE DEL GRUPPO

1.1.RUOLO E MISSIONE DEL GRUPPO CDP

Il Gruppo CDP (il “Gruppo”), composto da Cassa depositi e prestiti S.p.A. e dalle
societa controllate soggette a direzione e coordinamento, opera a sostegno della
crescita del Paese ed impiega le sue risorse, prevalentemente raccolte attraverso
il Risparmio Postale (Buoni fruttiferi e Libretti), secondo la sua missione
istituzionale, in qualita di:
e leader nel finanziamento  degli investimenti  della Pubblica
Amministrazione;
o catalizzatore dello sviluppo delle infrastrutture;
e operatore centrale a sostegno dell’economia e del sistema imprenditoriale
nazionale.

Il Gruppo CDP opera, infatti, a favore dello sviluppo del territorio, finanziando gli
investimenti della Pubblica Amministrazione, supportando Ile politiche di
valorizzazione del patrimonio immobiliare degli enti territoriali, investendo nel
social housing e sostenendo le politiche di efficienza energetica.

Con riferimento al ruolo di catalizzatore dello sviluppo delle infrastrutture, il
Gruppo supporta, attraverso finanziamenti corporate e project finance, i progetti,
le opere di interesse pubblico e le imprese per investimenti destinati alla
fornitura di servizi pubblici. Tale ruolo e svolto anche mediante |'assunzione
diretta di quote partecipative in societa infrastrutturali e la sottoscrizione di
guote di fondi equity infrastrutturali nazionali e internazionali.

Il Gruppo, inoltre, utilizzando sia strumenti di debito che di equity, supporta le
imprese strategiche e le piccole e medie imprese (“PMI”) nazionali, favorendone
la crescita, I'efficienza, l'internazionalizzazione e gli investimenti in ricerca.

In virtu del controlio di fatto esercitato da CDP su Terna S.p.A., il gruppo Terna,
grande operatore di reti per la trasmissione dell’energia elettrica, gestore e
principale proprietario della rete nazionale di energia elettrica ad alta tensione, &
anch’esso oggetto di consolidamento integrale nel bilancio.
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1.1.1. P1ANO INDUSTRIALE DEL GRUPPO CDP 2013-2015

Con l'esercizio 2013 si conclude l'orizzonte temporale del precedente Piano
Industriale di CDP per il 2011-2013, approvato dal Consiglio di Amministrazione
a marzo 2011. I risultati consuntivi evidenziano il pieno raggiungimento dei
principali obiettivi inizialmente fissati, nonostante il significativo mutamento del
contesto di mercato osservato successivamente all’approvazione del Piano e |l
conseguente cambiamento di mix degli impieghi di CDP (maggior ricorso a
capitale di rischio e a strumenti di supporto all’'economia indirizzati alle imprese).

Le risorse complessivamente mobilitate da CDP nel triennio 2011-2013
(escludendo quindi le societa controllate) sono risultate pari a 56 miliardi di euro,
rispetto all’obiettivo di Piano pari a 43 miliardi di euro. Anche i principali target
economici (utile netto, rendimento sul capitale e rapporto cost/income) sono stati
pienamente raggiunti e, nel rispetto degli obiettivi di efficienza dettati dal Piano,
sono stati completati o avviati importanti progetti di innovazione tecnologica.

L'11 settembre 2013 & stato approvato il Piano industriale 2013-2015 del Gruppo
CDP, che ha aggiornato gli indirizzi strategici e gli obiettivi di medio-lungo
periodo del Gruppo.

In particolare, il Piano prevede che il Gruppo CDP abbia un ruolo rilevante per
I'attuazione delle politiche industriali del Paese, attraverso I’erogazione di credito
per investimenti pubblici, infrastrutture e imprese in chiave anticiclica con ottica
di medio lungo termine e investimenti diretti nel capitale di rischio, in reti
energetiche e asset strategici, e indiretti, per supportare la crescita dimensionale
e lo sviluppo internazionale di PMI e imprese di rilevanza strategica.

Il Piano prevede che nel triennio siano mobilitate e gestite a favore dei segmenti
Enti Pubblici e Territorio, Infrastrutture e Imprese risorse fino a 80 miliardi di
euro, circa il 5% del PIL nazionale di cui: (i) fino a 23 miliardi di euro a supporto
degli investimenti pubblici produttivi, (ii) fino a 9 miliardi di euro destinati alla
progettazione, avvio e finanziamento di opere infrastrutturali, (iii) fino a 48
miliardi di euro dedicati al supporto della crescita e dell’internazionalizzazione
delle imprese e alla valorizzazione di asset strategici per il Paese.

In aggiunta a quanto indicato, attraverso specifici interventi normativi e sullo
statuto sociale, finalizzati all’allargamento del perimetro di attivita del Gruppo si
potrebbe espandere l’azione con iniziative addizionali, mobilitando ulteriori
risorse nel triennio di Piano.

La realizzazione delle ambizioni di Piano richiede di intervenire su alcuni
importanti fattori tra i quali innanzitutto, raccolta e capitale. Si prevede quindi
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l'ulteriore consolidamento del rapporto con Poste Italiane, attraverso il rinnovo
dell’accordo pluriennale per la raccolta e gestione del Risparmio Postale. Si & gia
proceduto, inoltre, all’attivazione di un programma di commercial paper con titoli
in euro o altra valuta ed & stato esteso alla Gestione Separata il canale di
raccolta istituzionale e l'attuale programma Euro Medium Term Notes. Un’altra
priorita del Piano é il rafforzamento della patrimonializzazione attraverso la
generazione interna di capitale (fermo restando gli obiettivi di remunerazione
fissati dagli azionisti) e la liberazione di capitale assorbito in partecipazioni
attraverso dismissioni parziali delle quote detenute, mantenendo comunque il
controllo delle partecipazioni strategiche.

1.2.COMPOSIZIONE E ASSETTO ORGANIZZATIVO DEL GRUPPO CDP

Il perimetro di consolidamento include, oltre alla Capogruppo Cassa depositi e
prestiti S.p.A. ("CDP” o “Capogruppo”) e le societa collegate: CDP GAS S.r.l.
("CDP GAS”), CDP Reti S.r.l. ("CDP Reti”), CDP Investimenti Societa di Gestione
del Risparmio S.p.A. ("CDPI SGR"), Fintecna S.p.A. (“Fintecna”), Fintecna
Immobiliare S.r.l. (“Fintecna Immobiliare”), Fondo Strategico Italiano S.p.A.
(“FSI”), Quadrante S.p.A. ("Quadrante”), SACE S.p.A. ("SACE"), Simest S.p.A.
("SIMEST"), Terna S.p.A. ("Terna”) e le rispettive societa controllate e collegate,
oltre al fondo immobiliare Fondo Investimenti per la Valorizzazione (“"FIV"), nei
suoi due Comparti Plus e Extra.

In particolare CDP esercita attivita di direzione e coordinamento, finalizzata a
coordinare gli atti e le attivita poste in essere dalle societa controllate e da CDP
nell’ottica dell'interesse del Gruppo, nei confronti delle seguenti societa: CDP
GAS, CDP Reti, CDPI SGR, Fintecna, Fintecna Immobiliare, FSI, Quadrante, SACE
e SIMEST.

Per quanto concerne i rapporti con parti correlate si rinvia all’apposita sezione
della Nota integrativa consolidata.

Per il dettaglio delle societa rientranti nel perimetro di consolidamento si rinvia
allo specifico allegato del bilancio consolidato.

Rispetto al 31 dicembre 2012, la variazione del perimetro di consolidamento si
riferisce:

e all'acquisizione da parte di Fincantieri del 55,63% di STX OSV (che ha
successivamente assunto la denominazione di gruppo VARD);
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e all'acquisizione, in data 4 ottobre 2013, da parte di FSI del 84,55% di
Ansaldo Energia;

s al primo consolidamento dei saldi di conto economico del gruppo Fintecna,
del gruppo Fintecna Immobiliare, del gruppo SACE, di SIMEST e di
Quadrante;

e all’accertamento dei requisiti di cui al SIC 12 per il consolidamento del
fondo FIV;

o alla fusione per incorporazione, con efficacia dal 21 ottobre 2013, della
societa SunTergrid S.p.A. in Terna Plus S.r.l., partecipata direttamente da
Terna.

Di seguito vengono descritte le principali societa appartenenti al Gruppo CDP.

1.2.1. CAPOGRUPPO — CASSA DEPOSITI E PRESTITI S.P.A.

Cassa depositi e prestiti S.p.A. € la societa risultante dalla trasformazione in
societa per azioni della CDP - Amministrazione dello Stato, disposta dall’articolo 5
del decreto-legge 30 settembre 2003, n. 269 convertito, con modificazioni, dalla
legge 24 novembre 2003, n. 326 e successive modificazioni; con successivi
decreti del Ministro dell’economia e delle finanze & stata poi data attuazione al
decreto-legge di trasformazione e sono stati fissati le attivita e passivita
patrimoniali della Cassa, gli indirizzi per la separazione organizzativa e contabile
e le modalita di determinazione delle condizioni di raccolta e impiego nell’ambito
della Gestione Separata.

Al decreto-legge di trasformazione, che ha delineato in primis le principali linee di
attivita della nuova societa, in continuita con la missione della Cassa ante
trasformazione, sono seguiti ulteriori interventi normativi che hanno consentito a
CDP di ampliare sensibilmente la sua missione istituzionale e le relative
competenze.

CDP ¢ oggi, pertanto, un operatore di lungo termine, esterno al perimetro della
Pubblica Amministrazione, nel finanziamento delle infrastrutture e dell’'economia
del Paese. L'oggetto sociale di CDP prevede, infatti, le attivita di seguito indicate.

1) 1l finanziamento, sotto qualsiasi forma, di Stato, regioni, enti locali, enti
pubblici e organismi di diritto pubblico, utilizzando i fondi rimborsabili nella
forma di Libretti di risparmio postale e di Buoni fruttiferi postali, assistiti dalla
garanzia dello Stato e distribuiti attraverso Poste Italiane S.p.A. o societa da
essa controllate, e fondi provenienti dall’emissione di titoli, dall’assunzione di
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2)

3)

4)

finanziamenti e da altre operazioni finanziarie, che possono essere assistiti
dalla garanzia dello Stato.

La concessione di finanziamenti, sotto qualsiasi forma e utilizzando fondi
assistiti dalla garanzia dello Stato, destinati a operazioni di interesse pubblico
“promosse” dai soggetti di cui al punto precedente, a operazioni di interesse
pubblico per sostenere l'internazionalizzazione delle imprese (quando le
operazioni sono assistite da garanzia o assicurazione di SACE), oltre a
operazioni effettuate a favore delle PMI per finalita di sostegno dell’economia.
Tali interventi possono essere effettuati in via diretta (se di importo pari o
superiore a 25 milioni di euro) o attraverso l'intermediazione di enti creditizi,
a eccezione delle PMI per le quali & previsto l'intervento: (i) attraverso tale
intermediazione, (ii) per le finalita di cui all’articolo 2 del decreto legge 21
giugno 2013, n. 69, convertito, con modificazioni, dalla legge 9 agosto 2013,
n. 98, anche attraverso intermediari finanziari autorizzati all’esercizio
dell’attivita di leasing finanziario, garantiti da enti creditizi, (iii) mediante la
sottoscrizione di fondi comuni di investimento gestiti da una societa di
gestione collettiva del risparmio, il cui oggetto sociale realizza uno o piu fini
istituzionali di CDP. Le operazioni finanziarie destinate alle operazioni
“promosse” dai soggetti di cui al punto precedente o destinate a sostenere
I'internazionalizzazione delle imprese (quando le operazioni sono assistite da
garanzia o assicurazione di SACE) possono essere a favore di soggetti aventi
natura pubblica o privata, con esclusione delle persone fisiche, che devono
essere dotati di soggettivita giuridica.

L'assunzione di partecipazioni in societa di rilevante interesse nazionale, come
definite nel decreto del Ministro dell’economia e delle finanze dell'8 maggio
2011, che risultino in una stabile situazione di equilibrio finanziario,
patrimoniale ed economico e siano caratterizzate da adeguate prospettive di
redditivita. Le medesime partecipazioni possono essere acquisite anche
attraverso veicoli societari o fondi di investimento partecipati da CDP ed
eventualmente da societa private o controllate dallo Stato o da enti pubblici.

Il finanziamento, sotto qualsiasi forma, delle opere, degli impianti, delle reti e
delle dotazioni destinati alla fornitura di servizi pubblici e alle bonifiche. A tal
scopo, CDP puo raccogliere fondi attraverso I'emissione di titoli, 'assunzione
di finanziamenti e altre operazioni finanziarie, senza garanzia dello Stato, con
preclusione comunque della raccolta di fondi a vista.

A seguito di interventi normativi e modifiche statutarie coerenti con le linee
strategiche definite in sede di Piano industriale, nel 2013 si e assistito ad un
ulteriore ampliamento del perimetro di operativita di CDP, il cui oggetto sociale e
stato esteso alle seguenti attivita:
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5) La fornitura di provvista, utilizzando i fondi di cui al punto 1, alle banche
italiane e alle succursali di banche estere comunitarie ed extracomunitarie
operanti in Italia e autorizzate all'esercizio dell'attivita bancaria, per
I'erogazione di mutui garantiti da ipoteca su immobili residenziali da destinare
prioritariamente all'acquisto dell'abitazione principale e ad interventi di
ristrutturazione e accrescimento dell'efficienza energetica nel rispetto dei
parametri e delle priorita eventualmente dettati dalla normativa applicabile.

6) L'acquisto di obbligazioni bancarie garantite emesse a fronte di portafogli di
mutui garantiti da ipoteca su immobili residenziali e/o titoli emessi ai sensi
della legge 30 aprile 1999, n. 130, nelllambito di operazioni di
cartolarizzazione aventi ad oggetto crediti derivanti da mutui garantiti da
ipoteca su immobili residenziali.

7) L'acquisto, al fine di accrescere il volume del credito alle piccole e medie
imprese, di titoli emessi ai sensi della legge 30 aprile 1999, n. 130,
nell'ambito di operazioni di cartolarizzazione aventi ad oggetto crediti verso
piccole e medie imprese.

Tutte le attivita summenzionate devono essere svolte da CDP nel rispetto di un
sistema separato ai fini contabili e organizzativi, preservando in modo durevole
I’equilibrio economico-finanziario-patrimoniale e assicurando, nel contempo, un
ritorno economico agli azionisti.

In materia di vigilanza, a CDP si applicano, ai sensi dell’articolo 5, comma 6 del
D.L. 269/2003, le disposizioni del titolo V del testo unico delle leggi in materia di
intermediazione bancaria e creditizia concernenti la vigilanza degli intermediari
finanziari non bancari, tenendo presenti le caratteristiche del soggetto vigilato e
la disciplina speciale che regola la Gestione Separata.

La societa e soggetta altresi al controllo di una Commissione Parlamentare di
Vigilanza e della Corte dei Conti.

SEPARAZIONE ORGANIZZATIVA E CONTABILE

L'articolo 5, comma 8, del D.L. 269/2003 ha disposto l'istituzione di un sistema
di separazione organizzativa e contabile tra le attivita di interesse economico
generale e le altre attivita svolte dalla societa.

CDP ha completato, entro la chiusura dell’esercizio 2004, l'iter previsto per la
predisposizione dei criteri di separazione organizzativa e contabile con
I‘ottenimento del richiesto parere di Banca d’Italia e l'inoltro di criteri definitivi al
Ministero dell’'Economia e delle Finanze (“"MEF") ai sensi dell’articolo 8 del decreto
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ministeriale economia e finanze 5 dicembre 2003. La separazione organizzativa e
contabile & pertanto pienamente operativa a partire dal 2005.

L'implementazione in CDP di tale sistema di separazione organizzativa e contabile
si & resa necessaria per rispettare in primo luogo la normativa comunitaria in
materia di aiuti di Stato e concorrenza interna; talune forme di raccolta di CDP,
qguali i Buoni fruttiferi e i Libretti postali, beneficiano, infatti, della garanzia dello
Stato in caso di inadempimento dell’emittente. La presenza di tale garanzia,
motivata, in primo luogo, dalla valenza sociale ed economica della raccolta
tramite il Risparmio Postale (definita dal D.M. economia e finanze 6 ottobre 2004
come servizio di interesse economico generale, al pari delle attivita di
finanziamento degli enti pubblici e degli organismi di diritto pubblico svolte
nell’lambito della Gestione Separata), rende tuttavia necessaria la distinzione
dalle attivita non di interesse economico generale svolte potenzialmente in
concorrenza con altri operatori di mercato.

L'impianto di separazione approntato da CDP prevede, piu in dettaglio:

e lidentificazione, ai fini contabili, di tre unita operative denominate
rispettivamente Gestione Separata, Gestione Ordinaria e Servizi Comuni,
all'interno delle quali sono riclassificate le esistenti unita organizzative di
CDP. Nella Gestione Separata sono ricomprese, in linea generale, le unita
responsabili dell’attivita di finanziamento delle regioni, degli enti locali,
degli enti pubblici e degli organismi di diritto pubblico, ovvero della
concessione di finanziamenti, destinati a operazioni di interesse pubblico
“promosse” dai soggetti precedentemente menzionati, delle operazioni di
interesse pubblico per sostenere linternazionalizzazione delle imprese
(quando le operazioni sono assistite da garanzia o assicurazione di SACE)
e delle operazioni effettuate a favore delle PMI per finalita di sostegno
dell’economia. Rientrano altresi nella competenza della Gestione Separata
la gestione delle attivita e delle funzioni trasferite al MEF con la
trasformazione in societa per azioni e la fornitura di servizi di consulenza a
soggetti interni alla Pubblica Amministrazione. Nella Gestione Ordinaria
sono ricomprese le unita responsabili delle attivita di finanziamento delle
infrastrutture destinate alla fornitura di servizi pubblici e le relative attivita
di consulenza, studio e ricerca. Nei Servizi Comuni sono invece incluse le
unita responsabili delle funzioni comuni di governo, indirizzo, controllo e
supporto riferibili alla societa nel contesto di unicita del soggetto giuridico;

e la presenza di un duplice livello di separazione, che prevede, al primo
stadio, |'allocazione dei costi e ricavi diretti alle Gestioni e ai Servizi
Comuni e, al secondo livello, la successiva allocazione dei costi e ricavi di



Senato della Repubblica -15 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. LIV, N.1

detti Servizi Comuni alle Gestioni, sulla base di corrette metodologie di
contabilita analitica;

e la registrazione e la valorizzazione delle eventuali transazioni interne tra
Gestione Separata e Gestione Ordinaria o tra Gestioni e Servizi Comuni
avendo come riferimento i relativi “prezzi di mercato”, al fine di evitare
trasferimenti non consentiti di risorse;

e la predisposizione di prospetti di Conto economico distinti sulla base dei
livelli di separazione descritti.

Con riguardo alla struttura organizzativa di CDP al 31 dicembre 2013, fanno
riferimento alla Gestione Separata le Aree Enti Pubblici, Progetto Innovazione
Operativa, Supporto all'Economia, Impieghi di Interesse Pubblico, Relationship
Management e Risparmio Postale, mentre |'Area Finanziamenti rientra nella
Gestione Ordinaria.

I Servizi Comuni sono costituiti dalle Aree di Corporate Center, oltre che dagli
Organi di governo e controllo.

Fin dall’avvio dell’operativita della Gestione Ordinaria, CDP ha scelto di tenere
distinti i flussi finanziari afferenti alle due Gestioni, seppur tale distinzione non sia
strettamente richiesta dal sistema di separazione contabile. In altre parole, le
forme di raccolta, impiego e gestione della liquidita (depositi e conti correnti)
della Gestione Separata sono autonome e distinte rispetto ai medesimi strumenti
per la Gestione Ordinaria, fatte salve esigenze temporanee ed eccezionali.

STRUTTURA

Nel corso dell’esercizio 2013 € stata costituita I’Area Risparmio Postale, il cui
compito € di assicurare il corretto svolgimento della distribuzione del Risparmio
Postale, e si e proceduto all'integrazione dell’Area Immobiliare all’interno
dell’Area Relationship Management.

1.2.2. SOCIETA SOTTOPOSTE A DIREZIONE E COORDINAMENTO

1.2.2.1. CDP INVESTIMENTI SGR S.P.A.

CDPI SGR é stata costituita il 24 febbraio 2009 per iniziativa di CDP, unitamente
all’Associazione delle Fondazioni bancarie e Casse di Risparmio S.p.A. ("ACRI") e
all’Associazione Bancaria Italiana ("ABI”). La societa ha sede in Roma e il capitale
sociale risulta pari a 2 milioni di euro, interamente versato, di cui il 70%
sottoscritto da CDP.
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CDPI SGR ha quale obiettivo principale la prestazione del servizio di gestione
collettiva del risparmio attraverso la promozione, listituzione e la gestione di
fondi comuni di investimento immobiliare, cosi come definiti dalla disciplina di
settore vigente.

MISSIONE

CDPI SGR ¢ la societa di gestione del risparmio del Gruppo attiva nel settore del
risparmio gestito immobiliare, mediante la promozione, l'istituzione e la gestione
di fondi chiusi riservati a investitori qualificati in specifici segmenti del mercato
immobiliare rientranti nel complessivo ambito di operativita del Gruppo: I’Edilizia
Privata Sociale ("EPS”) e la valorizzazione del patrimonio immobiliare di proprieta
di enti pubblici.

Al 31 dicembre 2013 CDPI SGR gestisce due fondi immobiliari riservati a
investitori qualificati: il Fondo Investimenti per |‘Abitare (“FIA”), che ha un
patrimonio sottoscritto di 2,028 miliardi di euro di cui e stato richiamato a fine
2013 un importo complessivo di 225 milioni di euro, e il Fondo Investimenti per
la Valorizzazione, costituito da due specifici comparti, il Comparto Plus che ha un
patrimonio sottoscritto di 100 milioni di euro (di cui e stato richiamato un
importo complessivo di 20,4 milioni di euro) e il Comparto Extra che ha raccolto
sottoscrizioni per 725 milioni di euro, di cui sono stati versati 495 milioni di euro.

Il FIA, la cui gestione € stata avviata dalla societa in data 16 luglio 2010, ha la
finalita istituzionale di incrementare I'offerta sul territorio di alloggi sociali. Il FIA
investe in via prevalente in fondi immobiliari e iniziative locali di EPS mediante
partecipazioni, anche di maggioranza, ciascuna fino ad un limite massimo
dell’80% del capitale/patrimonio del veicolo partecipato. Nel mese di febbraio
2013 e stato pubblicato nella Gazzetta Ufficiale un D.P.C.M. emanato su proposta
del Ministro delle Infrastrutture e dei Trasporti ("MIT”) nel luglio 2012, che ha
reso possibile innalzare la soglia originaria del 40% delle partecipazioni in fondi e
societa target da parte del FIA fino ad un massimo dell’'80%, ferma restando la
necessita di salvaguardare la partecipazione di ulteriori capitali. Il Consiglio di
Amministrazione della SGR prima e I’Assemblea dei Partecipanti del Fondo poi
hanno approvato alcune modifiche al regolamento di gestione tese a riflettere
tale fondamentale modifica nell’investimento tipico del FIA.

Il FIV & un fondo di investimento immobiliare multicomparto che si pone
I'obiettivo principale di promuovere e favorire la privatizzazione degli immobili di
proprieta dello Stato e degli enti pubblici, acquisendo, anche mediante l|a
partecipazione ad aste o altre procedure competitive, beni immobili con un
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potenziale di valore inespresso, anche legato al cambio della destinazione d'uso,
alla rigualificazione o alla messa a reddito, quindi da valorizzare. A differenza del
FIA, che opera come fondo di fondi, il FIV effettua investimenti diretti in beni
immobili e I'attivita di asset management & orientata all'incremento del valore
degli immobili acquisiti mediante una gestione attiva e la successiva dismissione
degli stessi, anche in relazione all'andamento del mercato.

L'ambito di intervento di CDPI SGR rimane, quindi, legato all'investimento in
operazioni e progetti di interesse economico e sociale per il Paese. Sia
l'operativita nellEPS che gli eventuali interventi per la valorizzazione,
riqualificazione e dismissione del patrimonio immobiliare degli enti pubblici sono
orientati alla realizzazione di investimenti che generino ritorni economici
moderati ma sostenibili per investitori istituzionali di lungo termine e che allo
stesso tempo consentano di raggiungere risultati positivi per il complessivo
benessere economico e sociale del Paese.

STRUTTURA
Nel corso del 2013, sono state effettuate alcune modifiche all’'organigramma

della societa, di seguito sintetizzate:

e & stata introdotta I’Area Gestione e Sviluppo Social Housing (in precedenza
Area Gestione e Sviluppo) responsabile, tramite le unita organizzative a
suo diretto riporto, del coordinamento delle attivita di istruttoria di
investimento/disinvestimento delle risorse del FIA e dei FIDA;

e l'unita organizzativa Investimenti FIV, che in precedenza era collocata
all'interno dell’Area Gestione e Sviluppo, € stata posta a diretto riporto del
Direttore Generale. Tale unita & deputata alla cura dell’istruttoria delle
opportunita di investimento/disinvestimento del patrimonio dei Fondi di
Investimento per la Valorizzazione e alla gestione dei relativi investimenti;

e ha avuto luogo Iaccorpamento dell'unita organizzativa Antiriciclaggio
nell’'unita organizzativa Compliance;

e @ stato riflesso il passaggio da unita in outsourcing a unita in co-sourcing
per il Risk Management.

Al 31 dicembre 2013 I'organico di CDPI SGR & composto da 32 unita, di cui 6
dirigenti, 15 quadri e 11 impiegati, comprensivo del Responsabile Legale in
distacco dalla Capogruppo per il 50% della propria attivita lavorativa. Nel corso
dell’esercizio sono entrate 7 risorse e ne & uscita 1.
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1.2.2.2. FINTECNA IMMOBILIARE

Fintecna Immobiliare & una societa nata nel 2007 all’interno del gruppo Fintecna
per accompagnare il piano di ristrutturazione del settore delle costruzioni,
dell’ingegneria civile e dell'impiantistica facenti capo all’'ex gruppo IRI, in questo
contesto ha curato gli aspetti relativi al patrimonio immobiliare con l'acquisizione
del relativo portafoglio e lo sviluppo dell’attivita di gestione di valorizzazione e di
commercializzazione.

In data 1 novembre 2013, ad esito dell’operazione di scissione delle attivita
immobiliari del gruppo Fintecna e avvenuto il passaggio a CDP delle
partecipazioni totalitarie detenute da Fintecna in Fintecna Immobiliare e in
Quadrante. La scissione si inserisce in un programma si asset allocation del
patrimonio immobiliare delle societa del Gruppo, con I'obiettivo, in particolare, di
valorizzare le competenze disponibili e realizzare le potenziali sinergie. Con il
recente passaggio all'interno del Gruppo, il ruolo del gruppo Fintecna Immobiliare
€ andato ad integrarsi all'interno di una filiera piu ampia di servizi rivolti ai
processi di valorizzazione del patrimonio pubblico.

