
4. PERFORMANCE DEL GRUPPO 


Il Gruppo (DP opera a sostegno della crescita del Paese e impiega le sue risorse, prevalentemente raccolte at­
traverso il Risparmio a favore dello sviluppo del territorio nazionale, delle infrastrutture strategiche per 
il Paese e delle imprese nazionali favorendone la crescita e l'internazionalizzazione. 
Nel corso dell'ultimo decennio (DP ha assunto un ruolo nel supporto delle politiche industriali del 
Paese anche grazie all'adozione di nuove modalità operative; in particolare, oltre agli strumenti di debito tra­
dizionali quali mutui di scopo, finanziamenti corporate, project finance e garanzie, (DP si è dotata anche di 
strumenti di equity con cui ha effettuato investimenti sia diretti indiretti (tramite fondi comuni e veicoli di 
investimento) principalmente nei settori energetico, delle reti di trasporto, immobiliare, nonché allo scopo di 
supportare la crescita dimensionale e lo sviluppo internazionale delle PMI e di imprese di rilevanza strategica. 
Tali strumenti si affiancano, inoltre, a una attività di gestione di fondi conto terzi e di strumenti agevolativi per 
favorire la ricerca e l'internazionalizzazione delle imprese. 

Di seguito si riporta una tabella con la sintesi dei principali strumenti per linea di attività: 

_______F_in_an_z_ia_m_en_t_i/G_a_ra_n..-zi_e_______ _________ Altro (conto terzi, agevolazioni) 

EEEF European Energy 
Efficiency 

Enti Pubblici e 
CDP /mmobì/iore 

Territorio .tvtJUi ci SCOPO riA . Fondo InveStimenll 

Sl\CE ibrtr;r;",,,\ 
per /I\birare • Anticipazioni debiti PA 

RealEstate 
FlV· Fondo /nvestìmenri 
per la Valorizzozione 

Fondo Immobiliote 
di Lombardia 

F2i - Fondo Italiano 

Infrastrutture 

Finanziamenti corporate 
e project finance 

Garanzie 

per le infrastrutture 

!\;1arguerite Fund 

SACE (garanzie finanziarie) 
,n'ramed fund 

Fondo PPP 

Plafond Imprese Wrv1I, Strumentali, MID) FRI - Fondo Rotativo 

Plafond settole residenziale 

Fondi a favore delle colpite da 

FSI· Fondo Strategico Italiano 

FII - Fondo Italia no 

per il sos:egno alle Imprese 
e gli Investimenti in ricerca 

calamità naturali d'Investimento Fondo Kyoto 

Imprese Plafond Export Banca t'El - Fondo Europeo Fondo Intermodalità 

SACE (garanzie all'export, polLaa per gli Investimenti Fondo veicoli a minimo impatto 

investimenti, operazioni di rilievo SIIv1EST (partecipazioni dirette a",bientaie 

s:ra:egico) e Fondo di Venture Capitai) Patti Territoriali e Contratti dArea 

SACE (factoring) S!MEST (fondi 295 e 394) 

Nota: Ove non sia indicata una specifica società del Gruppo CDP l'operatività si riferisce alla Capogruppo. 

Nel corso del 2015 il Gruppo ha mobilitato e gestito risorse per circa 30 miliardi di euro, in crescita rispetto al 
2014 (+6%). Le linee di attività cui sono state rivolte tali risorse sono state le "Imprese" per il 74%, gli "Enti 
Pubblici e Territorio" per il 20% del e le "Infrastrutture" per il 6%. 
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Risorse mobilitate e gestite per linee di attività - Gruppo CDP 

Linee di all,vilà 2014 Variazione 

Enti Pubblici e Territorio 5.826 11.445 (5.619) -49,1% 

CDPS.pA 4.477 9.706 (5229) -53.9% 

Gruppo S/',CE 1.350 1.644 (293) -17.8% 

CDPI SGR 116 446 (331) -74.1% 

Operazioni ,nfragruppo (117) (351) 23,d -66.6% 

Infrastrutture 1.979 1.998 (19) -0,9% 

CDPS.pA 1.964 1.974 ('O) -0.5% 

Gruppo S.A.CE 15 23 (8) -35.1% 

Imprese 21.999 15.120 6.879 45,5% 

CDPSpA. 10.486 7.610 2.877 37.8% 

Gruppo SACE 12119 5176 74,6% 

SIN'iEST 5.388 2.620 2.768 n.s. 

FSI 90 (239) -72,7% 

n.s 

Totale risorse mobilitate e gestite 29.804 28.562 1.242 4,3% 

Operazioni non ricorrenti (377) 377 n.s. 

FSI (377) 377 n.s. 

Totale complessivo 29.804 28.185 1.619 5,7% 

4.1 PERFORMANCE DELLA CAPOGRUPPO 

4.1.1 ATTIVITÀ DI IMPIEGO 

Nel corso dell'esercizio 2015 (OP ha mobilitato e gestito risorse per quasi 'i 7 miliardi di euro, soprattutto at­
traverso il supporto alle imprese, anche con nuovi strumenti di debito entrati a nel corso dell'esercizio 
(plafond imprese MIO e plafond nel settore residenziale), Il finanziamento dei programmi di investimento delle 
regioni e degli investimenti in sviluppo e innovazione delle imprese italiane (quest'ultima operatività è 
stata avviata nel corso del 201 

Di particolare rilievo le risorse mobilitate a fronte della garanzia di liquidità al Fondo di Risoluzione Nazionale 
nel 2015 per 1,7 miliardi di euro. 