MISSIONE
Fintecna Immobiliare € una societa specializzata nelle attivita di real estate, le
linee d’azione per la conduzione delle attivita si basano sulle seguenti direttive:

e accompagnamento ordinato delle iniziative, sia in gestione diretta che
mediante le societa partecipate, verso il mercato, perseguendo le attivita
di realizzazione di nuovi prodotti edilizi in correlazione ad una
ponderazione del rischio/rendimento che tenga presente la natura delle
fonti finanziarie messe a disposizione;

e integrazione della capacita di erogazione dei servizi di natura immobiliare
propria del gruppo Fintecna Immobiliare con le altre realta che operano
nello stesso ambito all’interno del Gruppo.

STRUTTURA

L'organico di Fintecna Immobiliare al 31 dicembre 2013 risulta pari a 129 unita,
di cui 20 dirigenti, 46 quadri e 63 impiegati; rispetto alla situazione
occupazionale in essere al 31 dicembre 2012 (119 unita, di cui 20 dirigenti, 46
quadri e 53 impiegati), la variazione ¢ il risultatato dell’ingresso di 10 risorse nel
corso dell’esercizio.
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1.2.2.3. FSI

FSI € una holding di partecipazioni che si propone di investire in imprese al fine
di creare valore per i suoi azionisti mediante la crescita dimensionale, il
miglioramento dell’efficienza operativa, I'aggregazione ed il rafforzamento delia
posizione competitiva, sui mercati nazionali e internazionali delle imprese oggetto
di investimento.

La societa € stata costituita in data 2 agosto 2011 con un capitale sociale paria 1
miliardo di euro, successivamente, per effetto dell’accordo sottoscritto con Banca
d’Italia, che prevedeva l'ingresso della Banca centrale nella compagine azionaria
di FSI a fronte del conferimento della partecipazione detenuta in Assicurazioni
Generali S.p.A., I’Assemblea Straordinaria di FSI del 20 marzo 2013 ha
deliberato un aumento a pagamento del capitale sociale.

Il capitale sociale di FSI, a seguito della suddetta operazione, risulta sottoscritto
ed integralmente versato per 4.351.227.430 euro, cosi suddiviso:

e CDP detiene, n. 338.098.196 azioni ordinarie, rappresentative del
77,702% del capitale sociale e dei diritti di voto di FSI;

e Fintecna detiene n. 10.000.000 azioni ordinarie, rappresentative del
2,298% del capitale sociale e dei diritti di voto di FSI;

e Banca d'Italia detiene n. 29.008.182 azioni ordinarie e n. 58.016.365
azioni privilegiate, rappresentanti, complessivamente, il 20% del capitale
sociale e dei diritti di voto di FSI.

FSI opera acquisendo partecipazioni - generalmente di minoranza - di imprese di
“rilevante interesse nazionale”, che si trovino in una stabile situazione di
equilibrio economico, finanziario e patrimoniale e abbiano adeguate prospettive
di redditivita e significative prospettive di sviluppo, idonee a generare valore per
gli investitori.

MISSIONE
Nell'ambito delle varie iniziative di investimento, FSI intende distinguersi per il
suo ruolo proattivo e di catalizzatore a favore delle aziende dimensionalmente
rilevanti ed in equilibrio finanziario che intendano perseguire un piano di sviluppo
strategico.

L'obiettivo di FSI & di effettuare investimenti di minoranza, prevalentemente in
aumento di capitale, con rendimento di mercato (parametrato ai diversi settori
merceologici di riferimento) ed un orizzonte temporale di medio-lungo termine.
In questo ambito, dato il suo orizzonte temporale, € intenzione di FSI definire un
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chiaro accordo con gli altri azionisti delle partecipate con lI'obiettiva di: (i)
assicurare un adeguato livello di rappresentativita ed una governance attiva
seguendo i principio dell'investitore finanziario non gestore, in linea con le
migliori partiche di mercato; (ii) assicurare un flusso informativo costante; (iii)
individuare opzioni di valorizzazione e/o liquidazione dell'investimento a
condizioni di mercato.

FSI si pone, quindi, come obiettivo quello di lasciare, al momento dell’eventuale
uscita dall'investimento, un’‘impresa cresciuta in termini dimensionali e
competitivi, che possa prosperare sui mercati globali e che possa continuare a
generare ricchezza ed occupazione sostenibile.

FSI intende completare investimenti di ammontare unitario rilevante, prevedendo
adeguati limiti massimi di concentrazione per singolo settore in relazione al
capitale disponibile.

FSI opera secondo criteri di trasparenza del proprio processo di selezione ed
approvazione degli investimenti. A tal fine, sono stati strutturati processi
operativi trasparenti di individuazione e selezione delle opportunita di
investimento e degli eventuali co-investitori. Tali processi includono
I'approvazione di ogni singolo investimento da parte del Comitato Investimenti e
del Consiglio di Amministrazione e sono volti ad assicurare il rispetto dei principi
di imparzialita, parita di trattamento, trasparenza, economicita e remunerazione
dell’investimento.

STRUTTURA
La struttura organizzativa di FSI & costituita da cinque macro-aree di riferimento.

Esse includono, oltre alla Direzione Investimenti, quattro direzioni operative:
Gestione Partecipazioni; Affari Legali e Societari; Amministrazione, Controllo,
Supporto Operativo e Risorse Umane; Gestione del Rischio. La Direzione
Investimenti & responsabile dei processi di selezione, valutazione ed
effettuazione delle operazioni di investimento, nonché di monitoraggio attivo
delle societa partecipate, mentre le direzioni operative hanno il compito di gestire
gli adempimenti societari e la connessa reportistica delle societa partecipate
nonché presiedere i processi di supporto e governo aziendale.

Le attivita di internal auditing (affidate in outsourcing a CDP) e di compliance
sono in posizione di indipendenza rispetto alle strutture operative aziendali e
riportano direttamente al Consiglio di Amministrazione, operando in stretto
contatto con la Capogruppo.
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L'organico al 31 dicembre 2013 conta (oltre all’Amministratore Delegato) 22
risorse, di cui 9 operanti nell’'ambito della Direzione Investimenti e 13 assegnate
alle direzioni operative (includendo anche le risorse di segreteria). Nel corso
dell’esercizio sono entrate 3 risorse nell'ambito delle direzioni operative.

1.2.2.4. GRUPPO FINTECNA

Fintecna € la societa nata nel 1993 con lo specifico mandato di procedere alla
ristrutturazione delle attivita rilanciabili, e/o da gestire a stralcio, connesse con il
processo di liquidazione della societa Iritecna, nell’ottica anche di avviarne il
processo di privatizzazione. Ad esito di tale complesso mandato (privatizzazione
nell‘arco di 5 anni di oltre 200 societa), l'allora azionista IRI affida a Fintecna il
ruolo di coordinare e gestire i processi di liquidazione, ristrutturazione e
smobilizzo di numerose realta tra cui Finsider S.p.A., Italsanita S.p.A., Finmare e
Sofinpar S.p.A.

Con decorrenza 1° dicembre 2002 & divenuta efficace l'incorporazione in Fintecna
dell'IRI in liquidazione con le residue attivita. Tale operazione conferisce alla
societa, gia specializzata nella gestione di attivita liquidatorie e delle connesse
privatizzazioni, un ruolo partecipativo primario in imprese operanti in una
posizione di rilievo nel contesto industriale nazionale (in particolare: Fincantieri,
Tirrenia di Navigazione e Societa Stretto di Messina).

Durante il triennio 2003-2005 si e consolidata la presenza di Fintecna nel settore
immobiliare a seguito di importanti acquisizioni dallo Stato per circa 1.250 milioni
di euro. In tale ambito, sul finire dell’anno 2006 si opera la societarizzazione del
settore immobiliare, con il conferimento dello stesso, a decorrere dal 1° gennaio
2007, a Fintecna Immobiliare. Nello stesso anno si concretizza anche il
trasferimento a titolo gratuito a Fintecna della societa Patrimonio dello Stato
S.p.A., avente la missione di dismettere taluni compendi immobiliari
gratuitamente trasferiti alla stessa dal MEF nel 2003 e 2004.

In aggiunta alle attivita gia in corso, nel periodo 2007-2010 specifiche
disposizioni normative hanno previsto il trasferimento a Fintecna - o a societa
dalla stessa interamente controllate - dei patrimoni dell’lEnte Partecipazioni e
Finanziamento Industrie Manifatturiere in liquidazione coatta amministrativa e
delle relative societa controllate in l.c.a., degli Enti Disciolti ex IGED, della
Italtrade, nonché del Comitato per l'intervento nella SIR ed in settori ad alta
tecnologia, al fine di curarne la gestione liquidatoria. Fintecna ha individuato per
lo scopo tre societa partecipate in misura totalitaria: Ligestra S.r.l., Ligestra Due
S.r.l. e Ligestra Tre S.r.l..
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In data 9 novembre 2012, CDP ha acquisito l'intero capitale sociale di Fintecna
dal MEF, avendo esercitato I'opzione di acquisto di cui all’art. 23-bis del decreto
legge 6 luglio 2012, n.95, convertito in legge 7 agosto 2012, n.135.

In data 1 novembre 2013, ad esito della gia citata operazione di scissione delle
attivita immobiliari del gruppo Fintecna e avvenuto il passaggio a CDP delle
partecipazioni totalitarie detenute da Fintecna in Fintecna Immobiliare e in
Quadrante.

MISSIONE

In ragione della propria storia, il gruppo Fintecna ha maturato competenze
distintive nel campo della gestione di partecipazioni e dei processi di
privatizzazione.

Il gruppo Fintecna ha inoltre acquisito competenze nella realizzazione di progetti
speciali a supporto dell’amministrazione pubblica nell'ambito di problematiche
specifiche.

L'azione del gruppo Fintecna si concretizza, attualmente, nelle seguenti principali
linee di attivita:

e gestione delle partecipazioni attraverso un’azione di indirizzo,
coordinamento e controllo sia delle societa con prospettive di uscita dal
portafoglio (privatizzazioni/liquidazioni), sia delle partecipazioni destinate
ad una permanenza piu duratura nel contesto societario di Fintecna;

e gestione "specializzata" di complessi processi di liguidazione finalizzata a
perseguire economie di tempi, nonché ad ottimizzare risorse e risultanze
delle relative attivita liquidatorie;

e gestione articolata e flessibile del rilevante contenzioso prevalentemente
proveniente dalle societa incorporate, orientata all’accurata ricerca di
percorsi transattivi che, in presenza dei necessari presupposti giuridici e di
convenienza economica, assicurino una positiva e rapida composizione
delle vertenze in corso;

e altre attivita tra cui il supporto, in funzione di specifiche disposizioni
normative, delle popolazioni colpite dal sisma verificatosi in Abruzzo nel
2009 e, da ultimo, in Emilia nel 2012, oltre che attivita di supporto ed
assistenza professionale alla Gestione Commissariale, in relazione ai
compiti affidati in merito all’attuazione del piano di rientro
dell’indebitamento di Roma Capitale, assegnato operativamente alla
controllata totalitaria XXI Aprile S.r.l.
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STRUTTURA
I principali settori di attivita nei quali € operativo il gruppo Fintecna sono:

e la cantieristica navale attraverso Fincantieri S.p.A. (99,36%) e le sue
controllate e collegate. Il gruppo Fincantieri svolge attivita di
progettazione, costruzione e commercializzazione di navi mercantili e
militari, nonché riparazioni e trasformazioni. Le principali realizzazioni
riguardano le navi passeggeri (navi da crociera e traghetti di grandi
dimensioni), i mega yacht (di dimensioni superiori ai 70 metri), le navi
militari e i sommergibili. Il gruppo Fincantieri € inoltre attivo nel settore
delle produzioni meccaniche. A partire dall’'esercizio 2013, con
I'acquisizione del gruppo VARD il gruppo diventa il leader mondiale nella
costruzione di mezzi di supporto offshore;

e le attivita liquidatorie attraverso specifici patrimoni separati, attribuiti a
societa di scopo. Il gruppo Fintecna e trasferitario di talune gestioni
patrimoniali affidate allo Stato quali: (i) patrimonio ex EFIM ed ex Italtrade
(tramite la controllata Ligestra S.r.l.); (ii) patrimonio ex IGED (tramite la
controllata Ligestra Due S.r.l.); (iii) patrimonio per l'intervento nella SIR e
nei settori ad alta tecnologia (tramite la controllata Ligestra Tre S.r.l1.).

L’'organico del gruppo Fintecna al 31 dicembre 2013 € composto da 20.559 unita,
di cui 346 dirigenti, 6.785 impiegati e quadri e 13.428 operai.

Nell'ambito della capogruppo Fintecna S.p.A. I'organico € passato da 166 unita a
fine 2012 a 170 unita al 31 dicembre 2013.

L'organico del gruppo Fincantieri al 31 dicembre 2013 si é attestato a 20.389
unita rispetto a 10.240 unita al 31 dicembre 2012. La variazione e pressoché
attribuibile all’acquisizione del gruppo Vard. Con focus sul gruppo Fincantieri, la
societa ha proseguito nell'implementazione del Piano di Riorganizzazione
sottoscritto nel dicembre 2011 e nel mese di luglio u.s. ha siglato presso il
Ministero del Lavoro, con tutte le Organizzazioni Sindacali, I'accordo che estende
per ulteriori 12 mesi (fino al 19 agosto 2014) la proroga della Cassa Integrazione
Guadagni Straordinaria per tutte le strutture produttive italiane.



Senato della Repubblica -24 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. LIV, N.1

1.2.2.5. GRuppPO SACE

SACE ¢ stata costituita nel 1977 come entita pubblica sotto la sorveglianza del
MEF. Successivamente, nel corso del 2004, & avvenuta la trasformazione in
S.p.A. controllata al 100% dal MEF.

In data 9 novembre 2012 CDP ha acquisito l'intero capitale sociale di SACE dal
MEF, avendo esercitato l'opzione di acquisto di cui all’art. 23-bis del decreto
legge 6 luglio 2012, n. 95, convertito dalla legge 7 agosto 2012, n. 135.

MISSIONE

Il gruppo SACE € un operatore assicurativo-finanziario attivo nell’export credit,
nell’assicurazione del credito, nella protezione degli investimenti, nelle garanzie
finanziarie, nelle cauzioni e nel factoring. Nello specifico, la capogruppo SACE ha
per oggetto sociale l|'assicurazione, la riassicurazione, la coassicurazione e la
garanzia dei rischi di carattere politico, catastrofico, economico, commerciale e di
cambio, nonché dei rischi a questi complementari, ai quali sono esposti,
direttamente o indirettamente, gli operatori nazionali e le societa a questi
collegate o da questi controllate, anche estere, nella loro attivita con I’'estero e di
internazionalizzazione dell’economia italiana. SACE ha, inoltre, per oggetto
sociale il rilascio, a condizioni di mercato e nel rispetto della disciplina
comunitaria, di garanzie e coperture assicurative per imprese estere in relazione
ad operazioni che siano di rilievo strategico per I'economia italiana sotto i profili
dell’internazionalizzazione e della sicurezza economica.

Il gruppo SACE oggi assiste oltre 25.000 clienti in piu di 180 Paesi nel mondo.

STRUTTURA
Il gruppo SACE si compone, oltre che della capogruppo SACE, delle seguenti
societa:

e SACE BT, costituita nel 2004, focalizzata nel servire servizi nel mercato
dell’assicurazione del credito a breve termine;

e SACE Do Brasil, costituita nel 2012;

e SACE Fct, costituita nel 2010, focalizzata sul finanziamento dei crediti
commerciali, con particolare riferimento ai crediti con Ila pubblica
amministrazione;

e SACE SRV, costituita nel 2007 e controllata da SACE BT, specializzata in
acquisizione di informazioni commerciali, gestione istruttorie e recupero
crediti.
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Al 31 dicembre 2013, l'organico del gruppo SACE risulta composto da 717
risorse, di cui 40 dirigenti, 268 funzionari, 408 impiegati e 1 produttore; di
queste, 467 unita appartengono alla capogruppo SACE. L'organico del gruppo ha
registrato un incremento di 12 unita rispetto al 31 dicembre 2012.

1.2.2.6. SIMEST

SIMEST €& una societa per azioni costituita nel 1991 con lo scopo di promuovere
gli investimenti di imprese italiane all’estero e di sostenerle sotto il profilo tecnico
e finanziario.

In data 9 novembre 2012 CDP ha acquisito il 76% del capitale sociale di SIMEST
dal Ministero dello Sviluppo Economico, avendo esercitato I'opzione di acquisto di
cui all’art. 23-bis del decreto

legge 6 luglio 2012, n. 95, convertito dalla legge 7 agosto 2012, n. 135; la
restante compagine azionaria € composta da un gruppo di investitori privati, tra
cui Unicredit S.p.A. (12,8%), Intesa Sanpaolo S.p.A. (5,3%), Banca Popolare di
Vicenza S.C.p.A. (1,6%) ed ENI (1,3%).

MISSIONE

SIMEST, in qualita di societa finanziaria di sviluppo e promozione delle imprese
italiane all’estero, gestisce dal 1999 gli strumenti finanziari pubblici a sostegno
delle attivita di internazionalizzazione delle imprese italiane.

Le principali attivita svolte dalla societa includono:

e la partecipazione al capitale di imprese fuori dall’'Unione Europea
attraverso: (i) l'acquisto diretto di partecipazioni nelle imprese all’estero
fino al 49% del capitale sociale; (ii) la gestione del Fondo partecipativo di
Venture Capital del Ministero dello Sviluppo Economico (“MISE”); (iii) la
partecipazione al capitale di imprese in Italia e nella UE attraverso
l'acquisto diretto di partecipazioni a condizioni di mercato e senza
agevolazioni fino al 49% del capitale sociale di imprese italiane, o loro
controllate nell'lUnione Europea, che sviluppino investimenti produttivi e di
innovazione e ricerca (sono esclusi i salvataggi);

¢ il finanziamento dell’attivita di imprese italiane all’estero: (i) sostenendo i
crediti all’esportazione di beni di investimento prodotti in Italia; (ii)
finanziando gli studi di fattibilita ed i programmi di assistenza tecnica
collegati ad investimenti; (iii) finanziando i programmi di inserimento sui
mercati esteri;
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e la fornitura di servizi di assistenza tecnica e di consulenza professionale
alle aziende italiane che attuano processi di internazionalizzazione, tra
cui: (i) ricerca di partner/opportunita di investimento all’estero e commesse
commerciali; (ii) studi di prefattibilita/fattibilita; (iii) assistenza finanziaria,
legale e societaria relativa a progetti di investimento all’estero.

STRUTTURA ORGANIZZATIVA E ORGANICO

Al 31 dicembre 2013, I'organico della Societa € composto da 157 unita, di cui 10
dirigenti, 78 quadri direttivi e 69 aree professionali. L'incremento di un‘unita
rispetto al 31 dicembre 2012 (156 risorse) e il risultato dell’'uscita di 2 risorse e
I'inserimento di 3 risorse nel corso dell’anno.

1.2.2.7. ALTRE SOCIETA SOGGETTE A DIREZIONE E COORDINAMENTO

CDP GAS S.R.L.

CDP GAS ¢& un veicolo di investimento, costituito nel mese di novembre 2011 e
posseduto al 100% da CDP, attraverso il quale in data 22 dicembre 2011 e stata
acquisita da ENI International B.V. una quota partecipativa pari all’'89% di Trans
Austria Gasleitung GmbH (“TAG”). CDP GAS classifica TAG tra le societa a
controllo congiunto, in virtt delle regole di governance in essere con l‘altro
azionista Gas Connect Austria, sulla base dei patti parasociali vigenti.

TAG é la societa che gestisce in esclusiva il trasporto di gas del tratto austriaco
del gasdotto che dalla Russia giunge in Italia attraverso Ucraina, Slovacchia e
Austria per un’estensione di quasi 400 km. Attraverso tale infrastruttura viene
alimentata la rete nazionale italiana con gas naturale russo, che rappresenta ad
oggi il 30% circa delle importazioni nazionali, costituendo un asset di rilevanza
strategica per il nostro Paese.

La missione di CDP GAS e la gestione dell'investimento partecipativo in TAG,
attraverso un team dedicato con competenze specialistiche nel settore del
trasporto di gas.

Al 31 dicembre 2013 I'organico della societa e costituito da tre dipendenti, di cui
uno distaccato in TAG in qualita di Managing Director.

CDP RETI S.R.L.

CDP Reti € un veicolo di investimento, costituito nel mese di ottobre 2012 e
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posseduto al 100% da CDP, attraverso il quale in data 15 ottobre 2012 e stata
acquisita da ENI una quota partecipativa in Snam S.p.A. ("SNAM") pari al 30%
del capitale votante meno una azione. Al 31 dicembre 2013, considerando le
ulteriori azioni acquisite sul mercato, CDP Reti detiene n° 1.014.491.489 azioni
SNAM, pari al 30,0258% del capitale sociale votante e al 30,00000002% del
capitale sociale emesso di SNAM. Il superamento della soglia del 30% del
possesso del capitale votante di SNAM non ha comportato per CDP Reti alcun
obbligo di promuovere un’offerta pubblica di acquisto ai sensi dell’art. 106,
comma 1, del d.lgs. n. 58/98 (TUF), come confermato anche dalla delibera
CONSOB n. 18330 del 26 settembre 2012, in forza dell’esenzione, applicabile al
caso in specie, prevista per lipotesi di “trasferimento tra soggetti legati da
rilevanti rapporti di partecipazione” di cui all’art. 106, comma 5, lett. b) del TUF.

La missione di CDP Reti & pertanto la gestione dell'investimento partecipativo in
SNAM monitorando |'adeguato sviluppo/mantenimento delle infrastrutture
gestite, sviluppando apposite competenze nei settori del trasporto,
dispacciamento, distribuzione, rigassificazione, stoccaggio di idrocarburi al fine di
presidiare nel modo pil adeguato i propri investimenti.

QUADRANTE S.P.A.

Quadrante S.p.A. & una societa immobiliare di scopo, con la missione di
valorizzare il proprio compendio immobiliare; questo consta di due aree contigue
di complessivi 67 ettari, ubicate in Roma, nel quartiere Centocelle:
e la prima €& un‘area edificabile di 52 ettari, denominata Centralita di
Torrespaccata;
e la seconda ha un’estensione di 15 ettari ed & ubicata nel Parco di
Centocelle.
La societa non ha personale dipendente, tenuto conto dello stato di sviluppo delle
attivita, la gestione delle attivita aziendali & curata direttamente dal Consiglio di
Amministrazione.

1.2.3. GRUPPO TERNA

Terna - Rete Elettrica Nazionale S.p.A. € un grande operatore di reti per la
trasmissione dell’energia elettrica. E gestore e principale proprietario della rete di
trasmissione nazionale ("RTN”) di energia elettrica ad alta tensione.

La societa e responsabile della pianificazione, realizzazione e manutenzione della
Rete, coniugando competenze, tecnologie e innovazione in linea con le best



Senato della Repubblica -28 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. LIV, N.1

practice internazionali. Terna ¢, inoltre, responsabile in Italia della trasmissione e
del dispacciamento dell’energia elettrica sulla rete ad alta e altissima tensione
sull’intero territorio e quindi della gestione in sicurezza dell’equilibrio tra la
domanda e l'offerta di energia elettrica. La societa & altresi responsabile
dell’attivita di programmazione e sviluppo della RTN, oltre che della sua
manutenzione e del suo sviluppo.

L’assetto attuale e il risultato dell’'unificazione tra proprieta e gestione della RTN,
avvenuto nel mese di novembre 2005 (come da decreto del Presidente del
Consiglio dei Ministri dell’11 maggio 2004).

Dal mese di giugno 2004 Terna & una societa per azioni quotata alla Borsa
Italiana.

Terna e anche socio fondatore dell’lENTSO-E, I'importante network europeo dei
Gestori di Rete che opera come Ente di cooperazione a livello comunitario per
promuovere il mercato interno dell’'energia e gli scambi transfrontalieri e
garantire la gestione coordinata e lo sviluppo delle reti elettriche di trasmissione.

Terna €, a sua volta, capogruppo del gruppo Terna, la cui composizione e
dettagliata nel seguito.

STRUTTURA

Al 31 dicembre 2013, il gruppo Terna include, oltre a Terna, le seguenti societa,
consolidate integralmente: Terna Rete Italia S.p.A., Terna Rete Italia S.r.l. (ex
Telat S.r.l.), Terna Storage S.r.l., Terna CG d.o.0., e Terna Plus S.r.l. controllate
direttamente da Terna con una quota di possesso pari al 100%;

Nell'area di consolidamento del gruppo rientrano anche le societa collegate Cesi
S.p.A. (partecipata da Terna al 42,70%), CrnoGorski Elektroprenosni Sistem AD -
CGES (partecipata al 22,09%), Coreso S.A. (partecipata al 22,49%) e la societa
a controllo congiunto Elmed Etudes S.ar.l. (partecipata al 50%) tutte valutate
con il metodo del patrimonio netto.

La gestione operativa delle societa controllate e affidata a Terna, sulla base di
appositi contratti di servizio per assicurare l'assistenza, il coordinamento e la
consulenza alle societa sia nella fase realizzativa che nella gestione degli impianti
(quali richieste di autorizzazioni o provvedimenti di qualsiasi genere, svolgimento
di procedure di procurement, gestione contratti e appalti, servizi contabili e
finanziari).
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Il core business del gruppo Terna e principalmente legato alle attivita regolate,
Terna, infatti, riceve una remunerazione in base a un sistema tariffario stabilito
dall’'Autorita per I'Energia Elettrica e il Gas per le due importanti attivita
regolamentate che svolge in Italia: la trasmissione e il dispacciamento
dell'energia elettrica, entrambe in attuazione della concessione del Ministero dello
Sviluppo Economico. Le suddette Attivita Regolate di trasmissione e
dispacciamento dell’energia elettrica sulla RTN sono svolte tramite la capogruppo
Terna S.p.A. e le societa direttamente controllate dalla stessa.

Il gruppo Terna, grazie all’esperienza e alle competenze tecniche acquisite,
sviluppa altresi nuove attivita e opportunita di business sul libero mercato
(attivita non regolamentate) mediante la societa Terna Plus S.r.l., direttamente
controllata dalla capogruppo Terna S.p.A.

Rispetto al 31 dicembre 2012, le modifiche della struttura organizzativa del
gruppo si riferiscono esclusivamente alle attivita non regolamentate. In
particolare, al fine della razionalizzazione organizzativa del business, nell’ambito
del gruppo, in data 18 ottobre 2013, & stato stipulato I'atto di fusione per
incorporazione, della societa SunTergrid S.p.A. in Terna Plus S.r.l. con efficacia
giuridica dal 21 ottobre 2013. Inoltre si precisa che, in data 24 luglio 2013 la
controllata SunTergrid S.p.A. ha perfezionato il trasferimento alla Tozzi Sud
S.p.A. - societa interamente controllata dalla Tozzi Industries S.r.l. - del 100%
del capitale sociale di Rete Solare S.r.l., titolare dell’ "Autorizzazione Unica” per
la realizzazione e l'esercizio di un impianto fotovoltaico da realizzare ad Aranova
nel Comune di Ferrara.

Terna, oltre a conservare la titolarita della concessione relativa alle attivita di
trasmissione e dispacciamento dell’energia elettrica (rilasciata con Decreto 20
aprile 2005 del Ministro delle Attivita Produttive), mantiene la proprieta degli
asset patrimoniali e la responsabilita della definizione del Piano di Sviluppo della
RTN e del Piano di difesa.

Al 31 dicembre 2013, 'organico del gruppo Terna risulta composto da 3.442
risorse, rispetto alle 3.433 di fine 2012.
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2. IL CONTESTO DI MERCATO

2.1.SCENARIO MACROECONOMICO DI RIFERIMENTO

Nel corso del 2013 la crescita del PIL mondiale & stata positiva (+3,0%),
sebbene in lieve rallentamento rispetto al 2012 (+3,1%). Tale dinamica € stata,
ancora una volta, guidata dalle economie emergenti che hanno
complessivamente registrato un incremento del Prodotto interno lordo del 4,7%,
in rallentamento rispetto al 2012 (+4,9%). Le economie avanzate sono cresciute
a ritmi molto piu contenuti segnando un +1,3% (+1,4% nel 2012), anche se con
delle eterogeneita al proprio interno.

Dopo un inizio d’anno al di sotto delle aspettative, nel secondo semestre 2013
I'attivita a livello globale ha subito un nuovo impulso che si & tradotto in un
aumento delle esportazioni, anche nei Paesi emergentil. L’economia statunitense
e in crescita dell’1,9%, grazie al sostegno della domanda privata e nonostante i
tagli alla spesa pubblica. In piena ripresa, |'economia giapponese inizia a vedere
gli effetti delle misure di stimolo fiscale, politica monetaria accomodante e
riforme strutturali adottate da inizio anno; complessivamente, nel 2013 il PIL
giapponese e cresciuto dell’l,7% (+1,4% nel 2012).

Nei Paesi dell’Area Euro gli effetti della crisi continuano a pesare sulla crescita,
ma in misura sempre piu contenuta. I dati sul PIL mostrano infatti i primi segnali
di ripresa, con una variazione di -0,4% nel 2013, rispetto a -0,7% nel 2012. Il
processo di ripresa, tuttavia, oltre ad essere ancora lento € molto incerto, non
solo per i possibili sviluppi dell’economia globale, ma anche a causa di fattori
interni, legati da un lato alle diverse prospettive di crescita dei vari Paesi, molti
dei quali fronteggiano ancora livelli di indebitamento pubblico e privato troppo
alti, dall’altro all’'elevato grado di frammentazione del mercato finanziario. Nel
corso del 2013 il sistema bancario europeo ha continuato a ridurre i
finanziamenti a imprese e famiglie e ad inasprire le condizioni di accesso al
credito.

In Italia, nel corso del 2013 il PIL ha segnato una variazione su base annua pari
a -1,9%. Al peggioramento dell’economia nazionale ha contribuito la debolezza
della domanda interna, principalmente determinata dalla riduzione degli
investimenti fissi lordi (-4,7%) e dei consumi delle famiglie (-2,6%). Un

1 Cfr. Fondo Monetario Internazionale, World Economic Outlook Update, gennaio 2014,
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contributo positivo alla variazione del PIL & venuto dalla domanda estera netta,
che e stata sospinta dall'aumento delle esportazioni (+0,1%) e dalla contestuale
riduzione delle importazioni (-2,8%)>.

Nel 2013 l'attivita industriale ha continuato a contrarsi, nella media dell'intero
anno la produzione e diminuita del 3,0% rispetto al 2012. La debolezza
dell’attivita ha riguardato principalmente i beni di consumo durevoli (-6,4%), i
beni strumentali (-5,6%) e l'energia (-3,2%), mentre la produzione di beni di
consumo non durevoli si € ridotta solo leggermente (-0,1%). In crescita, invece,
la produzione di beni intermedi (+5,6%)>.

La disoccupazione ha continuato ad aumentare nel corso dell’anno: a dicembre
2013 il tasso di disoccupazione ha raggiunto il 12,7% (+1,2 punti percentuali su
base annua). Il tasso di disoccupazione giovanile ha toccato quota 41,6%, con
una variazione tendenziale di 4,2 punti percentuali®.

Il tasso d’inflazione medio annuo per il 2013 si & attestato all’1,2%, in netta
decelerazione rispetto al 3,0% rilevato nel 2012. Tale dinamica riflette
principalmente la debolezza delle pressioni dal lato dei costi, in particolare dei
prodotti energetici, e l'intensa e prolungata contrazione della spesa per consumi
delle famiglie. L'aumento dell’aliquota ordinaria dell’Iva, entrato in vigore
allinizio di ottobre 2013, sembra aver esercitato sull‘inflazione un effetto
modesto®. Nel terzo trimestre 2013 il reddito delle famiglie consumatrici in valori
correnti € aumentato dello 0,5% su base annua, tuttavia, depurando gli effetti
dell’inflazione il loro potere d‘acquisto, si € ridotto dello 0,8%. Contestualmente,
la spesa delle famiglie per consumi finali a valori correnti &€ diminuita dello 0,7%.
Alia luce di tali dinamiche, la propensione al risparmio delle famiglie ha raggiunto
il 9,8%, in aumento di 1,1 punti percentuali rispetto al terzo trimestre del 20125,

2.2.IL MERCATO FINANZIARIO E I TASSI

Nel corso del 2013 la BCE ha adottato una politica monetaria fortemente
espansiva, riducendo il tasso di rifinanziamento principale di 25 punti base a
maggio e di ulteriori 25 punti base a novembre, il costo de! denaro ha cosi
toccato il minimo storico di 0,25%. Tale scelta e stata dettata dal peggioramento
della congiuntura europea in corso d’anno e dalle conseguenti revisioni al ribasso

2 Cfr. Istat, PIL e indebitamento AP, (anni 2011-2013), 3 marzo 2013,

3 Cfr. Istat, Produzione Industriale, (dicembre 2013), 10 febbraio 2014.

4 Cfr. Istat, Occupati e disoccupati (dicembre 2013), 31 gennaio 2014.

5 Cfr. Istat, Prezzi al consumo (dicembre 2013), 14 gennaio 2014,

6 Cfr. Istat, Reddito e risparmio delle famiglie e profitti delle societa (III trimestre 2013), 9 gennaio 2014,
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delle previsioni di crescita economica. Per effetto delle scelte della BCE i principali
tassi di mercato si sono mantenuti su livelli estremamente bassi: a dicembre
2013 i tassi Eonia ed Euribor a tre mesi si sono attestati rispettivamente allo
0,17% e allo 0,27%’.

Il generale allentamento delle tensioni sui titoli del debito sovrano dell’Area Euro
ha contribuito a una riduzione dello spread sui titoli decennali che si e riflesso
positivamente sulle condizioni finanziarie e monetarie dei Paesi interessati, anche
se in modo diverso. In Italia, lo spread sui titoli pubblici decennali rispetto a
quelli tedeschi & passato da 319 punti base di inizio 2013 a 215 di fine anno®. 1I
perdurare della politica monetaria accomodante e il generale clima di fiducia dei
mercati finanziari non sembra, tuttavia, aver ridotto le problematiche di accesso
al credito delle imprese e delle famiglie. Tale fenomeno €& particolarmente
evidente in Italia dove, nel 2013, a causa dell'incertezza sulla domanda e delle
restrizioni sull’offerta di credito, i prestiti alle societa non finanziarie e alle
famiglie hanno ancora subito una variazione negativa, rispettivamente del 5,9%
e 1,3%°.

Rispetto allinizio dell’lanno, a fine 2013 i corsi azionari si sono fortemente
apprezzati in Europa, segnando +25% in Germania, +17% nel Regno Unito e
+18% in Francia. Nello stesso periodo, I'indice della Borsa Italiana ha registrato
un incremento del 17%. L'andamento dei mercati borsistici europei ha riflesso la
generale fase rialzista del mercato azionario a livello globale, con l'indice MSCI
cresciuto del 24%?%°. Per quanto riguarda il mercato dei cambi, & proseguito il
rafforzamento dell’euro, che ha in gran parte riflesso gli afflussi di portafoglio
verso |'area dell’Eurozona, verosimilmente connessi con la diminuzione del rischio
sovrano!l. La moneta unica si & apprezzata sia rispetto al dollaro americano,
toccando quota 1,38 dollari per euro, sia, in misura ancor piu sensibile, nei
confronti dello yen, salendo a 140 yen per euro.

2.3.IMPIEGHI DEL SISTEMA CREDITIZIO E RISPARMIO DELLE FAMIGLIE

Nel 2013, il mercato di riferimento in cui opera CDP €& stato influenzato dal
persistere delle condizioni di credit crunch che avevano gia caratterizzato I'anno
precedente. Il volume degli impieghi del settore bancario alle Amministrazioni
pubbliche, alle societa non finanziarie e alle famiglie produttrici, infatti, ha

7 Dati Datastream.
8 Dati Datastream.
9 Dati Banca d'Italia.
10 Dati Datastream.

11 Cfr. Banca d'Italia, Bollettino Economico, humero 1, gennaio 2014.
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manifestato una variazione percentuale negativa, su base annua, pari a -4,8%, a
fronte di un dato ugualmente negativo, ma piu contenuto e pari a -1,8%, fatto
registrare nel 2012. La dinamica negativa del mercato & stata influenzata
principalmente dall’andamento degli impieghi al segmento imprese (societa non
finanziarie e famiglie produttrici), che hanno fatto registrare una variazione
tendenziale negativa particolarmente accentuata e pari a -5,5%, mentre gli
impieghi alle Amministrazioni pubbliche si sono ridotti in maniera piu limitata
avendo manifestato, nel periodo considerato, una variazione negativa pari a
-2%.

Contestualmente, le attivitd finanziarie delle famiglie!> sono aumentate,
segnando un incremento su base annua di +1,5% a dicembre 2013. Tale
espansione e stata principalmente determinata dal rilevante aumento registrato
dal comparto del risparmio gestito (+17,6%). Sebbene a tassi piu contenuti,
hanno subito una variazione positiva anche le assicurazioni ramo vita (+4,6%), il
Risparmio Postale, comprensivo dei Buoni fruttiferi del MEF, (+2,4%) e la
raccolta bancaria sotto forma di conti correnti e depositi (+1,7%). Le obbligazioni
bancarie e i titoli del debito pubblico hanno invece segnato una riduzione
(rispettivamente pari a -9,8% e -7,8%).

Impieghi bancari verso PA e imprese Attivita finanziarie delle famiglie
(Variazione % stock) (Variazione % stock)

T 2,2%

SRS 7L

Tlasn -
2011C 2012¢ 2013C 2011C 2012C : 2013C

Fonte: elaborazioni CDP su doti Banca d’Italia. Fonte: elaborazioni COP su dati Banca d’Italia, ABI, ANIA, Assogestioni.

2.4. LA FINANZA PUBBLICA

Gli andamenti dei saldi di finanza pubblica del 2013 mostrano un lieve
peggioramento rispetto al 2012: l'indebitamento netto della Pubblica
Amministrazione e stato pari al 3% del PIL, coincidente con quanto registrato

12 Attivita finanziarie delle famiglie sotto forma di raccolta bancaria (conti correnti, depositi e obbligazioni), risparmio postale, quote di

fondi comuni (risparmio gestito), titoli di Stato e assicurazioni ramo vita,
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nell’lanno precedente, ma il saldo primario sul PIL si e ridotto di 0,3 punti
percentuali, passando da 39,1 miliardi di euro a 34,7 miliardi di euro®?.

L'aumento dell'indebitamento netto & dovuto ad una riduzione delle entrate
totali, non compensata da una proporzionale riduzione delle uscite totali del
settore pubblico, comunque in contrazione. Le uscite totali della PA nel 2013
sono diminuite dello 0,2% rispetto all'lanno precedente, pur toccando quota
51,2% del PIL. Le entrate totali hanno subito una riduzione dello 0,3% rispetto al
2012, arrivando al 48,2% del PIL! nel 2013, specialmente a causa della
contrazione delle entrate correnti (- 0,7%). Per quanto riguarda, infine, il debito
delle Amministrazioni pubbliche, nel 2013 esso ha subito un incremento di quasi
6 punti percentuali di PIL rispetto al 2012, passando dal 127% al 132,6% del
PIL'>,

Analizzando il debito degli Enti territoriali (Comuni, Province, Regioni ed Altri Enti
locali) e i prestiti alle Amministrazioni centrali, che costituiscono il mercato di
riferimento di CDP, si registra che, a dicembre 2013, I'ammontare dei prestiti in
essere erogati agli Enti territoriali si attestava sui 76 miliardi di euro, in riduzione
di circa tre miliardi rispetto alla fine del 2012. Alla stessa data, il volume dei titoli
emessi dagli Enti territoriali era pari a 23 miliardi di euro, subendo una riduzione
di circa due miliardi rispetto a dicembre 2012, mentre le cartolarizzazioni e le
altre forme di indebitamento finanziario risultavano essere pari a 9 miliardi di
euro, manifestando una contrazione di circa 2 miliardi di euro durante il periodo
in questione.

Complessivamente, a dicembre 2013 I'ammontare del debito degli Enti territoriali
si era ridotto ad un livello di 108 miliardi di euro, con una riduzione di 7 miliardi
rispetto alla fine del 2012, 1l contributo maggiore alla composizione del debito
era dato dagli Enti locali (Comuni e Province), che alla data in questione
detenevano uno stock di debito pari a circa 56 miliardi (52% del totale), mentre
I'ammontare di debito attribuibile alle Regioni risultava essere di circa 37 miliardi
(34% del totale) e quello degli Altri Enti locali risultava pari a circa 15 miliardi di
euro (14% del totale).

Per quanto riguarda i prestiti con onere a carico delle Amministrazioni centrali,
tra dicembre 2012 e dicembre 2013, essi sono diminuiti di circa un miliardo di

13 Cfr. ISTAT, PIL e indebitamento AP, 3 marzo 2014. ] dati relativi al 2013 sono ancora provvisori.
14 1bid.
15 Ibid.

16 Eventuali mancate quadrature del totale sono dovute ad arrotondamenti.
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euro, passando da una consistenza di 54 miliardi di euro ad una di 53 miliardi di
euro. Complessivamente, il mercato di riferimento di CDP ha subito, nello stesso
periodo, una contrazione di 9 miliardi di euro, diminuendo da un livello di 169
miliardi di euro ad uno di 160 miliardi di euro.

Stock debito degli enti territoriali e prestiti ad amministrazioni centrali
{dati in miliardi di euro)

169

Diabits sl tertitonall LU Dby entl territoriah Debit eoli tarritariall
A A
i1 £ 108

by %

%

2011 2012 2013

B Prestiti enti territoriall # Titoli enti territoriali g Cartalarizzaziont enti territoriali 2 Prestiti amm. centrali 2 Totale

2.5. IL MERCATO IMMOBILIARE

Le prospettive per il settore immobiliare sono indissolubilmente legate
all’'evoluzione del quadro macroeconomico.

Mentre il 2012, gia dai primi mesi, e stato caratterizzato da un crollo delle
compravendite, nel 2013 si registrano modesti segnali di miglioramento, in
particolare si evidenzia un’attenuazione del calo delle compravendite residenziali
e un deciso incremento degli investimenti corporate rispetto ai minimi dello
$COrso anno,

Dal preconsuntivo di Nomisma riferito all’anno 2013, il numero di compravendite
di abitazioni in Italia potrebbe ridursi dell'8,3%'7, assottigliando ulteriormente le
dimensioni del mercato ma, contemporaneamente, attenuando in maniera
significativa l'elevata intensita della flessione registrata nel 2012, pari al 25,8%.

17 Rapportooguadrirmestratessal Mercato Tinmobiiare 3013 i Nomisma pubblicato s novemting.
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Analogamente la Nota trimestrale dell’Agenzia del Territorio relativa al III°
trimestre 2013 evidenzia una variazione annua del volume di compravendite per
I'intero settore immobiliare pari al 6,6%, in calo rispetto all'omologo trimestre del
2012.

Nonostante la capacita di acquisto della domanda sia cresciuta negli ultimi anni,
a sequito di una riduzione dei prezzi superiore all’erosione dei redditi medi
familiari, la reale accessibilita al mercato delle abitazioni risulta condizionata
dalla possibilita di autofinanziamento da parte delle famiglie'®. In soli due anni la
quota di transazioni sostenute dal mutuo €, infatti, passata dal 66,3% del 2011
al 47,5% del 2013, cosi come il loan to value ha accentuato la discesa, arrivando
in media al 62%.

2.6. IL MERCATO DI RIFERIMENTO DI FSI

Analizzando il perimetro di riferimento di FSI su scala europea, si osserva come
le operazioni realizzate nel 2013 siano state 94 con un controvalore pari a 95
miliardi di dollari, in calo rispetto al 2012 (121 miliardi di dollari), attestandosi a
valori significativamente inferiori ai picchi registrati del biennio 2006/2007. Gli
investimenti hanno riguardato prevalentemente i settori del largo consumo
(22%), assicurazione, intermediazione finanziaria e servizi (16%) e industriale
(14%) e, con riguardo alla suddivisione geografica, perfezionate in maggior
misura nel Regno Unito (30%) e Germania (25%). Le operazioni realizzate in
Italia risultano pari solo al 5% del totale complessivo (livello percentuale ai
minimi storici), nonostante la presenza di valutazioni generalmente attraenti.

In Italia, inoltre, il mercato degli investimenti azionari stabili (c.d. private equity)
rappresentava nel 2012 soltanto lo 0,078% del PIL, dato che si confronta con lo
0,834% del Regno Unito, con lo 0,253% della Francia e con lo 0,194% della
Germania, a fronte di un dato medio europeo pari allo 0,264%. Si osserva,
inoltre, che dal 2006, 7 primari operatori internazionali di private equity (con
fondi gestiti superiori a 1,5 miliardi di euro) hanno deciso di diminuire la loro
presenza diretta in Italia, chiudendo i propri uffici regionali.

In relazione al perimetro di riferimento di FSI in Italia, nel corso del 2013 il
numero di operazioni realizzate da fondi e stato pari a 7 (di cui 3 ad opera di FSI)
rispetto alle 5 (di cui 2 ad opera di FSI) realizzate nel 2012.

18 Rapporto quadrimestrale sul Mercato Immobiliare 2013 di Nomisma pubblicato a novembre.
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Investimenti in capitale di rischio completati nel 2013 in Italia nel perimetro di operativita di FSI - Acquirenti fondi

Target Acquirente Ric?zimz)o 12 Equity (€m)? ag:?:;a Peri?;est;.;:ﬁ oM.
Ansaldo Energia Fondo Strategico Italianc 1.300 657 84,6% Settore e dimensione
SIA Fondo Strategico Italiano - F2i - Fondo Orizzonte 348 286 59,3% Settore
Valvitaliat Fondo Strategico Italiano 361 151 49,5% Settore
Engineering One Equity Partners (JP Morgan) 770 116 29,9% Settore
Camfin Clessidra, Intesa Sanpaoclo e UniCredit 6.072°2 380 62,3% Dimensione
Rhiag Apax Partners 673 170 100,0% Dimensione
Ruffini Partecipazioni Tamburi Investment Partners 624 103 14,0% Dimensione

Totale investito dai Fondi 1.863

1 Sottoscritto accordo di investimento vincolante; ? Riferito ai ricavi di Pirelli; * Capitale di rischio investito
Fonte: Dealogic, Factset, Private Equity Monitor, Mergermarket, stampa

Con riferimento alle operazioni perfezionate da parte di operatori industriali, le

stesse sono risultate pari a 6 nel 2013 rispetto alle 5 del 2012.

Investimenti in capitale di rischio completati nel 2013 in Italia nel perimetro di operativita di FSI - Acquirenti operatori industriali

Target Acquirente Ric‘-(’éinz;uz Equity (€m)* au%:?sti:a Periv;/e;;oz;ii D.M.
Loro Piana LVMH 631 2.000 80,0% Dimensione
Impregilo Salini 2.281 1.363 77,0% Settore e dimensione
Saras Rosneft 2.670 273 21,0% Settore e dimensione
Fata Assicurazioni Danni Cattolica Assicurazioni 434 179 100,0% Settore e dimensione
Lombardini Discount > MD 803 nfa 100,0% Dimensione
Dytech-Dynamich Fluid Technologies Tokai Rubber Industries 310 63 100,0% Dimensione

Totale investito da operatori industviali 3.878

! Valore corrisposto per la quota di equity acquisita; 2Sottoscritto accordo di investimento vincolante; * Societd non in equilibrio econamico-finanziario.

Fonte: Dealogic, Factset, Mergermarket, stampa

2.7. IL MERCATO ITALIANO DELL'ENERGIA ELETTRICA

IL FABBISOGNO ENERGETICO IN ITALIA

Nel 2013 la richiesta di energia elettrica & stata pari a 317.144 milioni di kWh?®,
con una variazione del -3,4% rispetto al 2012, che si era chiuso con una
flessione del -1,9%.

LA PRODUZIONE DI ENERGIA ELETTRICA
Nel 2013 la produzione nazionale netta & stata pari a 277.380 milioni di kWh?°,
con una variazione del -3,6% rispetto all’'anno precedente.

Disaggregando per le principali fonti i dati di produzione al netto dei servizi
ausiliari, si evidenzia: il calo della produzione termica (-12%), il significativo
aumento della produzione idrica (+21,4%) e della produzione da fonti rinnovabili
eolica, fotovoltaica, geotermoelettrica (+13,7%).

19 Dati provvisori.
20 ibid.
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DISPACCIAMENTO E COMMERCIALE

La copertura del fabbisogno & stata garantita da Terna con adeguati margini di
produzione, nell’ambito del processo di programmazione delle indisponibilita degli
elementi di rete in coordinamento con le indisponibilita degli impianti di
produzione e in ponderazione della produzione attesa da impianti rinnovabili.

Nel 2013 gli scambi commerciali con I'estero hanno fatto registrare un importo
netto in diminuzione di -1 TWh rispetto all’anno precedente.

Il Prezzo Unico Nazionale registrato sulla borsa italiana (“IPEX”) & risultato
mediamente superiore rispetto ai prezzi delle borse estere francese ("PNX") e
tedesca ("EEX"), seppur in diminuzione rispetto all’'anno precedente:

e IPEX 63 €/MWh (-16% anno su anno);

e PNX: 43 €/MWh (-6% anno su anno);
e EEX: 38 €/MWh (-9% anno su anno).
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3. ANDAMENTO DELLA GESTIONE

3.1.CAPOGRUPPO E SOCIETA SOTTOPOSTE A DIREZIONE E
COORDINAMENTO

3.1.1. ATTIVITA DI IMPIEGO DEL GRUPPO CDP

Nel corso del 2013 il Gruppo ha mobilitato e gestito risorse per circa 28 miliardi
di euro, registrando un incremento di circa il 22% rispetto al precedente
esercizio, grazie all’laumento dei volumi mobilitati dalla Capogruppo e dalle
principali controllate. Il contributo maggiore ai dati 2013 & stato fornito nel
segmento “"Imprese” (59% del totale) e nel segmento “Enti Pubblici e Territorio”
(28% del totale); rilevante anche il contributo fornito dai volumi mobilitati a
favore delle infrastrutture (14% del totale). Considerando anche le operazioni
non ricorrenti, il volume di risorse mobilitate e gestite nel 2013 si attesta ad oltre
29 miliardi di euro (circa -9% rispetto al 2012).

Risorse mobilitate e gestite - Gruppo CDP

(milioni di euro)

Linee di attivita Totale 2013  Totale 2012 Va"(a::::g
Enti Pubblici e Territorio 7.651 4.380 75%
di cui CDP Spa 5.925 3.345 77%
di cui gruppo SACE 1.682 1.000 68%
di cui CDPISGR 619 72 759%
di cui operazioni infragruppo (575) (38) n/s
Infrastrutture 3.760 2.858 32%
di cui CDP Spa 2.160 2.800 -23%
di cui gruppo SACE 1.601 58 n/s
Imprese 16.140 15.410 5%
dicui CDP Spa 8.210 6.724 22%
di cui gruppo SACE 8.173 6.920 18%
di cui SIMEST 5.170 4.759 9%
di cui FSI 689 274 152%
di cui operazioni infragruppo (6.102) (3.266) 87%
Totale risorse mobilitate e gestite 27.551 22.648 229%
Operazioni non ricorrenti 1.762 9.433 -81%
di cui CDP Spa 879 9.433 -91%
di cui FSI 884 - n/s
Totale complessivo 29.314 32.081 -9%

Nota: non include risorse mobilitate da SACE BT che utilizza forme tecniche di «breve termine» non direttamente paragonabili al
resto del Gruppo (volume SACE BT paria 28,8 €/mid nel 2012 e 26,1 €/mid nel 2013)
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3.1.2. ATTIVITA DI IMPIEGO DELLA CAPOGRUPPO

Nel corso dell’esercizio 2013 CDP ha mobilitato e gestito risorse per oltre 16
miliardi di euro, in crescita del 27% rispetto al 2012. Tale andamento & legato
prevalentemente all’'operativita relativa al fondo per le anticipazioni finalizzate al
pagamento debiti della Pubblica Amministrazione (gestito per conto del MEF), al
progresso conseguito nell’lambito del finanziamento di operazioni a sostegno
dell’export e dell'internazionalizzazione delle imprese italiane, all’aumento di
capitale sottoscritto nel Fondo Strategico Italiano ed all’operativita del Fondo
Investimenti per la valorizzazione (“FIV”), dedicato alla valorizzazione degli
immobili pubblici. Includendo le operazioni non ricorrenti, che hanno
caratterizzato l'‘esercizio 2013 (versamento del saldo del corrispettivo per
I'acquisto di Fintecna), le risorse mobilitate risultano pari ad oltre 17 miliardi di
euro.

Le risorse complessivamente mobilitate e gestite da CDP nel triennio 2011-2013
sono risultate pari a 56 miliardi di euro, consentendo di raggiungere e superare
ampiamente |'obiettivo fissato in sede di Piano Industriale 2011-2013 (43 miliardi
di euro).

Risorse mobilitate e gestite - CDP
(milioni di euro)

Linee di attivita Totale 2013 Totale 2012 Variazione

{perc.)

Enti Pubblici e Territorio 5.925 3.345 77%
di cui Enti Pubblici 5.344 3.308 62%
di cui Partecipazioni e Fondi 581 38 n/s
Infrastrutture 2.160 2.800 -23%
di cui Impieghi di Interesse Pubblico 994 1.449 -31%
di cui Finanziamenti 1.112 1.269 -12%
di cui Partecipazioni e Fondi 54 82 -35%
Imprese 8.210 6.724 22%
di cui Supporto all'Economia 5.663 6.326 -10%
di cui Partecipazioni e Fondi 2.546 398 540%
Totale risorse mobilitate e gestite 16.294 12.869 27%
Operazioni non ricorrenti 879 9.433 -91%
di cui Partecipazioni e fondi 879 9.433 -91%
Totale complessivo 17.173 22.302 -23%

Nel dettaglio, il flusso di risorse mobilitate e gestite nel 2013 & spiegato
prevalentemente i) da operazioni a favore di imprese finalizzate al sostegno
dell’economia (pari a 5,7 miliardi di euro, pari al 35% del totale), ii) dalla
concessione di finanziamenti diretti destinati a enti pubblici e dalle anticipazioni,
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gestite per conto del MEF, finalizzate al pagamento dei debiti della Pubblica
Amministrazione (pari complessivamente a 5,3 miliardi di euro, ovvero il 33% del
totale) e iii) da finanziamenti per lo sviluppo delle infrastrutture (pari a 2,1
miliardi di euro, 13% del totale); a queste si aggiungono gli impieghi in
partecipazioni e fondi per un ammontare complessivo pari a 3,2 miliardi di euro
(20% del totale).

3.1.2.1. ENTI PUBBLICI

Gli interventi della Capogruppo in favore degli enti pubblici e degli organismi di
diritto pubblico sono attuati prevalentemente tramite I'’Area Enti Pubblici, il cui
ambito di operativita riguarda il finanziamento di tali soggetti mediante prodotti
offerti nel rispetto dei principi di accessibilita, uniformita di trattamento,
predeterminazione e non discriminazione. A supporto degli enti pubblici CDP ha
inoltre promosso, attraverso CDPI SGR, la creazione del fondo FIV dedicato alla
valorizzazione degli immobili pubblici.

Si evidenziano di seguito le principali consistenze di Stato patrimoniale e di Conto
economico, riclassificati secondo criteri gestionali, unitamente ad alcuni indicatori
significativi.

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

2013 2012
DATI PATRIMONIALI
Crediti verso clientela e verso banche 84.617 85.418
Somme da erogare su prestiti in ammortamento 6.610 7.388
Impegni a erogare 5.664 8.018
DATI ECONOMICI RICLASSIFICATI
Margine di interesse 337 355
Margine di intermediazione 340 358
Risultato di gestione 335 352
INDICATORI
Indici di rischiosita del credito
Sofferenze e incagli lordi/Esposizione verso clientela e verso banche lorda 0,092% 0,086%
Rettifiche nette su crediti/Esposizione verso clientela e verso banche netta 0,0004% 0,0002%
Indici di redditivita
Margine attivita fruttifere - passivita onerose 0,4% 0,4%
Rapporto costfincome 1,7% 1,7%
QUOTA DI MERCATO 47,1% 44,5%

Con riferimento alle iniziative promosse nel corso del 2013, si segnala che, ai
sensi di quanto previsto dal DL 8 aprile 2013 n. 35 e dal DL 31 agosto 2013 n.
102, relativi allo sblocco dei pagamenti per i debiti della Pubblica



Senato della Repubblica -42 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. LIV, N.1

Amministrazione, sono state concesse anticipazioni di liquidita in favore degli enti
locali, a valere su fondi statali, per un importo complessivo pari a 3,2 miliardi di
euro. In particolare, le domande presentate dagli enti locali, positivamente
verificate da CDP, sono state oltre 1.500, per un importo complessivo di circa 5,8
miliardi di euro. L'importo effettivamente concesso, tenuto conto del plafond
disponibile di 3,6 miliardi di euro, € stato determinato, ai sensi della normativa,
secondo il criterio proporzionale, sulla base di una percentuale pari a circa il 62%
dell'importo richiesto. A valere su tali anticipazioni sono state erogate nel 2013
complessivamente risorse pari a 3 miliardi; per il residuo si & proceduto ad
ulteriori erogazioni nel mese di febbraio 2014.

Per quanto concerne lo stock di crediti verso clientela e verso banche, al 31
dicembre 2013 I'ammontare e risultato pari a 84.617 milioni di euro, inclusivo
delle rettifiche operate ai fini IAS/IFRS, sostanzialmente in linea rispetto al dato
di fine 2012 (85.418 milioni di euro). Nel corso dell’anno, infatti, si & riscontrato
un sostanziale bilanciamento tra 'ammontare di debito rimborsato nel periodo e
il passaggio in ammortamento di concessioni pregresse, unitamente al flusso di
erogazioni di prestiti senza pre-ammortamento.

Includendo anche gli impegni a erogare, senza le rettifiche IAS/IFRS, il dato di
stock risulta pari a 88.903 milioni di euro, registrando un decremento del 3% sul
2012 (92.039 milioni di euro) per effetto di un volume di nuovi finanziamenti
inferiore rispetto alle quote di rimborso del capitale in scadenza nel corso del
2013.

Enti Pubblici - Stock crediti verso clientela e banche per tipologia ente beneficiario

(mitioni di eurc)

- Variazione
Enti 31/12/2013 31/12/2012 (perc.)
Enti locali 43.452 44.786 -3,0%
Regioni e province autonome 26.712 25.690 4,0%
Altri enti pubblici e org. dir. pubb. 13.075 13.544 -3,5%
Totale somme erogate o in ammortamento 83.239 84.021 -0,9%
Rettifiche IAS/IFRS 1.378 1.397 -1,4%
Totale crediti verso dientela e verso banche 84.617 85.418 -0,9%
Totale somme erogate o in ammortamento 83.239 84.021 -0,9%
Impegni a erogare 5.664 8.018 -29,4%
Totale crediti (inclusi impegni) 88.903 92.039 -3,4%

La quota di mercato di CDP si e attestata al 47,1% al 31 dicembre 2013, rispetto
a circa il 44,5% di fine 2012. Il comparto di riferimento & quello dello stock di
debito complessivo degli enti territoriali e dei prestiti a carico di amministrazioni
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centrali’’. La quota di mercato & 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, la diminuzione, pari al 20% (da 15.406 milioni di euro al 31 dicembre
2012 a 12.274 milioni di euro al 31 dicembre 2013), & ascrivibile principalmente
al flusso di erogazioni registrate nel corso dell’anno, superiore rispetto al flusso di
nuove concessioni (escludendo l'operativita, a valere su fondi dello Stato, riferita
alle anticipazioni di liquidita per i pagamenti della Pubblica Amministrazione).

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

31/12/2013 31/12/2012  Vvariazione

(perc.)
Somme da erogare su prestitiin ammortamento 6.610 7.388 -10,5%
Impegni a erogare 5.664 8.018 -29,4%
Totale somme da erogare (inclusi impegni) 12.274 15.406 -20,3%

In termini di flusso di nuova operativita, nel corso del 2013 si sono registrate
nuove concessioni di prestiti e titoli per un importo pari a 2.111 milioni di euro e
anticipazioni di liquidita relative ai pagamenti dei debiti della Pubblica
Amministrazione per un importo pari a 3.233 milioni di euro, per un ammontare
complessivo di risorse mobilitate pari a 5.344 milioni di euro, in rilevante crescita
rispetto al 2012. Con particolare riferimento alle concessioni di prestiti,
nell’esercizio 2013 si & confermata la tendenza alla riduzione dell’esposizione
debitoria da parte degli enti pubblici finalizzata al rispetto dei limiti in tema di
capacita di massimo indebitamento. Si segnala altresi che l'art. 4 del DL 8 aprile
2013 n. 35 ha previsto, per le regioni che hanno sottoscritto i contratti di
anticipazione di cui agli artt. 2 e 3 del decreto medesimo e che intendano
ricorrere a nuovo indebitamento, un‘apposita delibera del Consiglio dei Ministri di
autorizzazione all'indebitamento.

21 Banca d'Italia, Supplemento al Bollettino Statistico (Indicatori monetari e finanziari): Finanza pubblica, fabbisogno e debito, Tavole
TCCEQ225 e TCCED250.
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Enti Pubblici - Flusso concessioni per tipologia ente beneficiario

(milioni di euro)

Tipologia Ente Totale 2013 Totale 2012 "a"(a;:.’_:j
Grandi enti locali 361 749 -51,8%
Altri enti locali 244 556 -56,1%
Totale enti locali 605 1.305 -53,6%
Regioni 461 445 3,7%
Altri enti pubblici e ODP 144 316 -54,3%
Totale 1.210 2.065 -41,4%
Prestiti oneri carico Stato 501 1.243 -27,5%
Anticipazioni debiti PA 3.233 - n/s
Totale Enti Pubblid 5.344 3.308 61,6%

Per quanto concerne la suddivisione per tipologia di opera, si rileva che i
finanziamenti concessi sono stati prevalentemente destinati ad opere di viabilita
e trasporto (con un’incidenza del 12% del totale, escludendo le anticipazioni dei
debiti PA) ed all’'edilizia pubblica e sociale (con un’incidenza del 10%); nel 2013 &
risultata inoltre rilevante l'incidenza dei mutui per scopi vari (65%).

Enti Pubblici - Flusso concessioni per scopo

(milioni di euro)

Interventi Totale 2013 Totale 2012  Variazione

(perc.)

Edilizia pubblica e sociale 208 378 -44,9%

Edilizia scolastica e universitaria 78 121 -35,9%

Impianti sportivi, ricreativi e ricettivi 24 53 -53,9%

Opere di edilizia sanitaria 1 5 -80,4%

Opere di ripristino calamita naturali - 82 n/s

Opere di viabilita e trasporti 255 1.475 -82,7%

Opere idriche 127 384 -66,9%

Opere igieniche 7 24 -69,2%

Opere nel settore energetico 22 47 -54,2%

Mutui per scopi vari * 1.372 723 89,8%

Totale investimenti 2.094 3.292 -36,4%
Debiti fuori bilancio riconosciuti e altre passivita 17 16 8,2%

Anticipazioni debiti PA 3.233 - n/s

Totale 5.344 3.308 61,6%

* Includono anche i prestiti per grandi opere e programmi di investimento differenziati, non ricompresi nelle altre categorie

Con riferimento al dettaglio per prodotto delle nuove concessioni, risulta
prevalente il ricorso a prestiti senza pre-ammortamento (che assorbe il 65% del
totale), riferiti in gran parte a rilevanti prestiti concessi alle regioni e ai
finanziamenti con oneri a carico dello Stato, concessi sulla base di gare pubbliche
delle quali CDP e risultata aggiudicataria. Inoltre, seppur in flessione in termini
assoluti rispetto allo scorso esercizio, si rileva un significativo ricorso al prestito
ordinario di scopo (tasso fisso o variabile), che assorbe circa il 20% del totale,
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mentre risulta limitata la contribuzione derivante dal prestito flessibile (9%) e dai
due prodotti prestito chirografario e mutuo fondiario (2%), questi ultimi destinati
esclusivamente a enti pubblici non territoriali.

Enti Pubblici - Flusso concessioni per prodotto

(milioni di euro)

Prodotto Totale 2013 Totale 2012 Va'i(a:::":‘_‘;
Prestito ordinario 409 1.007 -59,4%
Prestito flessibile 196 299 -34,4%
Prestito chirografario € mutuo fondiario 44 269 -83,8%
Prestito senza pre-ammaortamento 1.362 1.687 -19,3%
di cui: mutui da aggiudicazione di gare 1.278 n/s
Titoli 100 46 119,7%
Totale 2.111 3.308 -36,2%
Anticipazioni debiti PA 3.233 - n/s
Totale Enti Pubblid 5.344 3.308 61,6%

Le erogazioni sono risultate pari a 7.767 milioni di euro, anche queste ultime in
crescita (+43%) rispetto al dato registrato nel 2012 (5.429 milioni di euro)
prevalentemente grazie alle anticipazioni di liquidita relative ai pagamenti dei
debiti della Pubblica Amministrazione, che hanno piu che controbilanciato il calo,
legato alla riduzione delle concessioni riscontrate negli ultimi anni, sul comparto
degli enti locali (-30%) e delle Regioni (-78%). Nel periodo di riferimento,
inoltre, sono state erogate risorse in favore della Gestione Commissariale del
Comune di Roma per un importo pari a 1.330 milioni di euro.

Enti Pubblici - Flusso erogazioni per tipologia ente beneficiario

(milioni di euro)

Tipologia Ente Totale 2013 Totale 2012 Va"i(a;;‘r’:‘;
Grandi enti locali 738 952 -22,5%
Altri enti locali 862 1.343 -35,8%
Totale enti locali 1.600 2,295 -30,3%
Regioni 92 420 -78,1%
Altri enti pubblici e ODP 428 297 44,3%
Totale 2.120 3.012 -29,6%
Prestiti oneri carico Stato 1.323 1.247 6,1%
Anticipazioni debiti PA 2.994 - n/s
Totale complessivo 6.437 4.259 51,1%
Gestione Commissariale del Comune di Roma 1.330 1.170 13,7%
Totale Enti Pubblici 7.767 5.429 43,1%

Dal punto di vista del contributo dell’Area Enti Pubblici alla determinazione dei
risultati reddituali di CDP del 2013, si evidenzia, rispetto allo scorso esercizio,
una lieve flessione del margine di interesse di pertinenza dell’Area, che & passato
da 355 milioni di euro del 2012 a 337 milioni di euro del 2013, per effetto della
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sostanziale stabilita del margine tra attivo e passivo e della marginale flessione
dello stock di impieghi. Tale andamento si manifesta anche a livello di margine di
intermediazione (pari a 340 milioni di euro, -5% rispetto al 2012), per effetto di
un simile ammontare di commissioni maturato sia nel 2013 che nel 2012.
Considerando, inoltre, anche i costi di struttura, si rileva come il risultato di
gestione di competenza dell’Area risulta pari a 335 milioni di euro, contribuendo
per circa I'11% al risultato di gestione complessivo di CDP.

Il margine tra attivita fruttifere e passivita onerose rilevato nel 2013 e pari a
circa 40 punti base, come gia rappresentato, sostanzialmente stabile rispetto ai
valori dello scorso esercizio.

Il rapporto cost/income, infine, risulta pari al 1,7%, in continuita rispetto al
2012.

Per quanto concerne la qualita creditizia del portafoglio impieghi Enti Pubblici, si
rileva una incidenza quasi nulla di crediti problematici e una sostanziale stabilita
rispetto a quanto registrato nel corso del 2012.

Nel corso dell’esercizio 2013, per rispondere alle necessita finanziarie degli enti
pubblici, CDP ha ulteriormente sviluppato ['attivita di supporto/assistenza
finalizzata alla valorizzazione del patrimonio immobiliare.

Il Servizio Immobiliare ha curato le attivita di gestione operativa dei protocolli
d'Intesa sottoscritti nei primi mesi dell'anno con la Provincia di Reggio Emilia, la
Provincia di Torino e la Regione Umbria. CDP ha svolto un ruolo di
supporto/assistenza ai citati enti con particolare riferimento alle seguenti attivita:

e censimento e regolarizzazione degli immobili;
e valutazione degli immobili;
e definizione delle strategie di valorizzazione del patrimonio immobiliare;

e assistenza ai processi di alienazione attuati mediante bando di gara
pubblica.

Nel mese di marzo 2013 e stata lanciata la piattaforma informatica VOL -
Valorizzazione on line (“VOL”), sviluppata in collaborazione con la Cassa di
Previdenza ed Assistenza dei Geometri, per la gestione strutturata delle fasi di
ricognizione e censimento del patrimonio immobiliare degli enti. Lo strumento,
accessibile attraverso il sito web di CDP, & a disposizione gratuita di tutti gli enti
interessati; alla data del 31 gennaio 2014 risultano 96 enti accreditati sulla
piattaforma VOL.
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Le attivita di sviluppo della piattaforma VOL sono state svolte in condivisione con
I’ANCI/Fondazione Patrimonio Comune, in un’ottica di collaborazione
istituzionale. Al riguardo, CDP ha sottoscritto a marzo 2013 un Protocollo
d’Intesa con ANCI per formalizzare l'impegno a collaborare nell’azione di
supporto ed assistenza agli enti locali, le iniziative poste in essere nel corso del
2013 sono state le seguenti:

e due sessioni di Road Show per la promozione della VOL sul territorio
nazionale; 8 tappe nel periodo marzo - maggio 2013, 7 tappe nel periodo
settembre - novembre 2013;

e nel periodo luglio - ottobre 3 seminari web - based, allo scopo di
diffondere in modo capillare soprattutto presso gli enti locali di minori
dimensioni la conoscenza delle procedure di censimento, regolarizzazione
e valorizzazione del patrimonio immobiliare.

Il Servizio Immobiliare nel corso dell'intero esercizio 2013 ha svolto, in
collaborazione con Relationship Management, attivita di sviluppo sul territorio per
individuare opportunita di investimento compatibili con le Linee strategiche del
FIV da sottoporre a CDPI SGR. Ad esito delle citate attivita di scouting, a partire
da gennaio 2013, il Servizio Immobiliare ha analizzato circa 170 complessi
immobiliari per un importo, a stima ente, di circa 1 miliardo di euro e di questi ha
sottoposto a CDPI SGR opportunita d‘investimento per un totale di 49 immobili
per un valore complessivo stimato pari a circa 400 milioni di euro.

Sulla base delle opportunita di investimento presentate, CDPI SGR ha sottoscritto
9 Protocolli d’Intesa avviando con gli Enti sottoscrittori il processo di
valorizzazione/dismissione previsto dal Fondo FIV comparto Plus.

3.1.2.2. INFRASTRUTTURE

L'intervento della Capogruppo in favore dello sviluppo delle infrastrutture del
Paese & svolto prevalentemente tramite le Aree d’affari Impieghi di Interesse
Pubblico e Finanziamenti.

L'ambito di operativita dell’Area d’affari Impieghi di Interesse Pubblico riguarda
I'intervento diretto di CDP, in complementarieta con il sistema bancario, su
operazioni di interesse pubblico, promosse da enti o organismi di diritto pubblico,
per le quali sia accertata la sostenibilita economica e finanziaria dei relativi
progetti.
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Si evidenziano di seguito le principali consistenze di Stato patrimoniale e di Conto
economico, riclassificate secondo criteri gestionali, oltre ad alcuni indicatori
significativi.

Impieghi di interesse Pubblico - Cifre chiave

{milioni di euro; percentuali)

2013 2012
DATI PATRIMONIALI
Crediti verso clientela e verso banche 1.023 182
Impegni a erogare e crediti di firma 3.540 3.549
DATI ECONOMICI RICLASSIFICATI
Margine di interesse 8 0,3
Margine di intermediazione 22 18
Risuitato di gestione 14 16
INDICATORI
Indici di rischiosita del credito
Sofferenze e incagli lordi/Esposizione verso clientela e verso banche lorda - -
Rettifiche nette su crediti/Esposizione verso clientela e verso banche netta 0,061% 0,0004%
Indici di redditivita
Margine attivita fruttifere - passivita onerose 1,3% 0,3%
Rapporto cost/income 8,9% 6,7%

Lo stock complessivo al 31 dicembre 2013 dei crediti erogati risulta pari a 1.023
milioni di euro, in crescita rispetto a quanto rilevato a fine 2012 grazie al flusso
di erogazioni registrato nel corso dell’anno. Alla medesima data i crediti, inclusivi
degli impegni ad erogare e crediti di firma, risultano pari a 4.569 milioni di euro,
in crescita di oltre il 22% rispetto al 2012.

Impieghi di interesse Pubblico - Stock crediti verso clientela e verso banche
(mifioni di euro)

Tipo operativita 31/12/2013 31/12/2012 Va'i(a::::‘;
Project finance 928 100 n/s
Finanziamenti carico P.A. 101 82 24,2%

Totale somme erogate o in ammortamento 1.029 182 466,7%
Rettifiche IAS/IFRS (6,0) (0,02) n/s
Totale crediti verso clientela e verso banche 1.023 182 463,4%
Totale somme erogate o in ammortamento 1.029 182 466,7%
Impegni a erogare e crediti di firma 3.540 3.549 -0,3%
Totale crediti (inclusi impegni) 4.569 3.731 22,5%

Nel corso dell’esercizio 2013, nonostante il difficile contesto di mercato, I'attivita
di finanziamento di progetti di interesse pubblico tramite il project finance e stata
caratterizzata da un flusso di nuove stipule pari a 994 milioni di euro,
leggermente al di sotto del volume registrato nel 2012. In particolare, tale
operativita € stata contraddistinta dalla chiusura di operazioni di finanziamento
relative ad opere strategiche nel settore autostradale italiano. Nel periodo di
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riferimento & inoltre proseguita con intensita I'attivita di CDP per la valutazione di
fattibilita e di strutturazione del finanziamento di alcune infrastrutture strategiche
di preminente interesse nazionale, nella prospettiva di consentire, in tempi brevi,
I'avvio, o in alcuni casi la continuita, dei cantieri.

Impieghi di interesse Pubblico - Flusso nuove stipule

(milioni di euro)

" . Variazione
Tipo operativita Totale 2013 Totale 2012 (perc.)
Project finance 994 1.074 -7,5%
Finanziamenti carico P.A. - 375 n/s
Totale 994 1.449 -31,4%

A fronte delle nuove operazioni e di quelle rivenienti dai precedenti esercizi,
I'ammontare del flusso di erogazioni del 2013 € risultato pari a 854 milioni di
euro, in forte aumento rispetto al precedente esercizio prevalentemente grazie a
due operazioni in project finance di importo rilevante nel settore autostradale.

Impieghi di interesse Pubblico - Flusso nuove erogazioni

(milioni di euro)

. s Variazione
Tipo operativita Totale 2013 Totale 2012 (perc.)
Project finance 828 100 727,5%
Finanziamenti carico P.A. 26 52 -50,3%
Totale 854 152 460,3%

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

L'ambito di operativita 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, impianti, dotazioni e reti
destinati alla fornitura di servizi pubblici (energia, multi-utilities, trasporto
pubblico locale, sanita) e alle bonifiche.

Si evidenziano di seguito le principali consistenze di Stato patrimoniale e di Conto
economico, riclassificati secondo criteri gestionali, oltre che di alcuni indicatori
significativi.
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Finanziamenti - Cifre chiave
(milioni di euro; percentuali)

2013 2012
DATI PATRIMONIALI
Crediti verso clientela e verso banche 5.909 5.485
Impegni a erogare e crediti di firma 1.202 1.185
DATI ECONOMICI RICLASSIFICATI
Margine di interesse 60 48
Margine di intermediazione 68 59
Risultato di gestione 38 52
INDICATORI
Indici di rischiosita del credito
Sofferenze e incagli lordi/Esposizione verso clientela e verso banche lorda 2,122% 0,167%
Rettifiche nette su crediti/Esposizione verso clientela e verso banche netta 0,409% 0,087%
Indici di redditivita
Margine attivita fruttifere - passivita onerose 1,1% 1,0%
Rapporto cost/income 6,0% 3,4%

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

Includendo anche gli impegni a erogare, senza le rettifiche IAS/IFRS, il dato di
stock risulta pari a 7.131 milioni di euro, registrando un incremento di oltre il 7%
sul 2012 (6.644 milioni di euro).

Finanziamenti - Stock crediti verso clientela e verso banche

(milioni di euro)

Tipo operativita 31/12/2013 31/12/2012  Yarazione
(perc.)

Project finance 393 328 19,9%
Finanziamenti corporate 5.106 5.047 1,2%
Titoli 430 83 415,9%
Totale somme erogate o in ammortamento 5.929 5.458 B8,6%
Rettifiche IAS/IFRS (20) 26 n/s
Totale crediti verso clientela e verso banche 5.909 5.485 7,7%
Totale somme erogate o in ammortamento 5.929 5.458 8,6%
Impegni a erogare e crediti di firma 1.202 1.185 1,4%
Totale crediti (inclusi impegni) 7.131 6.644 7,3%

Nel corso del 2013 si e proceduto alla stipula di nuovi finanziamenti per
complessivi 1.112 milioni di euro, registrando una flessione rispetto al livello
raggiunto nel 2012 (pari a 1.269 milioni di euro). Per contro, il numero di
operazioni stipulate € rimasto identico rispetto al 2012 (14 operazioni), con una
lieve riduzione della dimensione media per operazione. Le nuove operazioni
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stipulate nel 2013 riguardano prevalentemente finanziamenti in favore di
soggetti operanti nel settore energetico, delle multi-utility locali, del traporto
ferroviario e del trasporto pubblico locale, cui si aggiungono due operazioni in
project finance nell’ambito del settore idrico ed una nel settore autostradale.

Finanziamenti - Flusso nuove stipule

{milioni di euro)

Tipo operativita Totale 2013  Totale 2012 Va’i("’;ei‘::‘)*
Project finance 47 6 731,5%
Finanziamenti corporate 1.066 1.263 -15,6%
Totale 1.112 1.269 -12,3%

A fronte delle nuove operazioni e di quelle rivenienti dai precedenti esercizi,
Yammontare del flusso di erogazioni del 2013 e risultato pari a 1.004 milioni di
euro, in prevalenza sotto forma di finanziamenti corporate.

Finanziamenti - Flusso nuove erogazioni

(mifioni di euro)

- PN Variazion

Tipo operativita Totale 2013  Totale 2012 (pe":c“;
Project finance 108 61 79,0%
Finanziamenti corporate 895 1.176 -23,9%
Totale 1,004 1.237 -18,8%

In termini di contributo alla determinazione del risultato reddituale 2013 di CDP,
il margine di interesse e passato da 48 milioni di euro del 2012 a 60 milioni di
euro nel 2013. Tale dinamica positiva € riconducibile all’effetto combinato di un
aumento sia delle masse intermediate che della marginalita tra impieghi e
raccolta. Un minor contributo delle commissioni attive e l'effetto delle rettifiche
su crediti per deterioramento hanno generato invece una contrazione del
risultato di gestione che si attesta a 38 milioni di euro.

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

Per quanto concerne la qualita creditizia del portafoglio dell’Area Finanziamenti,
si rileva un moderato aumento di crediti dubbi e conseguenti rettifiche, dovuto
prevalentemente alla situazione di un unico gruppo di controparti operante nel
settore dell’energia.

La quota di mercato di CDP nel settore dei finanziamenti per investimenti in
infrastrutture, che risente dell’avvio relativamente recente dell’'operativita di CDP
in tale settore, si & attestata al 4,8% al 31 dicembre 2013, in crescita rispetto al
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4,1% di fine 2012. Il comparto di riferimento & quello dello stock di debito
complessivo relativo alle infrastrutture nei seguenti settori: opere autostradali,
portuali, ferroviarie, reti e impianti energetici e infrastrutture a servizio
dell'operativitd delle aziende dei servizi pubblici locali?’. La dinamica di crescita
della quota di mercato conferma il rilevante ruolo assunto negli ultimi anni da
CDP nel settore, dove tra dicembre 2012 e dicembre 2013 si e registrata una
crescita del 12,2%, a fronte di una contrazione del sistema del 5,6%.

3.1.2.3. IMPRESE

Gli interventi di CDP a supporto dell'economia del Paese sono attuati
prevalentemente tramite I’Area Supporto all’Economia, il cui ambito di operativita
concerne la gestione degli strumenti di credito agevolato, 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, € previsto il ricorso
prevalente a risorse di CDP assistite da contribuzioni statali in conto interessi
(Fondo rotativo per il sostegno alle imprese e gli investimenti in ricerca - FRI),
oltre che, in via residuale, all’'erogazione - in forma di contributo in conto
capitale (patti territoriali e contratti d’area, Fondo veicoli minimo impatto
ambientale) 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 PMI, ii)
accompagnare la ricostruzione e ripresa economica dei territori colpiti da
calamita naturali (eventi sismici nella Regione Abruzzo del 2009 e nei territori di
Emilia Romagna, Veneto e Lombardia del 2012, ed alluvione in Sardegna del
2013) e, a partire dalla fine del 2013, iii) sostenere il mercato immobiliare
residenziale.

A tale operativita si aggiunge quella relativa al finanziamento di operazioni legate
all'internazionalizzazione e al sostegno alle esportazioni delle imprese italiane,
attraverso il sistema “Export Banca”, che prevede il supporto finanziario di CDP,
la garanzia di SACE e il pieno coinvolgimento di SIMEST e delle banche
nell'organizzazione delle operazioni di finanziamento alle imprese esportatrici
italiane, sulla base di un’apposita Convenzione, che definisce le modalita di
intervento di ciascun attore coinvolto.

22 Banca d‘Italia, Moneta e Banche, Tavola 2.5 (TSC20400) e Tavola 2.9. (TSC20810)
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Si evidenziano di seguito le principali consistenze di Stato patrimoniale e di Conto
economico, riclassificate secondo criteri gestionali, oltre ad alcuni indicatori
significativi.

Supporto alfEconomia - Cifre chiave

(milioni di euro; percentuali)

2013 2012
DATI PATRIMONIALI
Crediti verso clientela e verso banche 11.422 9.199
Somme da erogare 32 33
Impegni a erogare 3.651 3.767
DATI ECONOMICI RICLASSIFICATI
Margine di interesse 72 63
Margine di intermediazione 87 71
Risultato di gestione 75 52
INDICATORI
Indici di rischiosita del credito
Sofferenze e incagli lordi/Esposizione verso clientela e verso banche lorda 0,674% 0,327%
Rettifiche nette su crediti/Esposizione verso clientela e verso banche netta 0,064% 0,120%
Indici di redditivita
Margine attivita fruttifere - passivita onerose 0,7% 0,7%
Rapporto cost/income 3,9% 6,3%

Con riferimento alle nuove iniziative del 2013, nel mese di febbraio, considerati
gli sviluppi nel livello di patrimonializzazione richiesto alle banche a seguito
dell’adozione delle regole di Basilea 3, CDP ha diversamente articolato i criteri
per la determinazione dei margini da applicare alla provvista del Nuovo Plafond
PMI, in maniera tale da premiare le banche con maggior livello di
patrimonializzazione, pur mantenendo un adeguato profilo di rischio/rendimento.
Tale diversa articolazione & suscettibile di far assumere al prodotto potenziali
effetti positivi per il sistema imprenditoriale italiano di minori dimensioni, nel
quale continuano a persistere criticita di accesso al credito.

Nel mese di maggio, inoltre, il Consiglio di Amministrazione di CDP ha deliberato
una misura - gia prevista per le PMI operanti nei territori dell’'Emilia Romagna,
del Veneto e della Lombardia colpite dal sisma del 2012 - volta ad estendere, a
valere sul Nuovo Plafond PMI-Investimenti, la durata 15 anni alla provvista
fornita alle banche e destinata al finanziamento delle PMI che operano nel
territorio abruzzese colpito dal sisma del 2009 (rispetto alla durata massima di
10 anni offerta per tutti gli altri soggetti). Tale misura & operativa dal 3 giugno
2013, a seguito della sottoscrizione di un apposito Addendum alla Convenzione
vigente tra CDP e ABI del 1° marzo 2012.
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Con riferimento al Fondo Kyoto, nel primo semestre 2013, il Ministero
dell’Ambiente ha avviato una rivisitazione dei criteri allocativi e del modello
operativo dello strumento, in attuazione delle novita normative introdotte
dall’articolo 57 del decreto legge n. 83 del 22 giugno 2012. Di conseguenza, nel
corso del secondo semestre 2013, & stato implementato un processo di
internalizzazione delle attivita di gestione del Fondo, che ha consentito I'avvio
delle stipule nell’esercizio, per complessivi 5 milioni di euro.

Con riferimento al FRI, il 20 giugno 2013 CDP ha sottoscritto con il Ministero
delle politiche agricole, alimentari e forestali un’apposita Convenzione, che ha
consentito l'attivazione sullo strumento della misura “Contratti di filiera e di
distretto agricoli e agroalimentari”, di cui al DM MEF-MISE-MiPAAF del 22
novembre 2007.

In merito all'operativita del sistema Export Banca, il 3 luglio 2013 CDP, ABI,
SACE e SIMEST hanno firmato una nuova Convenzione, finalizzata a potenziare il
supporto finanziario alle imprese esportatrici italiane. Tra le principali novita della
nuova Convenzione, entrata in vigore a partire dal mese di ottobre 2013, si
rilevano (i) la possibilita per CDP di intervenire fornendo la propria provvista in
valute diverse dall’euro e (ii) la razionalizzazione della proposta commerciale
offerta dal Gruppo CDP in merito alle operazioni di internazionalizzazione. Nel
mese di giugno, inoltre, il plafond messo a disposizione del sistema Export Banca
e stato incrementato di ulteriori 2 miliardi di euro - attestandosi pertanto a 6
miliardi di euro - in considerazione sia del livello di assorbimento delle risorse gia
a disposizione, sia dell’elevato numero di richieste di intervento pervenute.

A partire dalla fine del 2013, inoltre, ai sensi dell’articolo 6, comma 1, lettere a)
e b), del D.L. 102/2013, convertito in L. 124/2013, CDP ha esteso la propria area
di intervento anche al sostegno del mercato immobiliare residenziale, mettendo a
disposizione complessivi 5 miliardi di euro. Di questi, 2 miliardi di euro
costituiscono la dotazione del “Plafond Casa”, uno strumento veicolato attraverso
il sistema bancario (per il quale, il 20 novembre 2013, e stata firmata
un’apposita Convenzione con |’Associazione Bancaria Italiana, che ne disciplina
linee guida e regole applicative). 1l “Plafond Casa” & finalizzato all’erogazione di
mutui alle persone fisiche (con priorita per le giovani coppie, per i nuclei familiari
di cui fa parte almeno un soggetto disabile e per le famiglie numerose) per
I'acquisto di immobili ad uso abitativo (prioritariamente, di abitazioni principali) e
per interventi di ristrutturazione con accrescimento dell’efficienza energetica.
L'operativita dello strumento e partita nei primi giorni di gennaio 2014.
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In favore del mercato residenziale CDP ha inoltre attivato, a partire da novembre
2013, un programma di acquisto - per complessivi 3 miliardi di euro - di
obbligazioni bancarie garantite, aventi ad oggetto mutui residenziali, e di altri
titoli emessi a fronte di mutui della stessa specie.

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

Dal punto di vista del portafoglio impieghi dell’Area in oggetto, lo stock di crediti
verso clientela e verso banche al 31 dicembre 2013 é risultato pari a 11.422
milioni di euro, in crescita del 24% rispetto al medesimo dato di fine 2012,
prevalentemente per effetto delle erogazioni registrate a valere sui plafond PMI,
che complessivamente hanno piu che compensato le quote di rimborso del debito
e le estinzioni effettuate sulla base delle rendicontazioni semestrali riferite
prevalentemente al plafond PMI,

In particolare, lo stock relativo ai prestiti PMI si & attestato a quota 7.650 milioni
di euro (in crescita del 33% rispetto al 2012), mentre, esaurito il plafond a
disposizione alla fine del 2012, al 31 dicembre 2013 il saldo sui prestiti
ricostruzione Abruzzo risulta pari a 1.859 milioni di euro; per quanto concerne,
invece, il Fondo rotativo per il sostegno alle imprese e gli investimenti in ricerca
(FRI) si registra uno stock di crediti erogati al termine del 2013 pari a 893 milioni
di euro (stabile rispetto alla fine del precedente esercizio). Inoltre, terminato il
periodo di utilizzo del plafond Moratoria Sisma Emilia 2012, lo stock di tale
prodotto al 31 dicembre 2013 é risultato pari a 575 milioni di euro, mentre, con
riferimento al plafond Ricostruzione Sisma Emilia 2012, nel corso dell’'anno sono
state effettuate le prime erogazioni, portando lo stock di tale prodotto a 96
milioni di euro. Infine, dopo le prime erogazioni registrate nel 2012 sul plafond
Export Banca, lo stock € ulteriormente cresciuto attestandosi a 321 milioni di
euro.

Includendo anche gli impegni a erogare, senza le rettifiche IAS/IFRS, il dato di
stock risulta pari a 15.099 milioni di euro, in crescita di oltre il 16% rispetto a
fine 2012, per effetto del volume di nuove stipule che ha pil che compensato i
rientri in linea capitale dell’anno.
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Supporto al’Economia - Stock crediti verso clientela e verso banche per prodotto

(mifioni di euro)

Prodotto 31/12/2013  31/12/2012 Va"(a:e":z_‘;
Plafond PMI 7.650 5.774 32,5%
Export Banca 321 35 n/s
Plafond ricostruzione terremoto Abruzzo 1.859 1.921 -3,3%
Plafond ricostruzione Sisma Emilia 96 - n/s
Plafond moratoria Sisma Emilia 575 545 5,5%
Prestiti FRI 893 880 1,4%
Finanziamenti per Intermodalita (articolo 38, comma 6, L. 166/02) 56 62 -10,0%
Totale somme erogate o in ammortamento 11.449 9.217 24,2%
Rettifiche IAS/IFRS (27) (18) 50,7%
Totale crediti verso clientela e verso banche 11.422 9.199 24,2%
Totale somme erogate o in ammortamento 11.449 9.217 24,2%
Impegni a erogare 3.651 3.767 -3,1%
Totale crediti (indusi impegni) 15.099 12,984 16,3%

Sulle somme da erogare, comprensive anche degli impegni, si registra una
sostanziale stabilita rispetto alla fine del 2012 per effetto delle nuove stipule
registrate nell’anno, compensate dal’ammontare di nuove erogazioni e di
riduzioni su stipule pregresse non erogate. L'aggregato in oggetto & quindi
passato da 3.799 milioni di euro di fine 2012 a 3.683 milioni di euro al 31
dicembre 2013. All'interno di tale aggregato si segnala l'incremento dell’incidenza
(78% nel 2013 rispetto al 38% del 2012) delle somme non erogate relative al
prodotto Export Banca.

Supporto allEconomia - Stock somme da erogare
(milioni di euro)

Variazion
31/12/2013 3171272012 (:e"r’c_‘)’
Somme da erggare * 32 33 -1,3%
Impegni a erogare 3.651 3.767 -3,1%
Totale somme da erogare (indusi impegni) 3.683 3.799 -3,1%

* Dato relativo a fondi dello Stato gestiti da CDP

I volumi complessivi di risorse mobilitate e gestite nel corso del 2013 a valere
sugli strumenti di sostegno all’economia ammontano a 5.663 milioni di euro, in
lieve contrazione rispetto al 2012 (-10%). Il contributo principale a tali volumi
viene fornito dai finanziamenti a valere sul plafond PMI (3.081 milioni di euro), in
calo solo per effetto del picco registrato lo scorso anno in coincidenza con la
chiusura del primo plafond. I finanziamenti in favore delle aree colpite dagli
eventi sismici risultano complessivamente pari a 306 milioni di euro, registrando
una riduzione rispetto al 2012 (1.824 milioni del 2012), principalmente per
effetto dell’'esaurimento del plafond Ricostruzione Abruzzo e per la fase di avvio
del plafond dedicato alla ricostruzione nei territori colpiti dal sisma del maggio
2012. A questi si aggiungono 210 milioni di euro di prestiti a valere sul FRI, 200
milioni di euro riferiti all’acquisto obbligazioni bancarie garantite a sostegno del
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settore immaobiliare e 59 milioni di euro per la gestione di fondi per conto dello
Stato.

Con specifico riferimento all’'operativita di Export Banca, nel corso del 2013 sono
stati sottoscritti dieci nuovi contratti di finanziamento per un ammontare
complessivo pari a 1.807 milioni di euro. Il consistente aumento rispetto ai
volumi registrati nel precedente esercizio é riferito prevalentemente alla stipula
di alcune operazioni di rilevante importo nel settore della cantieristica navale. I
nuovi finanziamenti, assistiti da garanzia da parte di SACE, riguardano inoltre
operazioni a supporto di esportatori italiani, nei settori dell’energia e delle
costruzioni.

Supporto all’Economia - Flusso stipule per prodotto

(milioni di euro)

Prodotto Totale 2013 Totale 2012 va'i(a:;‘::_‘;
Plafond PMI 3.081 3.648 -15,5%
Export Banca 1.807 659 174,1%
Plafond ricostruzione terremoto Abruzzo - 1.079 n/s
Plafond ricostruzione Sisma Emilia 97 - n/s
Plafond moratoria Sisma Emilia 210 745 -71,9%
Prestiti FRI 210 135 56,3%
Obbligazioni Bancarie Garantite 200 - n/s
Stipule fondi conto terzi 59 61 -3,0%
Totale 5.663 6.326 -10,5%

A fronte di tali stipule, nel corso del 2013 sono stati erogati 4.952 milioni di euro,
in larga parte relativi ai prestiti in favore delle PMI (oltre il 76% del totale), delle
aree terremotate colpite dal sisma del 2012 (10% del totale) e del sistema
Export Banca (circa il 6% del totale). Il volume di erogazioni del 2013 risulta in
forte crescita rispetto al precedente esercizio (+21%) soprattutto grazie al deciso
aumento registrato dal plafond PMI (+74%).

Supporto all'Economia - Flusso erogazioni per prodotto

(milioni di euro)

Prodotto Totale 2013 Totale 2012 va'i(a:ei‘::_‘;
Plafond PMI 3.773 2.162 74,5%
Export Banca 287 35 727,8%
Plafond ricostruzione terremoto Abruzzo - 1.126 n/s
Plafond ricostruzione Sisma Emilia 97 - n/s
Plafond maratoria Sisma Emilia 410 545 -24,7%
Prestiti FRI 131 156 -16,0%
Obbligazioni Bancarie Garantite 200 - n/s
Erogazioni fondi conto terzi 54 61 -10,3%

Totale 4.952 4.084 21,3%
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Con particolare riferimento ai finanziamenti a supporto delle PMI, si rileva un
ammontare complessivamente stipulato pari a 12.832 milioni di euro, di cui (i)
8.000 milioni di euro nelllambito del plafond messo a disposizione nel 2009 e
completamente esaurito nel corso del 2012; (ii) 4.619 milioni di euro relativi al
nuovo plafond PMI messo a disposizione - da marzo 2012 - al fine di continuare a
sostenere l'accesso al credito delle PMI; e (iii) 213 milioni di euro riconducibili ai
finanziamenti finalizzati a fornire alle aziende di minori dimensioni un supporto
per fronteggiare gli effetti negativi dei ritardi nei pagamenti delle Pubbliche
Amministrazioni.

Supporto all'Economia - Plafond PMI

(milioni di euro)

Controparte bancaria Plafond Finanziamenti Finanziamenti % Plafond
P complessivo stipulati * erogati ** assorbito
PMI (I - II - III Convenzione) 8.000 8.000 8.000 100%
PMI Investimenti 8.000 4.619 4,569 57%
PMI Crediti PA 2.000 213 154 8%
Totale plafond PMI 18.000 12.832 12.723 71%

* Dato al netto delle riduzioni effettuate al termine del periodo di contrattualizzazione della "tranche A" del plafond PMI Investimenti

** Dato al lordo delle estinzioni effettuate sulla base delle rendicontazioni semestrali

Dal punto di vista del contributo dell’/Area Supporto all’Economia alla
determinazione dei risultati reddituali del 2013 di CDP, si evidenzia un
miglioramento del margine di interesse, che & passato da 63 milioni di euro del
2012 a 72 milioni di euro del 2013. La performance & dovuta all'incremento delle
masse intermediate, a fronte di una sostanziale stabilita della marginalita tra
attivo e passivo (70 punti base). A livello di risultato di gestione, analogamente,
e possibile rilevare una crescita dai 52 milioni di euro del 2012 ai 75 milioni di
euro del 2013, anche per effetto dei ricavi commissionali legati all’'operativita di
Export Banca.

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

Per quanto concerne, infine, la qualita creditizia 2013 del portafoglio impieghi
dell’Area Supporto all’lEconomia, si rileva un lieve incremento dei crediti
problematici, riconducibili unicamente al FRI, i quali sono comunque assistiti da
una garanzia di ultima istanza dello Stato.
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3.1.3. LE ATTIVITA DELLE ALTRE SOCIETA SOGGETTE A DIREZIONE E
COORDINAMENTO

3.1.3.1. LE ATTIVITA DI CDPI SGR

A fine esercizio 2013 risultano pienamente operative le due linee di business
sulle quali si focalizza la missione strategica di CDPI SGR: da un lato l'operativita
nell’EPS, nell'ambito del quale & operativo il FIA; dall’altro la valorizzazione del
patrimonio immobiliare dello Stato e degli enti pubblici, settore nel quale opera il
FIV.

Per quanto concerne l‘attivita di investimento del FIA nel corso dell’anno sono
state approvate dal Consiglio di Amministrazione della SGR 9 nuove delibere di
sottoscrizione per un totale complessivo di circa 272 milioni di euro e
incrementate delibere di sottoscrizioni in 11 fondi gia deliberati per un
ammontare complessivo di circa 316 milioni di euro.

Per quanto concerne la gestione del FIV -Comparto Plus, nel mese di ottobre
2013 e stato completato il primo investimento immobiliare, acquisendo due
immobili a Milano precedentemente di proprieta della Fondazione IRCCS Ca
Granda Policlinico, per un valore complessivo di circa 17,3 milioni di euro. Per
entrambi gli immobili, a destinazione prevalente residenziale, sono previste
importanti opere di riqualificazioni, con la ristrutturazione integrale degli edifici e
il mantenimento delle funzioni attuali. Il Comparto Plus del FIV ha un patrimonio
sottoscritto al 31 dicembre 2013 di 100 milioni di euro, di cui risultano richiamati
20,4 milioni, a fronte dell’emissione di 204 quote.

Il FIV - Comparto Extra, e stato istituito in data 20 dicembre 2013 a seguito della
trasformazione del FIV Plus in fondo multi-comparto, con la finalita di acquisire
un patrimonio immobiliare precedentemente di proprieta dello Stato - la cui
gestione era affidata all’Agenzia del Demanio (“Demanio”) - e di alcuni enti
territoriali. A partire dal mese di settembre 2013, CDPI SGR ha infatti avviato
un‘attivita di interlocuzione con il Demanio, a seguito dell'invio da parte del MEF
a quest’ultimo di una comunicazione recante il nulla osta necessario per
procedere all'immediato avvio delle attivita propedeutiche alla dismissione di
immobili pubblici, anche mediante il coinvolgimento - diretto e indiretto - di CDP,
ai sensi dell’art. 11 - quinquies del DL 203/2005. CDP ha dunque chiamato a far
parte dell'operazione la propria controllata CDPI SGR. Il Demanio ha presentato
una lista composta da numerosi cespiti, dalla quale, ad esito dell‘attivita di due
diligence tecnica e valutativa, & stato definito un elenco di immobili che
presentavano le caratteristiche di base per essere oggetto della transazione. A
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seguito dell’emanazione del DL 133/2013, che ha permesso l'inclusione nel
perimetro di acquisizione anche di immobili di proprieta di enti territoriali, CDPI
SGR ha dato la propria disponibilita ad analizzare i cespiti degli enti territoriali
che, per dimensioni e tipologia, permettessero I'acquisto nei tempi previsti per il
completamento dell’operazione.

In data 27 dicembre CDPI SGR ha perfezionato un atto di compravendita di 7
cespiti provenienti da 6 enti territoriali e in data 30 dicembre ha perfezionato
I'acquisto di 33 immobili precedentemente di proprieta dello Stato e in gestione
al Demanio, per un corrispettivo complessivo di acquisto dei 40 immobili di 489,6
milioni di euro. La strategia di valorizzazione del portafoglio prevede - a seconda

dei singoli immobili - interventi che vanno dalla ristrutturazione di immobili
esistenti alla rigenerazione urbana per gli asset piu significativi (es. ex
caserme/ex ospedali). I 40 immobili che compongono il portafoglio sono

distribuiti su gran parte del territorio nazionale interessando 10 Regioni e quasi
20 Province. Il 64% circa del portafoglio (20 cespiti) & localizzato in «prime
locations» e in particolare nelle citta di Roma, Firenze, Bologna, Torino, Milano e
Venezia. L'86% circa degli immobili & concentrato in 8 citta.

Il Comparto Extra del FIV ha un patrimonio sottoscritto al 31 dicembre 2013 di
725 milioni di euro, di cui risultano richiamati e versati 495 milioni, a fronte
dell’emissione di 4.950 gquote di classe A.

3.1.3.2. LE ATTIVITA DEL GRUPPO FINTECNA IMMOBILIARE

Nel corso dell’esercizio sono proseguite le attivita di collocamento sul mercato di
proprieta immobiliari. In particolare, nel corso del 2013 sono state realizzate
vendite in cessione diretta sul mercato per circa 82 milioni di euro. Il contributo
principale e derivato dalla finalizzazione dell’accordo con il gruppo Percassi che
ha previsto la cessione dell’area ex Dogana di Segrate al valore di circa 79 milioni
di euro, acquisendo contestualmente |'area residenziale di proprieta del gruppo
Percassi al valore 76 milioni di euro con parziale compensazione degli importi
dovuti tra le parti.

Nel corso del 2013 sono stati, inoltre, ottenuti importanti avanzamenti su alcuni
complessi immobiliari di rilevanti dimensioni:
e compendio ex ICMI: e stato redatto il progetto esecutivo delle opere di
urbanizzazione che interessano l'intera area ed espletata una gara per i
lavori del comprensorio Genesis e per una parte delle opere di
urbanizzazione. Sono state inoltre completate le opere di risanamento
ambientale dell'area;
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e compendio ex Manifattura Tabacchi di Napoli: sono stati conferiti specifici
incarichi per redigere i progetti definitivi delle opere di urbanizzazione. E’
prevista |'ultimazione delle progettazioni entro i primi mesi del 2014;

e complesso immobiliare ex Dogana di Segrate: a seguito dell’acquisto
dell’area nel mese di febbraio 2013, nell’ambito degli Accordi con il gruppo
Percassi, si sono immediatamente avviate le attivita di indagini
propedeutiche sul territorio e di progettazione finalizzate alla
presentazione presso il Comune di Segrate delle autorizzazioni necessarie
ad avviare le fasi realizzative.

Alle attivita del gruppo Fintecna Immobiliare si aggiungono quelle delle iniziative
gestite dalle partnership, riguardanti importanti interventi di riqualificazione
urbana, in grado di generare rilevanti investimenti sul territorio con notevoli
ricadute positive in termini di occupazione.

Alcune di queste societa hanno proseguito nel corso del 2013 le ristrutturazioni
dei complessi immobiliari di proprieta e le attivita di commercializzazione dei
costruendi prodotti edilizi (Cinque Cerchi S.p.A., Manifatture Milano S.p.A.,
Valcomp Tre S.p.A. Quadrifoglio Modena S.p.A., Quadrifoglio Genova S.p.A.),
completando la costruzione di alcuni fabbricati (il fabbricato C di Palazzo Litta,
I'edificio A di Modena e I'UMI 2 di Cinque Cerchi). Per le due iniziative piu
rilevanti relative alla citta di Roma (Alfiere S.p.A. e Residenziale Immobiliare
2004 S.p.A.) sono in corso di risoluzione le problematiche finanziarie legate agli
investimenti, ai rapporti con gli istituti finanziatori e con i partner, propedeutiche
all’avvio dei programmi industriali edilizi.

Per le altre partnership (Quadrifoglio Verona S.p.A., Quadrifoglio Brescia S.p.A.,
Quadrifoglio Piacenza S.p.A., Pentagramma Piemonte S.p.A., Pentagramma
Romagna S.p.A., Pentagramma Perugia S.p.A., M.T. Manifattura Tabacchi S.p.A.
e Bonafous S.p.A.) sono tuttora in corso di finalizzazione i percorsi di
valorizzazione urbanistica gia intrapresi negli anni precedenti ed, in alcuni casi, i
rinnovi delle linee di credito con gli istituti finanziatori.

Alle partnership paritetiche di cui sopra (ad eccezione di Valcomp Tre S.p.A, che
e divenuta una controllata totalitaria di Fintecna Immobiliare S.r.l. in seguito
all’acquisto nel corso dell’anno dal gruppo Percassi del 50% del capitale azionario
e dei relativi finanziamenti soci, per il corrispettivo di 15,5 milioni di euro), si
aggiunge quella con Invitalia S.p.A. nella societa Italia Turismo S.p.A. (58%
Invitalia S.p.A.; 42% Fintecna Immobiliare). Nel corso del 2013 per alcuni
complessi di proprieta, ed in particolare, per i villaggi del comprensorio di Simeri,
sono proseguite le attivita di investimento nell'lambito dell’accordo quadro
stipulato con l'‘operatore internazionale Barcelo, volte alla ristrutturazione dei
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complessi turistici. Anche per gli altri villaggi sono stati effettuati investimenti ai
fini delle attivita di manutenzione straordinaria e di ammodernamento.

3.1.3.3. LE ATTIVITA DI FSI

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

I principali punti di forza riscontrati derivano da: (i) processo di investimento
meritocratico rivolto ad imprese in equilibrio finanziario; (ii) intervento
tendenzialmente in sottoscrizione di aumento di capitale; (iii) assunzione di
quote di minoranza, che facilita le relazioni anche con gli imprenditori piu
prudenti ad aprirsi al mercato; (iv) orizzonte temporale lungo, con rendimenti di
mercato, parametrati ai diversi settori merceologici di riferimento; (v) uscita
preferibilmente tramite quotazione, favorendo la continuita degli altri azionisti
stabili.

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

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

e la costituzione, in data primo marzo 2013, di una joint venture con Qatar
Holding LLC ("QH"”), denominata IQ Made in Italy Investment Company
S.p.A. ("IQ"). IQ e partecipata pariteticamente da FSI e QH, ha un capitale
iniziale interamente versato di 300 milioni di euro (150 milioni di euro
guota parte di FSI) aumentabile di ulteriori 1,7 miliardi di euro (850
milioni per ciascun socio), a seguito dell’approvazione di FSI e QH di
specifici investimenti e potra investire in societa Italiane che rispettino i
criteri degli artt. 3 e 4 dello statuto di FSI (dimensione minima e equilibrio
economico finanziario), operanti nei seguenti settori: (i) alimentare e della
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distribuzione alimentare; (ii) moda e articoli di lusso; (iii) arredamento e
design; (iv) tempo libero, turismo e lifestyle;

o la sottoscrizione, in data 4 ottobre 2013, di un contratto per l'acquisizione
dell’84,55% di Ansaldo Energia, pari allintera quota di proprieta detenuta
dal fondo First Reserve (45%) e al 39,55% di proprieta di Finmeccanica,
per un importo complessivo di circa 657 milioni di euro. FSI si € impegnato
ad acquistare entro il 2017 il rimanente 15% della societa di proprieta di
Finmeccanica, attraverso una struttura di put-call (per un importo a
scadenza pari a circa 147 milioni di euro). Nel’ambito di tale investimento,
FSI ha altresi siglato un memorandum di intesa non vincolante con
Finmeccanica per studiare un eventuale ingresso - di minoranza e
contestuale a quello di un altro partner industriale - nel comparto
ferroviario di Finmeccanica (segnalamento e materiale rotabile) purché in
stabile equilibrio economico e finanziario. Tale memorandum di intesa &
scaduto in data 4 gennaio 2014;

e il perfezionamento, in data 14 novembre 2013, dell'investimento di FSI in
Hera S.p.A. (“Hera”) ad esito del completamento dell’operazione di
aumento di capitale della societa successivo alla conclusione del processo
di OPA di Hera su Acegas-APS. Le risorse complessivamente investite da
FSI sono risultate, dunque, pari a 7,3 milioni di euro (su un impegno fino a
112 milioni di euro) per una percentuale di partecipazione detenuta da FSI
nella societa pari allo 0,382% post aumento di capitale;

e la sottoscrizione, in data 29 novembre 2013, di un contratto di
compravendita con le banche del gruppo Intesa San Paolo e Unicredit
S.p.A. per rilevare il 42,255% di SIA S.p.A. ("SIA”) per un investimento di
circa 204 milioni di euro, a cui si aggiungono circa 77 milioni di euro di
finanziamento ad una societa interamente controllata che deterra la
partecipazione in SIA. FSI ha sottoscritto il contratto vincolante nell’ambito
di un‘operazione di acquisto di una quota complessiva del 59,259% di SIA;
il closing dell’operazione € stimato nel primo semestre 2014 ed & soggetto
all’approvazione di Banca d’Italia e dell’autorita antitrust;

e la sottoscrizione, in data 16 dicembre 2013, di un contratto di
investimento per l'acquisizione di una partecipazione nella societa al
vertice della catena di controllo del gruppo Valvitalia. L'impiego di risorse
di FSI e pari a complessivi 151,2 milioni di euro, di cui 1 milione di euro in
aumento di capitale e 150,2 milioni di euro mediante un prestito
obbligazionario convertibile. In data 15 gennaio 2014, ad esito delle
condizioni sospensive e delle approvazioni regolamentari, I'investimento &
stato perfezionato;
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Altri eventi significativi accaduti nel secondo semestre 2013 sono stati:

la sottoscrizione, a novembre 2013, di un accordo di collaborazione con il
Russian Direct Investment Fund ("RDIF”) per la realizzazione di una
piattaforma d’investimento da 1 miliardo di euro, che si concentrera su
Italia e Russia. Le due istituzioni finanziarie si impegnano ad investire fino
a 500 milioni di euro ciascuna, in imprese e progetti voiti a promuovere la
cooperazione economica tra Italia e Russia e la crescita delle rispettive
economie;

la negoziazione tra FSI e Kuwait Investment Authority (“"KIA”), conclusasi
il 4 febbraio 2014, per la sottoscrizione di un accordo per la costituzione di
una nuova societa di investimento in cui FSI deterra circa I'80% e KIA
deterra circa il 20%, tramite I'investimento di 500 milioni di euro.

3.1.3.4. LE ATTIVITA DEL GRUPPO FINTECNA

CANTIERISTICA NAVALE

Con riferimento alla cantieristica, il 2013, pur manifestando segnali di ripresa, ha
confermato il difficile contesto in cui opera Fincantieri. Con specifico riferimento
ai principali segmenti di mercato in cui & presente la societa, si rileva che:

il settore navi da crociera, continua ad essere influenzato da
sovraccapacita produttiva, con conseguente tensione sui prezzi e necessita
di un sempre maggior ricorso all’export financing. Nel corso del 2013,
caratterizzato dalla stabilizzazione del mercato e dallo sviluppo dei
segmenti di nicchia (es. luxury), Fincantieri ha perfezionato 6 ordini per
nuove navi;

il settore navi militari si & caratterizzato per una maggiore vivacita. Con
riferimento al mercato nazionale si segnala il programma di rinnovo della
flotta della Marina Militare Italiana che ha portato allo stanziamento,
attraverso contributi ventennali, di 5,8 miliardi di euro, come previsto dalla
legge di stabilita 2014. Per quanto concerne, invece, il mercato USA - in
cui la societa & presente - si segnala la prosecuzione del programma
Littoral Combat Ship con I'assegnazione a Fincantieri di ulteriori 2 unita;
nell’ambito dell’offshore, si richiama l'attenzione sulla citata acquisizione
del 55,63% di VARD. Il gruppo Fincantieri, attraverso questa operazione,
raddoppia le sue dimensioni, raggiungendo una soglia su base annua di 4
miliardi di euro di ricavi, con oltre 20.000 dipendenti, distribuiti tra 21
cantieri collocati in 3 diversi continenti, diventando uno dei primi quattro
costruttori navali al mondo.



Senato della Repubblica -65 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. LIV, N.1

L'attivita commerciale della societa evidenzia ordini nell’esercizio per un valore
complessivo di 2.763 milioni di euro, in significativo incremento rispetto al 2012
(906 milioni di euro), a sequito delle acquisizioni del settore cruise (1.887 milioni
di euro) ed all’acquisizione (circa 420 milioni di euro) di 2 delle 4 unita residue
del programma FREMM da parte della Marina Militare Italiana.

Sotto il profilo produttivo, anche a seguito della tempistica di acquisizione degli
ordini consuntivati nell’anno, si € confermato il ricorso alla CIGS, sia pur in
riduzione rispetto al 2012 (n. 1.139 risorse medie nell'anno vs n. 1.463)
essenzialmente per effetto dei programmi produttivi di talune unita da crociera e
dellinternalizzazione di attivita precedentemente affidate in appalto.

ATTIVITA LIQUIDATORIE

Le attivita di liquidazione sono proseguite nel 2013 secondo le linee guida
impostate e sono rimaste contenute nell’ambito dei fondi specifici risultanti dai
bilanci chiusi al 31 dicembre 2013. Si ricorda infatti che gli obiettivi assunti
comportano |'impegno di portare a soluzione le complesse problematiche
acquisite entro i limiti e con i fondi rischi assegnati.

In particolare, l'attivita complessiva svolta da Ligestra (patrimoni ex Efim ed ex
Italtrade) ha riguardato, in continuita con gli esercizi precedenti, essenzialmente
le problematiche ambientali afferenti i siti ex Alumix, in parte a suo tempo ceduti
alla multinazionale americana Alcoa, nonché la gestione del significativo
contenzioso legale relativo ai patrimoni trasferiti. Con riguardo alla gestione del
contenzioso, nel corso dell’esercizio sono state definite 47 posizioni.

Relativamente all’attivita svolta da Ligestra Due (patrimonio ex Enti disciolti)
sono proseguite le dismissioni immobiliari - concretamente avviate sul finire del
2011 - che hanno riguardato nell’esercizio venti unita per un controvalore pari a
complessivi 3,5 milioni di euro; e stata inoltre curata la gestione delle restanti
attivita con particolare riferimento ai contenziosi ed alle locazioni immobiliari.

L’attivita svolta da Ligestra Tre (patrimonio ex Comitato Sir) & stata influenzata
dalla nomina del Collegio dei periti incaricato di effettuare la valutazione
estimativa dell’esito finale della liquidazione del patrimonio trasferito di cui sopra.
Nel mese di ottobre il Collegio ha dato concreto avvio ai lavori che si sono
conclusi con la trasmissione alla societa, in data 14 febbraio 2014, della perizia
finale nell’lambito della quale & stato quantificato in 228 milioni di euro il
corrispettivo dovuto al MEF a fronte della suddetta acquisizione patrimoniale,
tenuto conto degli oneri per il completamento della liquidazione previsto a fine
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2016. II Collegio, inoltre, ha quantificato in 10,6 milioni di euro I'ammontare
dell'indennizzo da riconoscere al MEF - in aggiunta all’anzidetto corrispettivo - a
fronte del maggior tempo trascorso rispetto ai termini originariamente previsti
dalla normativa di riferimento. In nesso con gli obblighi sorti nei confronti del
sopra citato Ministero, Ligestra Tre ha formalmente richiesto a Fintecna
I'erogazione di un finanziamento fruttifero pari a 228 milioni di euro. Con
riguardo all'andamento della gestione corrente, nel corso dell’esercizio sono
proseguite le azioni volte alla razionalizzazione della struttura organizzativa
interna, nonché alla conduzione dei contenziosi residui, nell’'ottica del
contenimento dei costi di gestione.

3.1.3.5. LE ATTIVITA DEL GRUPPO SACE

RISORSE MOBILITATE E GESTITE

Nel corso del 2013 il contributo fornito dal gruppo SACE alle risorse mobilitate e
gestite dal Gruppo CDP (escluso SACE BT) risulta pari a oltre 11 miliardi di euro,
in crescita del 44% rispetto al 2012. Sui dati complessivi 2013, l‘apporto
maggiore €& fornito nel segmento “Imprese”, prevalentemente attraverso
operazioni in favore dell’internazionalizzazione e delle esportazioni del sistema
imprenditoriale italiano.

Nel segmento “Infrastrutture” il contributo maggiore €& da ricondurre,
prevalentemente, ad un’operazione di rilevante importo nel settore autostradale
per oltre 1,3 miliardi di euro.

Considerando anche i volumi mobilitati da SACE BT, I'ammontare complessivo
risulta pari a circa 38 miliardi di euro, sostanzialmente in linea rispetto al 2012.

Con specifico riferimento alle attivita svolte da SACE S.p.A., attraverso la propria
rete di uffici italiani ed esteri ed in complementarieta con gli intermediari
finanziari, sono state assicurate operazioni per circa 9 miliardi di euro,
continuando quindi a contribuire al mantenimento dei livelli occupazionali ed al
processo di internazionalizzazione del Paese. In merito al contributo fornito da
SACE Fct, nel corso del 2013 si registra un turnover di circa 1,7 miliardi di euro,
in rilevante crescita rispetto al 2012.
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RISORSE MOBILITATE E GESTITE - GRUPPO SACE
(milioni di euro)

Linee di attivita Totale 2013  Totale 2012 Va’i(a:;‘::‘;
Enti Pubblidi e Territorio 1.682 1.000 68%
di cui SACE FCT 1.682 1.000 68%
Infrastrutture 1.601 58 n/s
di cui SACE SpA 1.601 58 n/s
Imprese 8.173 6.920 18%
di cui SACE SpA 7.303 6.166 18%
di cui SACE FCT 870 754 15%
Totale risorse mobilitate e gestite (esduso SACE BT) 11.455 7.977 44%
SACE BT 26.074 28.810 -9%
Totale risorse mobilitate e gestite (gruppo SACE) 37.529 36.787 2%

Nota: il contributo ai volumi di Gruppo non include le risorse mobilitate da SACE BT che utilizza forme tecniche di «breve termine»
non direttamente paragonabili al resto del! Gruppo

PORTAFOGLIO CREDITI E GARANZIE

L'esposizione totale di SACE, calcolata come somma dei crediti e delle garanzie
perfezionate (capitale ed interessi), risulta pari a 35,3 miliardi di euro, in
aumento del 7,1% rispetto a fine 2012. Riprende quindi il trend di crescita, che
lo scorso anno aveva subito un deciso rallentamento, per effetto principalmente
del portafoglio garanzie che rappresenta il 97,7% dell'esposizione totale. Tl
portafoglio complessivo di SACE BT evidenzia una riduzione (-5,9%)
dell’esposizione complessiva, pari a 36,2 miliardi di euro. Il montecrediti di SACE
Fct, ovvero I'ammontare complessivo dei crediti acquistati al netto dei crediti
incassati e delle note di credito, risulta pari a 1,5 miliardi di euro, in crescita del
21,8% rispetto al dato del 31 dicembre 2012.

(milioni di euro)

. g . Variazio
Portafoglio crediti e garanzie 31/12/2013 31/12/2012 a"(pzer::‘?
SACE 35.292 32.937 7,1%
Garanzie perfezionate 34.476 32.193 7,1%

- di cui quota capitale 29.336 27.532 6,6%

- di cui quota interessi 5,139 4.661 10,3%
Crediti 816 744 9,7%
SACE BT 36.170 38.455 -5,9%
Credito a breve termine 10.039 13.208 -24,0%
Cauzioni Italia 6.990 7.256 -3,7%
Altri danni ai beni 19.141 17.991 6,4%
SACE FCT 1.504 1.235 21,8%

Monte crediti 1.504 - 1.235 21,8%
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3.1.3.6. LE ATTIVITA DI SIMEST

Nel corso del 2013 il contributo fornito da SIMEST alle risorse mobilitate e gestite
dal Gruppo CDP risulta pari ad oltre 5 miliardi di euro, in crescita del 9% rispetto
al 2012. L'apporto, focalizzato sul segmento ‘“Imprese”, & fornito
prevalentemente nell’'ambito dell’attivita di gestione conto Stato (con particolare
riferimento alla gestione di fondi agevolativi) mentre risulta sostanzialmente
stabile il contributo delle partecipazioni dirette ed indirette, tramite il Fondo di
Venture Capital, i cui dettagli sono forniti nei paragrafi successivi.

RISORSE MOBILITATE E GESTITE - SIMEST
(milioni di euro)

Linee di attivita Totale 2013  Totale 2012 Va"(a:;::j
Imprese 5.170 4.759 9%
Partecipazioni dirette 89 88 0%
Fondo di Venture Capital 13 13 1%

Totale equity 101 101 0%
Fondo 394/81 (Finanziamenti accolti) 146 196 -25%
Fondo 295/73 (Credito Capitale Dilazionato accolto) 4,923 4.463 10%

Totale gestione conto Stato 5.069 4.658 9%
Totale risorse mobilitate e gestite 5.170 4.759 9%

INVESTIMENTI IN PARTECIPAZIONI
Nell’esercizio 2013 sono stati complessivamente approvati 68 progetti, di cui:

e 52 nuovi progetti di investimento;
e 8 aumenti di capitale in societa gia partecipate;
e 8 ridefinizioni di piano per progetti precedentemente approvati.

Le societa in cui SIMEST ha approvato |'assunzione di partecipazioni nel corso
dell’anno prevedono:

e un impegno finanziario di acquisizione per SIMEST di circa 139 milioni di
euro;

¢ un capitale sociale complessivo di 918,7 milioni di euro;

e investimenti complessivi a regime per 2.343,6 milioni di euro.

La ripartizione per aree geografiche degli investimenti approvati nel corso del
2013 evidenzia una marcata concentrazione degli stessi nell’Area Asiatica e
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dell’America Centrale e Meridionale seguite dai Paesi appartenenti all’Unione
Europea; il dato si inverte con riferimento allimpegno SIMEST, particolarmente
significativo con riferimento alla linea di attivita concernente le iniziative nell’'UE.
Con riferimento alle partecipazioni extra UE le principali mete di destinazione
degli investimenti approvati si confermano essere alcuni Paesi ad alto potenziale
di sviluppo quali la Cina, il Brasile, il Messico e gli USA.

Nel corso del 2013 SIMEST ha acquisito 41 partecipazioni per un importo
complessivo di 88,6 milioni di euro, di cui:

e 29 partecipazioni in societa all’estero L.100/1990 (“Extra - UE"”) per un
importo di circa 48,2 milioni di euro;

e 7 partecipazioni in societa in Italia ed UE (“Intra - UE”) per un importo di
29,2 milioni di euro.

In aggiunta, SIMEST ha sottoscritto 5 aumenti di capitale sociale e 7 ridefinizioni
di piano in societa gia partecipate al 31 dicembre 2013 per complessivi 11,2
milioni di euro (di cui 7,2 milioni di euro “Extra — UE” e 4 milioni di euro “Intra -
UE").

Le acquisizioni hanno visto la prevalenza del settore meccanico/elettromeccanico
(38,9%), seguito dai settori elettronico/informatico (11,11%) della
gomma/plastica e del tessile/abbigliamento (circa 8,3% ciascuno). Le nuove
partecipazioni si sono rivolte verso il Continente Americano (41,7%), verso |'Asia
(27,8%), verso I'Europa UE (22,2%).

Nel corso dell’esercizio, in attuazione degli accordi con le imprese partner, sono
state dismesse 28 partecipazioni ("Extra — UE"”) per complessivi 25,7 milioni di
euro, tenuto conto anche delle rettifiche.

PARTECIPAZIONI AL FONDO DI VENTURE CAPITAL

L'operativita del Fondo di Venture Capital nel corso dei primi nove mesi
dell’esercizio 2013 & risultata ridotta per effetto dell'intervenuta scadenza della
convezione tra SIMEST ed il MISE e la contestuale scadenza del mandato dei
componenti dell'organo deliberante del fondo, il Comitato di Indirizzo e
Rendicontazione.

A partire dal mese di ottobre (a seguito della nomina dei nuovi componenti del
Comitato sopra citato) si & assistito ad una ripresa dei volumi di attivita, le
delibere di partecipazione adottate dal Comitato di Indirizzo e Rendicontazione
sono state complessivamente pari a 30 e prevedono:
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e un impegno complessivo a valere sulle disponibilita del Fondo Unico di
Venture Capital pari a 17 milioni di euro;

e investimenti cumulativi da parte delle societa estere per 155,2 milioni di
euro, coperti con capitale sociale per 124,7 milioni di euro.

Nel corso del 2013 le acquisizioni di quote di partecipazione a valere sulle
disponibilita del Fondo Unico di Venture Capital sono state nel complesso pari a
12,6 milioni di euro in 22 partecipazioni in societa all’estero.

La distribuzione geografica dei nuovi interventi del Fondo vede il superamento
della Cina (5 operazioni per 3,9 milioni di euro) ad opera del Brasile (7 operazioni
per 2,4 milioni di euro). Le altre acquisizioni hanno riguardato diversi Paesi
(Messico, India, Croazia, Russia, Sudafrica e Turchia).

GESTIONE DEI FONDI PER GLI INTERVENTI FINANZIARI A SOSTEGNO
DELL'INTERNAZIONALIZZAZIONE DELLE IMPRESE

Nell’lambito del finanziamento dell’attivita di imprese italiane all’estero SIMEST
gestisce due Fondi: Fondo Contributi (legge 295/73, articolo 3) e Fondo rotativo
(legge 394/81, articolo 2).

Fondo Contributi

1l fondo contributi prevede le seguenti modalita di intervento:

e crediti all’'esportazione, il cui intervento & destinato al supporto dei settori
produttivi di beni d‘investimento (impianti, macchinari, infrastrutture,
mezzi pubblici di trasporto, telecomunicazioni, ecc.) che offrono dilazioni di
pagamento delle forniture a medio-lungo termine a committenti esteri. Del
totale di 4.682 milioni di euro di credito capitale dilazionato (“c.c.d.”) per il
quale é stato approvato l'intervento durante I'esercizio 2013, 2.907 milioni
(62%) hanno interessato il programma di credito fornitore (smobilizzi), per
impianti di medie dimensioni, macchinari e componenti, il 30% del quale a
favore delle piccole e medie imprese. I restanti 1.775 milioni di euro
(38%), dedicati al credito acquirente (finanziamenti), sono stati quasi per
intero relativi a contratti stipulati da grandi imprese cui sono associate le
forniture di notevoli dimensioni;

e investimenti in societa o imprese all’estero, con agevolazione ai sensi
dell’art. 4 della legge 100/90 che prevede la concessione di contributi agli
interessi alle imprese italiane a fronte di crediti ottenuti per il parziale
finanziamento della loro quota di capitale di rischio in imprese all’estero,
partecipate dalla SIMEST, in Paesi non appartenenti all’'Unione Europea.
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Nel corso del 2013 sono state accolte operazioni per un importo di 241
milioni di euro, in termini di finanziamenti agevolati, superando quindi
I'importo accolto nel corso dell’intero 2012, pari a 115 milioni di euro.

Fondo Rotativo

Premesso che i finanziamenti per la patrimonializzazione sono sospesi dal
dicembre 2011 e che la ripresa dell’'operativita dello strumento e, peraltro,
condizionata alla situazione delle risorse finanziarie disponibili sul Fondo 394/81,
il MISE con il decreto 21 dicembre 2012, pubblicato sulla G.U. dell’'11 aprile 2013
ha introdotto un nuovo intervento (marketing e/o promozione del marchio
italiano) destinato a finanziare la partecipazione a fiere e mostre nei mercati
Extra UE da parte delle PMI.

Gli interventi effettuati tramite il fondo rotativo nell’esercizio 2013 sono stati i
seguenti:

o finanziamenti a tasso agevolato per programmi di inserimento sui mercati
esteri. Nel corso del 2013 sono stati concessi 171 finanziamenti (129 nel
medesimo periodo 2012), per un importo di 143 milioni di euro, con un
incremento del 33% circa in termini di importo rispetto allo stesso periodo
dell’anno precedente (108 milioni di euro);

o finanziamenti agevolati per studi di prefattibilita e fattibilita e per
programmi di assistenza tecnica. Nel 2013 sono state approvate 22
operazioni, di cui due programmi di assistenza tecnica, per un ammontare
totale di 2,8 milioni di euro (nello stesso periodo del 2012 sono state
accolte 19 operazioni per un importo di 2,5 milioni di euro).

3.1.4. GESTIONE PORTAFOGLIO PARTECIPAZIONI DELLA CAPOGRUPPO

Al 31 dicembre 2013 Ia voce partecipazioni e investimenti in fondi comuni della
Capogruppo € pari a 32.693 milioni di euro; il saldo & costituito dal valore riferito
al portafoglio partecipazioni societarie, pari a 31.778 milioni di euro, ed ai fondi
comuni e veicoli societari di investimento, per un ammontare pari a 914 milioni
di euro.
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PARTECIPAZIONI SOCIETARIE, FONDI COMUNI E VEICOLI DI INVESTIMENTO

(migliaia di euro)

31/12/2012 Variazioni 31/12/2013
Valore di bilancio Inv./Disinv. Valutazioni Valore di bilancio
Partecipazioni societarie 30.276.418 2.592.179 (1.090.146) 31.778.451
Fondi comuni e veicoli di investimento 293.205 661.435 (40.309) 914.331
Totale 30.569.623 3.253.614 (1.130.455) 32.692.782

3.1.4.1. SOCIETA CONTROLLATE E PARTECIPATE

Al 31 dicembre 2013, il valore di bilancio per la Capogruppo del portafoglio
partecipazioni societarie risulta in crescita di 1.502 milioni di euro (pari al 5%)
rispetto al 31 dicembre 2012.

Partecipazioni societarie

(mighaia di euro)
31/12/2012 Variazioni 31/12/2013
Quota % v::ol;:cﬂ Inv./Disinv.| Valutazioni Quota % v::::c:j
A. Imprese quotate
1. EniS.p.A. 25,76% 15.281.632 25,76% 15.281.632
2. Terna S.p.A. 29,85% 1.315.200 29,85% 1.315.200
B. Imprese non quotate

3. SACES.p.A. 100,00% 6.050.000 (899.500) 100,00% 5.150.500
4. CDP RetiS.r.l. 100,00% 3.517.360 - - 100,00% 3.517.360
5. Fondo Strategico Italiano S.p.A. 90,00% 900.000 2.519.512 - 77,70% 3.419.512
6. Fintecna S.p.A. 100,00% 2.500.000 (381.117) (109.447) 100,00% 2.009.436
7. COP GAS Surll. 100,00% 467.366 - - 100,00% 467.366
8. Fintecna Immobiliare S.r.l. - - 392.159 (82.000) 100,00% 310.159
9. Simest S.p.A. 76,00% 232.500 - - 76,00% 232.500
10. Quadrante S.p.A, - 61.625 - 100,00% 61.625
11. Sinloc S.p.A. 11,29% 5.983 3 11,29% 5.986
12. F2iSGR S.p.A. 16,52% 2.137 706 16,52% 2.844
13. Istituto per il Credito Sportivo 21,62% 2.066 21,62% 2.066
14. CDP Investimenti SGR S.p.A. 70,00% 1.400 70,00% 1.400
15. Fondo Italiano d'Investimento SGR S.p.A. 12,50% 774 92 12,50% 866

16. Europrogetti & Finanza S.p.A. in liquidazione 31,80% 31,80%
Totale 30.276.418 2.592.179 (1.090.146) 31.778.451

Nel dettaglio, nel corso dell’esercizio 2013 il portafoglio partecipazioni di CDP
S.p.A. si € modificato soprattutto per effetto delle seguenti operazioni:

e in data 22 marzo 2013 CDP ha sottoscritto un aumento di capitale di 2.519,5
milioni di euro in Fondo Strategico Italiano, in occasione dell'ingresso di Banca
d’Italia avvenuto tramite il conferimento di una partecipazione del 4,47% in
Assicurazioni Generali S.p.A.. In seguito all'aumento di capitale, le risorse
totali investite da CDP in FSI ammontano a 3.419,5 milioni di euro, mentre la
quota di CDP in FSI si e diluita dal 90% al 77,7% (80,0% se si considera
anche la quota detenuta dalla controllata Fintecna S.p.A.);
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in data 1 novembre 2013 & divenuta efficace la scissione delle attivita
immobiliari del gruppo Fintecna con attribuzione diretta in capo a CDP. In
particolare, il compendio scisso comprende le partecipazioni in Fintecna
Immobiliare S.r.l. (e sue partecipate) e in Quadrante S.p.A., alcuni terreni e
fabbricati, nonché altre partite connesse, per un valore effettivo del
patrimonio netto oggetto di assegnazione pari a circa 381 milioni di euro,
sulla base dei corrispondenti valori di libro alla data del 31 dicembre 2012. II
valore della partecipazione in Fintecna si &, pertanto, ridotto di un ammontare
corrispondente. Contestualmente, CDP ha rinunciato al finanziamento soci
verso Fintecna Immobiliare dell'ammontare di 102 milioni di euro, parte del
compendio scisso, costituendo una riserva di patrimonio netto di pari
ammontare.

Per quanto riguarda |'attuale portafoglio partecipazioni di CDP S.p.A., € possibile
effettuare la seguente classificazione ai fini del bilancio individuale:

le interessenze in CDP GAS, CDP Reti, CDPI SGR, Fintecna, Fintecna
Immobiliare, FSI, Quadrante, SACE, SIMEST e Terna sono classificate come
partecipazioni in societa controliate e contabilizzate al costo di acquisto, al
netto delle rettifiche di valore apportate;

le interessenze in ENI e in Europrogetti & Finanza S.p.A. in liquidazione sono
classificate come partecipazioni in societa collegate e conseguentemente
sono contabilizzate al costo di acquisto, al netto delle rettifiche di valore
apportate;

le interessenze in F2i SGR S.p.A., Fondo Italiano d'Investimento SGR S.p.A.,
Istituto per il Credito Sportivo e Sinloc S.p.A., invece, non configurano un
rapporto di controllo o collegamento. Tali interessenze permangono quindi
nella classe delle attivita finanziarie disponibili per la vendita e sono valutate
al fair value a fronte di un accantonamento in una specifica riserva di
valutazione a patrimonio netto.

Con riferimento alla separazione organizzativa e contabile, le partecipazioni
detenute nel portafoglio di CDP al 31 dicembre 2013, indipendentemente dalla
loro classificazione di bilancio, rientrano nell’ambito della Gestione Separata,
eccetto le quote detenute in CDP GAS, CDPI SGR, F2i SGR S.p.A. e Fondo
Italiano d'Investimento SGR S.p.A., di competenza della Gestione Ordinaria,
nonché di FSI il cui conferimento iniziale & stato classificato di pertinenza dei
Servizi Comuni, mentre i successivi versamenti sono rientrati nella Gestione
Separata.
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Il flusso di dividendi di competenza del 2013 & stato pari a circa 3.085 milioni di
euro, principalmente riconducibili alle partecipazioni detenute in SACE (1.235
milioni di euro), ENI (1.020 milioni di euro), Fintecna (500 milioni di euro), Terna
(120 milioni di euro), CDP GAS (103 milioni di euro) e CDP Reti (102 milioni di
euro). Tale importo risulta in aumento di 1.879 milioni di euro rispetto al 2012
(1.206 milioni di euro), prevalentemente per effetto delle partecipazioni acquisite
nel corso del 2012 e, in particolare, della corresponsione da parte di queste di
dividendi straordinari in misura pari a 1.401 milioni di euro (1.001 milioni di euro
da SACE, 400 milioni di euro da Fintecna). Tale distribuzione ha, peraltro,
determinato un impairment complessivamente pari a 1.009 milioni di euro
(afferente SACE per 900 milioni di euro e Fintecna per 109 milioni di euro).

Di seguito si forniscono brevi indicazioni sull’attivita di ciascuna societa
partecipata da CDP.

Con riferimento alle societa consolidate integralmente, si rimanda alle singole
sezioni della Relazione sulla gestione a esse dedicate.

Eni S.p.A. (“Eni”)

Eni & un gruppo energetico integrato (“oil integrated company”), con competenze
di eccellenza, un forte posizionamento di mercato a livello globale e una presenza
internazionale in 85 Paesi con circa 79.000 dipendenti. Le azioni della societa
sono quotate alla Borsa Italiana e al New York Stock Exchange.

Le attivita principali sono organizzate in quattro divisioni: i) “Exploration &
Production”, che racchiude le attivita di ricerca, sviluppo ed estrazione di gas
naturale e petrolio; ii) “"Gas & Power”, in cui sono presenti le attivita di trasporto
internazionale e approvvigionamento e vendita di gas naturale, oltre che di
produzione e vendita di energia elettrica; iii) “Refining & Marketing”, che opera
nelle attivita di raffinazione e commercializzazione di prodotti petroliferi; iv)
“Trading”, la nuova divisione responsabile della gestione integrata del rischio
commodity e dell’asset backed trading, che opera sul mercato attraverso ENI
Trading and Shipping (ETS). ENI, inoltre, opera nella fornitura di servizi di
ingegneria e costruzioni al settore dell’oil&gas attraverso la partecipazione del
42,9% nella societa quotata Saipem. Infine, attraverso la controllata al 100%
Versalis (ex Polimeri Europa) svolge le attivita di produzione e
commercializzazione di prodotti petrolchimici.

Sistema Iniziative Locali S.p.A. ("Sinloc”)
Sinloc, societa partecipata da numerose fondazioni bancarie, ha per oggetto il
perseguimento e il sostegno di iniziative per lo sviluppo territoriale in ambito
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locale. Opera, inoltre, nel settore della consulenza finanziaria e giuridica agli enti
locali, alle fondazioni bancarie e ad altri soggetti istituzionali con particolare
riferimento a progetti di riqualificazione urbana e di promozione socio-economica
del territorio, oltre che di efficientamento energetico.

Istituto per il Credito Sportivo (V"ICS”)

L'Istituto, la cui disciplina & stata riformata con D.P.R. 20 ottobre 2000, n. 453,
anche alla luce della Direttiva della Presidenza del Consiglio dei Ministri del 8
agosto 2013, pubblicata in gazzetta ufficiale il 10 dicembre 2013, in attuazione
dell’articolo 4, comma 14, della legge 24 dicembre 2003, n. 350 € una banca
pubblica residua ai sensi dell'art. 151 del Testo Unico Bancario. ICS, in
particolare, svolge l'attivita bancaria raccogliendo risparmio tra il pubblico sia
sotto forma di depositi sia sotto altra forma, finanziando cosi ogni attivita ed
investimento connessa al settore dello sport e dei beni e delle attivita culturali.
Inoltre, alla luce della richiamata direttiva ICS potra altresi svolgere servizio di
tesoreria a favore di soggetti, pubblici e privati, che operino nel settore dello
sport, dei beni e delle attivita culturali cosi come costituire imprese o assumere
partecipazioni al capitale di imprese operanti nei predetti settori. L'Istituto, in via
residuale, € previsto svolga, direttamente o indirettamente, attivita di
consulenza, anche tecnica, nel settore dello sport e della cultura, nonché
qualsiasi altra attivita consentita alle banche.

Alla data del 31 dicembre 2013, I'Istituto risulta sottoposto ad amministrazione
straordinaria, affidata a due commissari straordinari affiancati da tre membri del
Comitato di Sorveglianza, come disposto in data 28 dicembre 2011 dal Ministro
dell'Economia, su proposta della Banca d'Italia.

In conseguenza dell’annullamento dello Statuto allora vigente, avvenuto con
decreto interministeriale del 6 marzo 2013, emanato dal Ministro per gli affari
regionali, il turismo e lo sport e dal Ministro per i beni e le attivita culturali, di
concerto con il Ministro dell'economia e delle finanze, ICS ha avviato il
procedimento finalizzato alla restituzione dei dividendi percepiti dai soci con
riferimento agli esercizi dal 2005 al 2010. A fine dicembre 2013 CDP e ICS hanno
perfezionato un accordo che prevede: (i) che gli importi che CDP dovra
eventualmente restituire saranno quantificati in misura proporzionale a quella
stabilita nei giudizi civili, con sentenze definitive, a carico dei soci; (ii) che fino a
che non saranno emesse tutte le sentenze, non sara possibile stimare gli oneri a
carico di CDP, sia dal punto di vista dell'an che del quantum.

Il rischio di dover restituire quanto percepito € stato valutato possibile ma non
probabile, di conseguenza, si € ritenuto, in sede di quantificazione dei fondi rischi
e oneri, di non procedere ad effettuare alcun accantonamento.



Senato della Repubblica -76 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. LIV, N.1

F2i - Fondi Italiani per le Infrastrutture SGR S.p.A. ('F2i SGR")

F2i SGR ha ad oggetto la prestazione del servizio di gestione collettiva del
risparmio realizzata attraverso la promozione, l'istituzione e |'organizzazione di
fondi comuni d'investimento mobiliari chiusi specializzati nel settore delle
infrastrutture. Istituita con la sponsorship delle principali banche italiane e di
varie istituzioni finanziarie italiane ed internazionali, F2i SGR ¢& iscritta dal luglio
2007 all’Albo delle Societa di Gestione del Risparmio istituito presso la Banca
d'Italia e nello stesso anno ha lanciato il Fondo Italiano per le infrastrutture, il piu
grande fondo specializzato nell'investimento in asset infrastrutturali in Italia, con
una dimensione di oltre 1,85 miliardi di euro. Nel 2012, la SGR ha avviato il fund
raising per il lancio del Secondo Fondo Italiano per le Infrastrutture, il quale ha
raggiunto una dimensione provvisoria a fine 2013 di 740 milioni di euro.
Contestualmente al lancio del secondo fondo & avvenuta una parziale
ricomposizione dell’azionariato, con l'ingresso nella compagine azionaria di F2i
SGR di nuovi soci, ed un marginale incremento da parte di CDP della propria
quota nel capitale azionario. Nell'ambito di tale processo, a fine 2013, Ardian (gia
AXA Private Equity) € subentrata a Merrill Lynch in qualita di Sponsor, rilevando
la partecipazione detenuta dalla stessa nella SGR e le quote detenute nel Primo
Fondo.

Fondo Italiano d’'Investimento SGR S.p.A. ("FII SGR")

Costituita a marzo 2010 e promossa dal Ministero del'Economia e delle Finanze
insieme a CDP, I'ABI, Confindustria e le principali banche del paese, Fondo
Italiano d’Investimento SGR S.p.A. & una societa che ha per oggetto sociale la
prestazione del servizio di gestione collettiva del risparmio, con la finalita di
promuovere, istituire, organizzare e gestire uno o piu fondi comuni di
investimento mobiliare di tipo chiuso per il supporto allo sviluppo delle piccole e
medie imprese. La SGR ha avviato nello stesso anno il fondo denominato Fondo
Italiano di Investimento, che, con una dimensione di 1,2 miliardi di euro, opera
promuovendo l'investimento in piccole medie aziende italiane per favorirne il
processo di capitalizzazione e di aggregazione. Attualmente, il Fondo sta
completando la propria fase di investimento e la SGR sta esaminando ulteriori
iniziative per ampliare la propria operativita.

Europrogetti & Finanza S.p.A. in liquidazione ("EPF")

La societa, partecipata da importanti istituzioni bancarie e finanziarie, & stata
costituita nel 1995, per realizzare servizi nel campo della finanza agevolata.
Considerata l'assenza di prospettive di sviluppo della societa, EPF e stata posta in
liquidazione volontaria ad inizio 2009. L'attivita di liquidazione sta proseguendo
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con |'‘obiettivo di completare nei tempi pit contenuti tutte le attivita relative alle
pratiche di finanza agevolata ancora in essere.

3.1.4.2. FONDI COMUNI E VEICOLI DI INVESTIMENTO

Al 31 dicembre 2013, il valore di bilancio del portafoglio fondi comuni e veicoli di
investimento risulta in crescita di 621 milioni di euro, piu che triplicato rispetto al
31 dicembre 2012.

Fondi comuni e veicoli di investimento

(mighaia di euro)

31/12/2012 ] Variazioni 31/12/2013
Settore di o Valore di isi - o Valore di Impegno
investimento Quota % bilancio Inv./Disinv. Valutazioni Quota % N "
A. Veicoli societari di investimento
Inframed Infrastructure sacieté par
1. actions simplifice a capital variable Infrastrutture 38,93% 51.573 12.728 7.272 38,93% 72.072 74.997
(Fondo Inframed)
2020 European Fund for Energy,
2. Climate Change and Infrastructure Infrastrutture 14,08% 18.590 10.400 (1.091) 14,08% 27.899 64.350
SICAV-FIS Sa (Fondo Marguerite)
3 European Energy Efficiency Fund SA,
" SICAV-SIF (Fondo EEEF) Energia
- Quote A 5.95% 210 5.454 - 12,86% 5.664 53317
- Quote B 4,53% 80 839 - 2,09% 919 '
4. Galaxy S.ar.l. SICAR Infrastrutture 40,00% 2.348 - - 40,00% 2.348
B. Fondi comuni di investimento
1. FIV Extra Edilizia pubblica - - 495.000 (18.400) 100,00% 476.600 230.000
2. F2i- Fondi Italiani per le Infrastrutture Infrastrutture
- Quote A 8,10% 100.179 24.135 434 8,10% 124.749 16.924
- Quote C 0,04% 550 132 3 0,04% 685 '
3. Fondo Italiano d'Investimento Pt efie:ap:cg 20,83% 52.166 26.626 (11.045) 20,83% 67.747 152.172
4, Fondo Investimenti per I'Abttare Social Housing 49,31% 34.993 59.328 {12.080) 49,31% 82.241 889.006
5, F2i- Secondo Fondo Italiano per le Infrastrutture 17,39% 17.869 4.870 (2.510) 13,51% 20.229 76.807
Infrastrutture
6. FIV Plus Edilizia pubblica 100,00% 31 20.300 (3.837) 100,00% 16.494 79.600
Infrastrutture e
7. Fondo PPP ltalia progetti PP 14,58% 6.828 1.623 177 14,58% 8.628 4.651
Fondo Immobiliare di Lombardia - " . o, . S
8. Comparto Uno (gia Abitare Sociale 1) Social Housing 9,39% 7.789 267 6,11% 8.056 11.000
Totale 293.205 661.435 {40.309) 914.331 1.652.824

Nel dettaglio, nel corso dell’esercizio 2013 il portafoglio si € modificato per effetto
delle seguenti operazioni:

trasformazione del Fondo Investimenti per la Valorizzazione - Plus in fondo
multi-comparto, denominato “Fondo Investimenti per la Valorizzazione” e
istituzione del Comparto Plus e del Comparto Extra, entrambi sottoscritti
integralmente da CDP. Al 31 dicembre 2013, il FIV - Comparto Plus risulta
sottoscritto per 100 milioni di euro (di cui 20 milioni di euro richiamati) ed
il FIV — Comparto Extra risulta sottoscritto per 725 milioni di euro (di cui
495 milioni di euro richiamati);

versamenti per complessivi 146 milioni richiesti dai fondi: EEEF, F2i e F2i
Secondo Fondo, Inframed, Italiano d’Investimento, Investimenti per
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I’Abitare, Investimenti per la Valorizzazione, Marguerite e PPP Italia in
relazione alle proprie attivita di investimento.

Da un punto di vista contabile, & possibile effettuare la seguente classificazione
dei fondi e dei veicoli societari:

¢ l'interessenza in Galaxy S.ar.l. & classificata come partecipazione in societa
collegata e conseguentemente & contabilizzata al costo di acquisto, al
netto delle rettifiche di valore apportate;

e |e interessenze nel veicoli di investimento EEEF, Inframed e Marguerite,
invece, non configurano un rapporto di controllo o collegamento. Tali
interessenze permangono quindi nella classe attivita finanziarie disponibili
per la vendita e sono valutate al fair value;

e le interessenze detenute nei fondi comuni di investimento: Fondo
Immobiliare di Lombardia - Comparto Uno, Fondo Investimenti per
I’Abitare, Fondo Investimenti per la Valorizzazione, Fondo Italiano di
Investimento, F2i - Fondo Italiano per le Infrastrutture, F2i - Secondo
Fondo Italiano per le Infrastrutture e PPP Italia rientrano nella classe
attivita finanziarie disponibili per la vendita e solo valutate al fair value.

Con riferimento alla separazione organizzativa e contabile, le quote detenute in
Galaxy S.ar.l e gli investimenti relativi ai fondi comuni di investimento o di
private equity, ad eccezione di quelli relativi al Fondo Investimenti per I'Abitare,
al Fondo Italiano di Investimento e al Fondo Investimenti per la Valorizzazione,
rientrano nell'ambito della Gestione Ordinaria e sono quindi interamente
finanziati con forme di provvista relative a tale Gestione. Le partecipazioni
detenute negli altri veicoli societari di investimento e i summenzionati fondi sono
invece di competenza della Gestione Separata.

Di seguito si forniscono brevi indicazioni sull’attivita di ciascun fondo del quale
CDP S.p.A. ha sottoscritto quote.

Inframed Infrastructure SAS a capital variable ("Fondo Inframed”)

Il fondo € stato lanciato nel 2010 da CDP, insieme ad altre istituzioni finanziarie
europee - la francese Caisse des Dépots et Consignations e la Banca Europea
degli Investimenti, alla Caisse de Dépot et de Gestion del Marocco e all'egiziana
EFG-Hermes Holding SAE. Inframed €& stato costituito come un veicolo di
investimento a capitale variabile, con I‘obiettivo di fornire capitale di rischio alle
infrastrutture nei Paesi del Sud e dell'Est del Mediterraneo. In particolare,
I’attivita del fondo, € focalizzata su investimenti diversificati a lungo termine in
infrastrutture nei settori dei trasporti, dell’energia e delle aree urbane.
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Inframed ha raccolto impegni di sottoscrizione per oltre 385 min euro, di cui al
31 dicembre 2013 sono stati versati circa 193 milioni di euro (50,0% degli
impegni totali). CDP ha sottoscritto impegni per oltre 150 milioni di euro (39,9%
degli impegni totali del fondo) e alla stessa data ha versato oltre 75 milioni di
euro.

2020 European Fund for Energy, Climate Change and Infrastructure
SICAV-FIS Sa (“Fondo Marguerite”)

Alla fine dell’'esercizio 2009 CDP S.p.A., insieme ad altre istituzioni finanziarie
pubbliche europee, ha lanciato il Fondo europeo "“2020 European Fund for
Energy, Climate Change and Infrastructure SICAV-FIS Sa”, un fondo chiuso di
investimento lussemburghese a capitale variabile, che mira ad agire come
catalizzatore di investimenti in infrastrutture in materia di cambiamenti climatici,
sicurezza energetica e reti europee. In particolare, il Fondo ha come obiettivo
I'investimento, di tipo equity o quasi-equity, in imprese che possiedono o
gestiscono infrastrutture nei settori del trasporto e dell’energia, soprattutto nel
settore dell’energia rinnovabile. CDP si & impegnata per un investimento
massimo di 100 milioni di euro. Il fondo si trova attualmente nella fase di
investimento. Al 31 dicembre 2013, il fondo ha richiamato circa 253 milioni di
euro ovvero circa il 35,65% della dimensione totale, di cui circa 36 milioni di euro
di competenza di CDP.

European Energy Efficiency Fund SA, SICAV-SIF (“Fondo EEEF")

Il fondo EEEF €& un fondo d’investimento promosso dalla Banca Europea degli
Investimenti e dalla Commissione Europea con il principale obiettivo di sviluppare
progetti di efficientamento energetico ed, in generale, interventi per la lotta ai
cambiamenti climatici proposti da enti pubblici nell’'ambito della EU 27. Il fondo
intende intervenire principalmente come finanziatore dei progetti (80% ca.) ed in
misura residuale come investitore nel capitale di rischio di tali iniziative. CDP ha
aderito al fondo con un impegno di investimento pari a circa 60 milioni di euro, a
fronte di una dimensione complessiva del fondo, che & tuttora in fase di fund
raising, pari a ca. 265 milioni di euro, di cui 125 milioni sottoscritti dalla
Commissione Europea a titolo di first loss. Al 31 dicembre 2013 sono stati versati
circa 42,4 milioni di euro di cui 6,3 milioni da parte di CDP.

F2i - Fondo Italiano per le infrastrutture (“Fondo F2i")

Il Fondo F2i, lanciato nel 2008 con una dimensione di oltre 1,85 miliardi di euro e
I'obiettivo di investire in asset infrastrutturali greenfield e brownfield, ha
completato il periodo di investimento nel corso del 2013. Al 31 dicembre 2013
sono stati versati dagli investitori circa 1,64 miliardi di euro ed ha gia effettuato
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distribuzioni per circa 163 milioni di euro. La politica di investimento si e
concentrata su progetti prevalentemente brownfield nelle filiere della
distribuzione del gas, del settore aeroportuale, idrico, delle reti di
telecomunicazione a banda larga, della produzione di energia da fonti rinnovabili
e del trasporto autostradale, con investimenti effettuati in 11 societa, di cui 2 gia
cedute alla fine dell’esercizio 2013.

CDP ha sottoscritto un impegno di investimento per oltre 150 milioni di euro
(8,14% degli impegni totali), ed ha versato, al 31 dicembre 2013, una somma
pari a oltre 133 milioni di euro (88,8% circa degli impegni assunti) e ricevuto
distribuzioni lorde per oltre 13 milioni di euro.

F2i — Secondo Fondo Italiano per le infrastrutture (“Fondo F2i II")

Nel corso del 2012, & stato lanciato il Secondo Fondo Italiano per le
Infrastrutture, promosso e gestito da F2i SGR. Il primo closing € avvenuto a fine
2012, con la raccolta di sottoscrizioni dagli sponsor per 575 milioni di euro. In
tale occasione CDP ha sottoscritto quote per un controvalore pari a 100 milioni di
euro. Nel corso del 2013 il Fondo F2i II ha perfezionato tre uiteriori closing
parziali, con la sottoscrizione di quote per un controvalore complessivo pari a 165
milioni di euro. Al 31 dicembre 2013 la dimensione complessiva del Fondo &
dunque pari a 740 milioni di euro. Il Fondo F2i II intende proseguire la politica di
investimento del Fondo F2i, consolidando la presenza nelle filiere attivate, con
I'aggiunta nella propria asset allocation anche della filiera del Waste to Energy
(produzione di energia da rifiuti).

Al 31 dicembre 2013 il fondo ha realizzato tre investimenti, di cui due in
coinvestimento con il Primo Fondo F2i, ed ha richiamato impegni per circa 158
milioni di euro (21,4% degli impegni sottoscritti), dei quali oltre 23 milioni versati
da CDP.

Fondo PPP Italia

Lanciato nel 2006 e gestito da Fondaco SGR, il Fondo PPP Italia € un fondo
chiuso di investimento specializzato in progetti di partenariato pubblico-privato
(PPP) ed ha come obiettivo linvestimento, di tipo equity o quasi-equity
(mezzanino), tramite partecipazioni di minoranza qualificata nei seguenti settori:
(i) edilizia civile (scuole, ospedali, uffici pubblici, ecc.), (ii) ambiente e
riqualificazione urbana, (iii) trasporti e gestione di servizi pubblici locali (public
utilities) e (iv) progetti di generazione di energia da fonti rinnovabili. La
dimensione complessiva del fondo €& pari a 120 milioni di euro, di cui CDP ha
sottoscritto quote corrispondenti ad un impegno finanziario di 17,5 milioni di
euro. Il Fondo ha concluso la fase di investimento nel dicembre 2013,
effettuando 18 investimenti, a fronte dei quali, al 31 dicembre 2013, sono stati
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richiamati impegni per circa 88 milioni di euro, pari a circa il 73% della
dimensione totale del Fondo, di cui circa 12,8 milioni di euro di competenza di
CDP. Il Fondo ha effettuato distribuzioni per circa 12,4 milioni di euro, di cui 1,8
milioni di competenza di CDP.

Fondo Immobiliare di Lombardia - Comparto Uno

Il Fondo Immobiliare di Lombardia (FIL) & un fondo chiuso immobiliare etico di
diritto italiano, riservato a investitori qualificati e gestito da Polaris Investment
Italia SGR S.p.A. 1l fondo & stato promosso dalla Fondazione Housing Sociale,
esso € stato costituito con l'obiettivo di investire prevalentemente nel territorio
lombardo nell’ “*Abitare Sociale”, ovvero I'insieme di alloggi e servizi finalizzati a
contribuire a risolvere il problema abitativo di famiglie e persone con riguardo
particolare alle situazioni di svantaggio economico e/o sociale. Per una quota
significativa degli alloggi realizzati e prevista la locazione a canoni calmierati in
via preferenziale a studenti, anziani, famiglie monoreddito, immigrati e altri
soggetti in condizione di debolezza o svantaggio sociale e/o economico.

Il fondo ha avviato la propria attivita nel 2007 (con sottoscrizioni complessive
pari a 85 milioni di euro ed una partecipazione di CDP del 23,5%) e nel corso del
2012 e stato trasformato in “fondo multi comparto”, con conseguente istituzione
del Comparto Uno, dove sono confluite tutte le attivita e passivita riferite al FIL
alla data di trasformazione dello stesso.

Il patrimonio del Fondo & allocato su otto diverse iniziative di cui cinque a Milano
e provincia, per un totale di circa 100.000 mq di superficie vendibile.

Al 31 dicembre 2013, I'ammontare del Comparto risulta pari a 327,1 milioni di
euro, di cui 156,75 milioni di euro richiamati (corrispondenti al 48% degli
impegni sottoscritti). CDP, il cui impegno di sottoscrizione rimane invariato e pari
a 20 milioni di euro (di cui 9 milioni di euro richiamati), risulta titolare del 6,11%
del Comparto.

Galaxy S.ar.l. SICAR (“"Galaxy”)

Galaxy e una societa di diritto lussemburghese costituita per effettuare
investimenti di equity o quasi-equity in progetti riguardanti le infrastrutture nel
settore dei trasporti, in particolar modo in Italia, Europa e nei Paesi OCSE,
secondo le logiche di funzionamento tipiche dei fondi di private equity. I
sottoscrittori di Galaxy sono CDP, la Caisse des Dépots et Consignations ("CDC")
e il Kreditanstalt fir Wiederaufbau (“"KfW”). La dimensione originaria del fondo
era pari a 250 milioni di euro di cui 100 milioni di euro sottoscritti da CDP, 100
milioni di euro dalla CDC e 50 milioni di euro da KfW. La societa ha chiuso il
periodo di investimento nel luglio 2009, richiamando complessivamente importi
per circa 64 milioni di euro e, nel corso della fase di disinvestimento, ha
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distribuito ai propri azionisti un totale di circa 99 milioni di euro, di cui circa 32
milioni di euro di competenza di CDP. Attualmente, Galaxy sta concentrando la
propria attivita nella gestione e vendita degli asset ancora in portafoglio.

Fondo investimenti per I’Abitare ("FIA")

Il Fondo Investimenti per I’Abitare € un fondo immobiliare riservato ad investitori
qualificati, promosso e gestito da CDPI SGR che opera nel settore dell’Edilizia
Privata Sociale (“Social Housing”), con la finalita di incrementare sul territorio
italiano l'offerta di Alloggi Sociali (ex D.M. 22 aprile 2008), da locare a canoni
calmierati e/o vendere a prezzi convenzionati a nuclei familiari “socialmente
sensibili” (art. 11 D.L. 112/2008).

Il fondo opera a supporto ed integrazione delle politiche di settore dello Stato e
degli enti locali e con [I‘aggiudicazione della gara del Ministero delle
Infrastrutture, si qualifica oggi come unico Fondo nazionale del Sistema Integrato
di Fondi Immobiliari (SIF) nell'ambito del Piano Nazionale di Edilizia Abitativa.

Il FIA opera in tutto il territorio nazionale con la modalita prevalente di “fondo di
fondi”, ovvero investe in quote di fondi comuni d’investimento immobiliari gestiti
da altre SGR o in partecipazioni di societa immobiliari, con una partecipazione,
anche di maggioranza, fino ad un limite massimo dell’'80%, ferma restando la
necessita di salvaguardare la partecipazione dei capitali privati negli investimenti
locali. Il Fondo puo altresi effettuare investimenti diretti fino al limite massimo
del 10% del proprio patrimonio.

Il FIA & stato costituito nel luglio 2010 ed ha una durata di 30 anni. La
dimensione attuale del Fondo & pari a oltre 2 miliardi di euro, di cui 1 miliardo di
euro sottoscritti da CDP. Al 31 dicembre 2013 sono stati richiamati
complessivamente circa 225 milioni di euro, di cui CDP ha versato circa 111
milioni di euro.

Fondo Investimenti per la Valorizzazione (“FIV")

Il 20 dicembre 2013, I'’Assemblea dei Partecipanti del Fondo Investimenti per la
Valorizzazione - Plus, fondo comune di investimento immobiliare di tipo chiuso
riservato ad Investitori Qualificati e dedicato all’acquisto di beni immobili di
proprieta di enti pubblici e/o di societa da questi ultimi controllate e con un
potenziale di valore inespresso, ha approvato la trasformazione del Fondo in
multi-comparto.

Il Fondo, che ha assunto la denominazione di “Fondo Investimenti per la
Valorizzazione”, € composto di due comparti, il Comparto Plus e il Comparto
Extra.

II patrimonio del Comparto Plus € costituito dai cespiti gia nella titolarita del FIV
Plus al momento della trasformazione del Fondo, mentre il Comparto Extra &
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dedicato allo sviluppo e alla gestione del portafoglio di immobili pubblici acquisito
dall’Agenzia del Demanio e dagli enti territoriali a fine dicembre 2013.

Anche a sequito della firma di un accordo di modifica degli impegni di
sottoscrizione residui di CDP sul FIV Plus, avente ad oggetto il
ridimensionamento degli stessi ad un ammontare complessivo di 100 milioni di
euro, la dimensione dei due comparti, interamente sottoscritti da CDP, al 31
dicembre 2013 risulta pari a 100 milioni di euro (di cui 20 milioni di euro
richiamati), quanto al FIV - Comparto Plus e 725 milioni di euro (di cui 495
milioni di euro richiamati), quanto al FIV - Comparto Extra.

Fondo Italiano d’Investimento

Il Fondo Italiano d’Investimento nasce dal progetto, condiviso tra il Ministero
dell’'economia e delle finanze, I'Associazione Bancaria Italiana, Confindustria,
CDP, Intesa Sanpaolo, Unicredit, Banca Monte dei Paschi di Siena e I'Istituto
Centrale Banche Popolari, di creazione di uno strumento per il sostegno
finanziario a favore delle imprese di piccole e medie dimensioni. Il fondo prevede
le seguenti tipologie di investimenti: a) assunzione di partecipazioni dirette,
prevalentemente di minoranza, nel capitale di imprese italiane, anche in
coinvestimento con altri fondi specializzati; b) interventi come fondo di fondi,
investendo in altri fondi che condividano la politica di investimento e gli obiettivi
del fondo.

Il fondo ha una dimensione di 1,2 miliardi di euro, di cui 250 milioni di euro
sottoscritti da CDP. Al 31 dicembre 2013 sono stati richiamati complessivamente
468,7 milioni di euro di cui 97,6 milioni di competenza di CDP. Le imprese
coinvolte nell’attivita del fondo alla data del 31 dicembre 2013, considerando sia
quelle oggetto di investimento diretto che quelle presenti nei portafogli dei fondi
in cui il fondo ha investito, sono circa 80 per un fatturato complessivo di oltre 4
miliardi di euro e circa 25.000 dipendenti.

3.1.5. ATTIVITA DI TESORERIA E RACCOLTA DELLA CAPOGRUPPO

3.1.5.1. GESTIONE DELLA TESORERIA E RACCOLTA A BREVE

Con riferimento all'investimento delle risorse finanziarie, si riportano gii aggregati
relativi alle disponibilita liquide, oltre all'indicazione delle forme alternative di
investimento delle risorse finanziarie, quali i titoli emessi da enti pubblici italiani.
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Stock forme di investimento delle risorse finanziarie

(milioni di euro)

31/12/2013 31/12/2012 Va"(a::::_‘)’

Disponibilita liquide e altri impieghi di tesoreria 147.507 139.062 6,1%

- Conto corrente presso Tesoreria dello Stato 132.919 132.704 0,2%

- Riserva obbligatoria 1.213 446 171,8%

- Altri impieghi di tesoreria di Gestione Separata 2.397 2.580 -7,1%

- Pronti contro termine attivi 8.264 - n/s

- Depositi attivi Gestione Ordinaria 1.313 978 34,3%

- Depositi attivi su operazioni di Credit Support Annex 1.401 2.354 -40,5%

Titoli di debito 23.054 24.347 -5,3%

- Gestione Separata 22.083 23.062 -4,2%

- Gestione Ordinaria 971 1.285 -24,4%

Totale 170.561 163.409 4,4%
Stock raccolta da banche a breve termine

(milioni di euro)

31/12/2013 31/12/2012 Va"(a:e":::‘j

Depositi e pronti contro termine passivi Gestione Separata 17.380 26.979 -35,6%

Depositi e pronti contro termine passivi Gestione Ordinaria 1.463 1.607 -9,0%

Depositi passivi su operazioni di Credit Support Annex 524 626 -16,3%

Totale 19.367 29.213 -33,7%

Posizione interbancaria netta Gestione Ordinaria -150 -630 -76,2%

Depositi netti su operazioni di Credit Support Annex 877 1.728 -49,2%

Al 31 dicembre 2013 il saldo del conto corrente presso la Tesoreria centrale dello
Stato, su cui & depositata la raccolta di CDP della Gestione Separata, si €
attestato a quota 132,9 miliardi di euro, sostanzialmente in linea con il dato di
fine 2012 (pari a 132,7 miliardi di euro).

Per quanto riguarda l'operativita OPTES, si evidenzia che CDP, in qualita di
controparte ammessa alle operazioni di gestione della liquidita del MEF, nel 2013
ha effettuato operazioni di provvista per un ammontare medio giornaliero di circa
14,5 miliardi di euro (con saldo pari a 10 miliardi di euro al 31 dicembre 2013).
Tale liquidita, nel rispetto dell’equilibrio economico-finanziario, € stata impiegata
i) per assolvere l'obbligo di Riserva, ii) in operazioni di pronti contro termine di
impiego di liquidita a breve termine con collaterale titoli di Stato italiani e iii) in
titoli di Stato italiani a brevissima scadenza.

La giacenza di liquidita puntuale sul Conto di Riserva Obbligatoria al 31 dicembre
2013 ¢é pari a 1.213 milioni di euro, a fronte di un obbligo di Riserva Obbligatoria
gia assolto e che si attestava per I'ultimo periodo di mantenimento del 2013 a
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circa 2.400 milioni di euro. Le passivita di CDP che rientrano tra quelle soggette
a riserva obbligatoria sono quelle con scadenza o rimborsabili con preavviso fino
a due anni, da cui vanno escluse le passivita verso istituzioni creditizie sottoposte
a riserva obbligatoria da parte della BCE. La gestione della riserva obbligatoria e
stata effettuata in modo da garantire la separazione contabile interna tra
Gestione Separata e Gestione Ordinaria.

Per quanto riguarda i depositi su operazioni di Credit Support Annex - CSA,
costituiti in forza degli accordi di garanzia per il contenimento del rischio di
controparte derivante da transazioni in strumenti derivati, si segnala al 31
dicembre 2013 una posizione creditoria netta pari a 877 milioni di euro, in
riduzione rispetto al medesimo dato registrato a fine 2012 (quando si era
attestato a quota 1.728 milioni di euro). Tale andamento & da ricondurre alla
variazione intervenuta nel fair value degli strumenti derivati cui tali depositi sono
associati. Anche per quanto riguarda i depositi su operazioni di CSA, la loro
gestione é tale da garantire la separazione contabile tra le due Gestioni.

Con riferimento ai depositi ed ai pronti contro termine passivi, si evidenzia che
nel corso dell’esercizio 2013 & stato avviato il piano di rientro anticipato del
rifinanziamento a tre anni della BCE (LTRO). In particolare, nel corso dell’anno
sono stati rimborsati complessivamente circa 8,9 miliardi di euro in Gestione
Separata, portando lo stock complessivo a circa 18,4 miliardi di euro, di cui 17,4
miliardi di euro in Gestione Separata ed 1 miliardo di euro in Gestione Ordinaria.

Con riferimento alla gestione della liquidita a breve termine della Gestione
Ordinaria, CDP utilizza strumenti di raccolta sul mercato monetario quali depositi
e operazioni di pronti contro termine al fine di ottimizzare la tempistica e
I'economicita del consolidamento con la raccolta a medio-lungo termine.
Eventuali eccessi temporanei di liquidita sono impiegati da CDP in depositi attivi
verso banche con elevato standing creditizio e in titoli di Stato italiani a breve
termine. La posizione netta negativa sul mercato monetario a fine dicembre 2013
risulta pari a -150 milioni di euro, rispetto ai -630 milioni di euro di fine 2012, ed
& determinata da operazioni di pronti contro termine che finanziano parzialmente
il portafoglio titoli di Stato italiani attribuito alla sopracitata Gestione. A fronte
delle passivita sui pronti contro termine risultano investimenti in titoli di Stato
italiani per 985 milioni di euro.

Per quanto concerne il portafoglio titoli a dicembre 2013 si riscontra un saldo pari
a 23,1 miliardi di euro, in lieve calo rispetto al dato di fine 2012 anche per effetto
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della naturale scadenza di alcuni titoli detenuti, solo in parte compensata da
nuovi acquisti.

3.1.5.2. ANDAMENTO DELLA RACCOLTA A MEDIO-LUNGO TERMINE

A seguito della chiusura volontaria del programma Covered Bond, deliberata da
CDP nel mese di novembre 2011, ed al conseguente programma di riacquisto
titoli del 2012, nel mese di gennaio 2013 e giunta a scadenza naturale |'ultima
serie (n. 2) ancora in essere, chiudendo pertanto tale forma di raccolta.

Al fine di diversificare ulteriormente le fonti di raccolta, nel 2013 l'utilizzo del
programma di Euro Medium Term Notes di CDP & stato esteso anche alla
Gestione Separata. Nel corso del 2013 sono state effettuate nuove emissioni per
un valore nominale complessivo pari a 2.955 milioni di euro, di cui 2.355 milioni
di euro di competenza della Gestione Separata e 600 milioni di euro in Gestione
Ordinaria. Le caratteristiche finanziarie delle emissioni effettuate nel 2013 sono

riportate nella tabella sottostante.

Flusso raccolta a medio-lungo termine

{milioni di euro)

Programma EMTN Data e"“::g:é Valore nominale Cara:iifar’i‘s;tii:::
Emissione (scadenza 10-gen-2019) 18-set-13 250 TF 3,500%
Emissione (scadenza 15-ott-2020) 15-0tt-13 750 TF 3,750%
Emissione (scadenza 08-nov-2023) 8-nov-13 250 TF 4,125%
Emissione (scadenza 15-nov-2023) 15-nov-13 250 TF 4,125%
Emissione (scadenza 20-nov-2018) 20-nov-13 100 TF 3,010%
Emissione (scadenza 11-dic-2028) 11-dic-13 200 TF 4,500%
Emissione (scadenza 20-dic-2023) 20-dic-13 500 CMS
Emissione (scadenza 23-dic-2019) 23-dic-13 350 TF 3,093%
Emissione (scadenza 27-dic-2023) 27-dic-13 305 TF 4,164%
Totale 2.955

- Di cui di competenza della Gestione Separata 2.355

- Di cui di competenza della Gestione Ordinaria 600

Con riferimento alle linee di finanziamento concesse dalla Banca Europea per gli
Investimenti, si segnala che nel corso del 2013 & stato firmato un nuovo accordo
finalizzato al finanziamento di un‘operazione in project finance nel settore
autostradale per un importo complessivo pari a 350 milioni di euro (Gestione
Separata); tale linea di finanziamento e stata interamente erogata nel corso
dell’'anno. Nel periodo di riferimento CDP ha inoltre richiesto ed ottenuto tre
nuove erogazioni per un importo complessivo pari a 46 milioni di euro in
Gestione Ordinaria, portando pertanto I'ammontare complessivo delle erogazioni
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a 396 milioni di euro. Si riportano di seguito le caratteristiche di tali linee di
finanziamento.

Flusso raccolta a medio-lungo termine
(milioni di euro)

Data emissione/

Linee di credito BEI Valore nominale

raccolta
Tiraggio (scadenza 31-dic-2027) 30-apr-13 350
Tiraggio (scadenza 30-giu-2028) 14-giu-13 11
Tiraggio (scadenza 30-giu-2028) 3-lug-13 5
Tiraggio (scadenza 15-set-2028) 30-set-13 30
Totale 396
- Di cui di competenza della Gestione Separata 350
- Di cui di competenza delia Gestione Ordinaria 46

Si evidenzia che nel corso dell’anno si & provveduto al rimborso anticipato di una
linea di finanziamento BEI per un ammontare complessivo pari a circa 43 milioni
di euro, portando pertanto la raccolta netta di tale operativita a 353 milioni di
euro.

Per completezza si riporta di seguito la posizione complessiva di CDP in termini di
raccolta a medio-lungo termine al 31 dicembre 2013 rispetto a quanto riportato
alla chiusura del 31 dicembre 2012, per singola tipologia di prodotto.

Stock raccolta a medio-lungo termine

(milioni di euro)

Variazione
12/201 31/12

31/12/2013 /12/2012 (perc.)

Raccolta da banche a medio-lungo termine 3.366 3.026 11,2%

Linee di credito BEL 3.366 3.026 11,2%

- di cui Gestione Separata 350 - n/s

- di cui Gestione Ordinaria 3.016 3.026 -0,3%

Raccolta rappresentata da titoli obbligazionari 6.782 6.407 5,9%

Programma covered bond - 2.562 n/s

- Titoli emessi - 2.563 n/s

- Rettifica IAS/IFRS - (0,5) n/s

Programma EMTN 6.782 3.845 76,4%

- Titoli emessi 6.801 3.846 76,8%

- di cui Gestione Separata 2.355 - n/s

- di cui Gestione Ordinaria 4.446 3.846 15,6%

- Rettifica IAS/IFRS (19) (1) n/s
T It:

otale raccolta da banche e rappresentata da titol 10.148 9.433 7,6%

obbligazionari
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3.1.5.3. ANDAMENTO DEL RISPARMIO POSTALE

Al 31 dicembre 2013 lo stock di Risparmio Postale comprensivo di Libretti postali
e di Buoni fruttiferi di pertinenza CDP ammonta complessivamente a 242.417
milioni di euro, rispetto ai 233.631 milioni di euro riportati alla chiusura del 31
dicembre 2012, registrando un incremento di circa il 4%.

Nello specifico, il valore di bilancio relativo ai Libretti postali &€ pari a 106.920
milioni di euro mentre quello dei Buoni fruttiferi, valutato al costo ammortizzato,
e risultato pari a 135.497 milioni di euro.

Stock Risparmio Postale

(milioni di euro)

31/12/2013 31/12/2012 Va’i(a:;‘r’":‘_‘;
Libretti di risparmio 106.920 98.778 8,2%
Buoni fruttiferi 135.497 134.853 0,5%
Totale 242.417 233.631 3,8%

L'aumento dello stock di Risparmio Postale & prevalentemente riconducibile al
flusso positivo di raccolta netta CDP registrato sui Libretti e, in via residuale,
all’incremento registrato sullo stock dei Buoni fruttiferi.

Il Risparmio Postale continua a costituire una componente rilevante del risparmio
delle famiglie. In particolare, nel corso del 2013 il peso del Risparmio Postale sul
totale delle attivita finanziarie delle famiglie sotto forma di raccolta bancaria
(conti correnti, depositi e obbligazioni), risparmio gestito, titoli di Stato e
assicurazioni ramo vita € rimasto sostanzialmente stabile e pari, a dicembre
2013, al 14,4%.

In termini di flusso di raccolta netta, i Libretti hanno registrato un flusso positivo
pari a 7.332 milioni di euro, in crescita rispetto alla performance del 2012,
quando la raccolta era stata positiva per 4.662 milioni di euro. Tale ulteriore
incremento € riconducibile ai risultati positivi ottenuti dal Libretto SMART, nuova
tipologia di libretto nominativo ordinario, lanciato a partire dal 1° gennaio 2013.
Tra le novita introdotte con il Libretto SMART si segnalano la possibilita di
ottenere un tasso premiale al ricorrere di specifiche condizioni inerenti al
mantenimento e/o al versamento ricorrente di importi predefiniti e di usufruire di
nuovi servizi informativi e dispositivi anche attraverso la piattaforma online e
mobile dedicata. In particolare, a fronte di una raccolta netta sul Libretto SMART
nel corso del 2013 pari a 18.910 milioni di euro, I'ammontare complessivo di
migrazioni dai Libretti Ordinari & stato pari a 11.529 milioni di euro.
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Conseguentemente, nel corso dell’anno 2013, lo stock dei Libretti nominativi
ordinari, pur continuando ad essere la principale componente dell'intero stock
Libretti (79%), e risultato in calo del 12%, a fronte degli importanti risultati
conseguiti dal Libretto SMART che, al 31 dicembre 2013, rappresenta il 18%
dello stock totale Libretti.

Si riporta di seguito il dettaglio dei flussi di raccolta netta relativa ai Libretti
suddivisi per prodotto.

Libretti di risparmio - raccolta netta

(mifioni di euro)

Raccolta netta

Racoolta netta

Versamenti  Prelevamenti 2013 2012
Libretti nominativi 118.620 111.272 7.348 4.740
- Ordinari 93.782 105.803 -12.020 4.640
- Ordinari SMART 23.227 4.316 18.910 -
- Vincolati - 0,03 -0,03 -0,04
- Dedicati ai minori 672 450 222 242
- Giudiziari 938 702 236 -142
Libretti al portatore 5 22 -17 -78
- Ordinari 5 22 -17 -78
- Vincolati - 0,001 -0,001 -
Totale 118.625 111.293 7.332 4.662
Libretti di risparmio
(mifioni di euro)
31/12/2012 Raccotanetta ~ RiaSS e oy /01/2013- Ritenute  31/12/2013
31/12/2013
Libretti nominativi 98.695 7.348 0 1.028 -217 106.854
- Ordinari 95.603 -12.020 -11 623 -134 84.060
- Ordinari Smart 18.910 11 312 -65 19.170
- Vincolati 4 -0,03 -0,003 0,001 4
- Dedicati ai minori 2.389 222 73 -15 2.669
- Giudiziari 699 236 20 -4 951
Libretti al portatore 83 -17 - 0,03 -0,01 66
- Ordinari 82 -17 0,03 -0,01 66
- Vincolati 0.5 -0 0,5
Totale 98.778 7.332 1] 1.028 -217 106.920

Lo stock dei BFP al 31 dicembre 2013 ammonta a 135.497 milioni di euro,
registrando un incremento complessivo dello 0,5% rispetto al 2012 per effetto
del negativo andamento della raccolta netta, pitu che compensato dagli interessi
maturati nel periodo di riferimento.

Per i Buoni, lo stock include altresi i costi di transazione derivanti
dall’applicazione dei principi contabili IAS/IFRS, costituiti dalla commissione di
distribuzione prevista per tutte le tipologie di Buoni emessi dal 2007 fino al
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31/12/2010. Nella voce Premi maturati su BFP & incluso il valore scorporato delle
opzioni implicite per i buoni indicizzati a panieri azionari.

Buoni fruttiferi postali - stock CDP

(milioni di euro)

31/12/2012 Racoolla  competenra Rtenute Costidl Premimaturatl  31/12/2013
Buoni ordinari 70.280 -4.332 2.367 -90 23 68.248
Buoni a termine 364 -64 0,1 -2 298
Buoni indiczzati a scadenza 4.644 -1.945 111 -24 60 2.847
Buoni BFPPremia 4.556 -945 140 -5 124 3.871
Buoni indicizzati inflazione tatiana 12.817 1.559 340 -16 14.700
Buoni dedicati ai minori 3.890 419 160 -3 4.466
Buonia 18 mesi 6.647 -5.143 75 -29 1.549
Buonia 18 mesi Plus 10.571 -9.538 165 -57 1.141
Buoni BFP3x4 7.347 6.592 473 14.412
Buoni 7Insieme 899 246 42 1.187
Buonia 3 anni Plus 9.135 -291 333 9.177
Buonia 2 anni Plus 2.848 284 52 3.225
Buoni BFP Fedelta 856 5.881 78 6.815
Buoni BFP3x4 Fedelta 1.759 50 1.809
Buoni BFP Renditalia 392 4 396
Buoni BFP Europa 211 1 -5 208
Buoni BFP Impresa 34 0,1 35
Buoni BFP RisparmiNuovi 1.06S 6 1.071
Buoni BFP Eredta Sicura 43 0,2 43
Totale 134.853 -3.771 4.437 -226 23 179 135.497

Nota: La voce Costi di transazione include il risconto dellassestarento della commissione relativa agli anni 2007-2010

I flussi lordi di sottoscrizioni dei Buoni, nel corso del 2013, sono stati pari a
24.669 milioni di euro, in calo del 16% rispetto al 2012. Le tipologie di Buoni
fruttiferi interessate da maggiori volumi di sottoscrizioni sono state le seguenti:
Buono 3x4 (30% delle sottoscrizioni complessive), Buono Fedelta a 3 anni (24%
delle sottoscrizioni complessive), il Buono indicizzato all’inflazione italiana (14%
delle sottoscrizioni complessive) ed il Buono 3x4 Fedelta (7% delle sottoscrizioni
complessive).

Per quanto riguarda I'ampliamento della gamma di prodotti postali offerta da CDP
ai risparmiatori, si segnala il lancio, nel corso dell'anno, oltre che del Buono
Fedelta a 3 anni e del Buono 3x4 Fedelta, anche del Buono Renditalia, del Buono
Europa, del Buono Eredita Sicura, del Buono RisparmiNuovi e del Buono Impresa.
Con riferimento al Buono Renditalia ed al Buono Europa si evidenzia che gli stessi
sono indicizzati, rispettivamente, ai rendimenti del BOT a 6 mesi e all'indice
azionario EuroStoxx 50. Il Buono RisparmiNuovi, il Buono Impresa ed il Buono
Eredita Sicura sono invece rivolti a particolari categorie di clientela; in
particolare, il primo & rivolto a coloro che investono nuova liquidita, il secondo e
sottoscrivibile dalle piccole e medie imprese, artigiani e liberi professionisti con
partite IVA, mentre il terzo € dedicato ai beneficiari di una procedimento
successorio presso Poste Italiane.
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Per motivi connessi all’ottimizzazione della gamma dei prodotti offerti, alcuni dei
Buoni offerti da CDP non sono piu sottoscrivibili alla data di redazione del
bilancio, in particolare il Buono indicizzato a scadenza, il Buono Premia, il Buono
a 18 mesi Plus, il Buono a 2 anni Plus, il Buono a 3 anni Plus ed il Buono 3x4
Fedelta.

Buoni fruttiferi postali - raccolta netta COP

(milioni di euro)

Sottoscrizioni Rimborsi Raccolta ;;?; Raccolta ;;"’:; Vari(apz:::e)
Buoni ordinari 909 5.241 -4.332 -6.887 -37,1%
Buoni a termine 0,4 64 -64 -94 -32,6%
Buoni indicizzati a scadenza - 1.945 -1.945 -1.633 19,1%
Buoni BFPPremia - 945 -945 -1.917 -50,7%
Buoni indicizzati inflazione italiana 3.475 1.916 1.559 -1.617 n/s
Buoni dedicati ai minori 649 230 419 445 -5,8%
Buonia 18 mesi 999 6.142 -5.143 -5.249 -2,0%
Buonia 18 mesi Plus 659 10.196 -9.538 3.052 n/s
Buoni BFP3x4 7.361 769 6.592 5.265 25,2%
Buoni 7Insieme 328 81 246 879 -72,0%
Buoni a 3 anni Plus 101 392 -291 9.010 n/s
Buonia 2 anni Plus 477 192 284 2.813 -89,9%
Buoni BFP Fedelta 6.047 166 5.881 854 588,5%
Buoni BFP3x4 Fedelta 1.846 88 1.759 - n/s
Buoni BFP Rendkalia 417 26 392 - n/s
Buoni BFP Europa 219 8 211 - n/s
Buoni BFP Impresa 37 3 34 - n/s
Buoni BFP RisparmiNuovi 1.099 34 1.065 - n/s
Buoni BFP Eredita Sicura 45 3 43 - n/s
Totale 24.669 28.440 -3.771 4,922 n/s

Con riferimento al livello di raccolta netta CDP, si rileva per i Buoni fruttiferi un
flusso negativo per 3.771 milioni di euro a fronte di una raccolta positiva del
2012 pari a 4.992 milioni di euro. Tale risultato € dovuto prevalentemente
all’elevato flusso di rimborsi in coincidenza con la scadenza naturale di Buoni a
18 mesi e a 18 mesi Plus di natura prevalentemente dematerializzata, solo in
parte oggetto di reinvestimento in nuovi Buoni. Per i Buoni di competenza MEF si
rileva, invece, un volume di rimborsi pari a 7.226 milioni, inferiori di circa il 14%
rispetto al 2012. Di conseguenza, la raccolta netta complessiva sui Buoni
fruttiferi (CDP+MEF) del 2013 risulta negativa per 10.997 milioni di euro, a
fronte del risultato negativo del 2012 pari a 3.530 milioni di euro.
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Buoni fruttiferi postali - raccolta netta complessiva (CDP+MEF)

(milioni di euro)

Raccolta nzt;: Rimborsi MEF Raccolta 'z‘:t;; Raccolta ;gtlt; Varl(apzelo;‘r:;
Buoni ordinari -4.332 6.733 -11.064 -13.587 -18,6%
Buoni a termine -64 493 -557 -1.846 -69,8%
Buoni indicizzati a scadenza -1.945 - -1.945 -1.633 19,1%
Buoni BFPPremia -945 - -945 -1.917 -50,7%
Buoni indicizzati inflazione italiana 1.559 - 1.559 -1.617 n/s
Buoni dedicati ai minori 419 - 419 445 -5,8%
Buoni a 18 mesi -5.143 - -5.143 -5.249 -2,0%
Buoni a 18 mesi Plus -9.538 - -9.538 3.052 n/s
Buoni BFP3x4 6.592 - 6.592 5.265 25,2%
Buoni 7Insieme 246 - 246 879 -720%
Buoni a 3 anni Plus -291 - -291 9.010 n/s
Buoni a 2 anni Plus 284 - 284 2.813 -89,9%
Buoni BFP Fedelta 5.881 - 5.881 854 588,5%
Buoni BFP3x4 Fedelta 1.759 - 1.759 - n/s
Buani BFP Renditalia 392 - 392 - n/s
Buoni BFP Europa 211 - 211 - n/s
Buani BFP Impresa 34 - 34 - n/s
Buani BFP RisparmiNuavi 1.065 - 1.065 - n/s
Buoni BFP Eredita Sicura 43 - 43 - n/s
Totale -3.771 7.226 -10.997 -3.530 211,6%

Considerando anche i Libretti di risparmio, la raccolta netta complessiva
(CDP+MEF) risulta negativa per 3.665 milioni di euro, a fronte di una raccolta
positiva nel 2012 pari a 1.132 milioni di euro. In particolare, si segnala come la
raccolta netta negativa registrata complessivamente sui Buoni (CDP+MEF) sia
stata solo in parte compensata dal risultato positivo della raccolta netta sui
Libretti.

Raccolta netta complessiva Risparmio Postaie (CDP+MEF)

(mifioni di euro)

Raccolta netta Raccolta netta Variazione

2013 2012 (perc.)

Buoni fruttiferi postali -10.997 -3.530 211,6%
- di cui di competenza CDP -3.771 4,922 n/s

- di cui di competenza MEF -7.226 -8.452 -14,5%
Libretti di risparmio 7.332 4.662 57,3%
Raccolta netta CDP 3.561 9.584 -62,8%
Raccolta netta MEF -7.226 -8.452 -14,5%
Totale -3.665 1.132 n/s

3.1.5.4. CONVENZIONE CON POSTE ITALIANE S.pP.A.

La vigente Convenzione tra CDP e Poste Italiane per il triennio 2011-2013,
stipulata in data 3 agosto 2011, con i successivi accordi integrativi del 2011 e del
2012, e stata tacitamente rinnovata per il prossimo triennio 2014-2016. CDP e
Poste hanno comunque avviato un tavolo negoziale per ridefinire, attraverso la
stipula di una<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>