Risorse mobilitate e gestite - CDP 

Linee d' artività (milioni di euro e %) 31/12/2015 31i12/20H Variazione (+/-) Va riazione (%) 

Enti Pubblici e Territorio 4.477 9.706 (5.229) -53,9% 

Enti pubblici 4.249 9.123 (4874) -53,4% 

Partecipazioni e Fondi 228 583 (355) -60.9% 

Infrastrutture 1.964 1.974 (10) -0,5% 

Impieghi di Interesse Pubblico 930 828 102 12,3% 

Finanziamenti 1.058 1.113 (55) -5,0% 

Partecipazioni e Fondi (24) 33 (57) n.S. 

Imprese 10.487 7.610 2.877 37,8% 

Supporto Economia 9.620 7.589 2.030 26,8Qb 

Finanziamenti 859 859 n.s. 

e Fondi 8 28 -61,6% 

Totale risorse mobilitate e gestite 16.928 19.290 (2.362) -12,2% 
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Nel dettaglio, Il volume di risorse mobilitate e gestite nel 2015 è relativo prevalentemente: 
i) 
 alla concessione di finanziamenti destinati a enti pubblici principalmente per investimenti delle regioni 

territorio e con oneri di rimborso sul bilancio dello Stato finalizzati a programmi di edilizia scolastica (pari 
complessivamente a 4,2 miliardi di euro, ovvero il 25% del totale); 

ii) a operazioni a favore di imprese finalizzate al sostegno dell'economia e per gli investimenti in ricerca, svilup­
po e innovazione (10,5 miliardi di euro, pari al 62% del totale); 

iii) a finanziamenti per lo sviluppo delle infrastrutture principalmente nel settore della viabilità e dei trasporti 
(pari a 2 miliardi di euro, 11 % del totale). 

Il volume complessivo di risorse mobilitate e gestite è caratterizzato da alcune operazioni di rilevante importo 
quali un finanziamento al Commissario Straordinario del Comune di Roma per 4,8 miliardi di euro nel 2014 
e anticipazioni per il pagamento dei debiti della Pubblica Amministrazione per 2,8 miliardi di euro nel 2014 e 
0,8 miliardi di euro ne12015; al netto di tali operazioni, il volume dì risorse mobilitate e nel2015 registra 
un incremento del 24%. 

Enti Pubblici e Territorio 

Gli interventi della Capogruppo in favore enti pubblici e degli organismi di diritto pubblico sono attuati 
prevalentemente tramite l'Area d'Affari" Enti Pubblici", il cui ambito di operatività riguarda il finanziamento di 
tali soggetti mediante prodotti offerti nel rispetto dei principi di accessibilità, uniformità di trattamento, prede­
terminazione e non discriminazione. 

Si evidenziano di seguito i principali dati patrìmonialì (che includono sia dati di stato patrimoniale sia gli impe­
gni) ed economici, riclassificati secondo criteri gestionali, unitamente ad alcuni indicatori significativi. 

Enti pubblici· Cifre chiave 

(milioni di euro) 
 31/12/2015 31/12/2014 

Dati patrimoniali 

Somme da erogare 

Impegri 

Dati economici riclas.s.ificati 

iV,arglne dì intelesse 

Margine di interrnedìazione 

Risultato di 

79.389 

5.408 

10.693 

299 

302 

287 

82093 

5.952 

9.566 

319 

323 

317 

Indicatori 

Indici di rischiosità del credito 

Soffe'enze e Inaderr>pienze 8robabilì lorde/Esposizione lorda'­ 0,1% 0,1% 

Rettifiche nette su crediti/Esposizione 0,011% 0,001% 

Indici di redditività 

Margine attività fruttifere oassìvltà onerose 0.4% 0.4% 

Rapporto cost/income 1,9% 1,7% 

Quota di mercato 48,2% 

(') l'esposizione include Crediti verso banche e verso clientela e gli impegni a erogare 

Con riferimento alle iniziative promosse nel corso del 2015, si segnala che si è proceduto a: 
• 
 intervenire a sostegno degli enti locali delle regioni Emilia-Romagna, Lombardia e Veneto, colpiti dal sisma 

del maggio 2012, per il differimento del pagamento, senza addebito di ulteriori interessi, di alcune rate dei 
prestiti concessi in loro favore; 

• 
 lanciare, nel primo e secondo semestre dell'anno, programmi di rinegoziazione di prestiti in favore delle 
regioni, delle province e città metropolitane e dei comuni ai quali hanno aderito più di 1.000 enti territoriali, 
per un importo complessivo di prestiti rinegoziati pari a 18,4 miliardi di euro, di cui 0,2 miliardi di euro ap­
partenenti al portafoglio MEF; 
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• 	 concedere prestiti in favore delle regioni per un importo complessivo di 0,9 miliardi di euro, con oneri di am­
mortamento a carico del bilancio dello Stato e utilizzo di provvista destinati al finanziamento di interventi 
di edilizia scolastica di cui all'art. 10 del D.L. 104/2013; 

• 	 intervenire nuovamente in favore dello sblocco dei pagamenti per i debiti della Pubblica Amministrazione, 
concedendo, ai sensi di quanto previsto dall'art. 8 del D.L. 78/2015, anticipazioni di liquidità in favore degli 
enti locali, a valere su fondi statali, per un importo di 0,8 miliardi di euro, interamente erogati nel 2015; 

• 	 avviare le attività relative al cd. Fondo Kyoto 3", dotato di miliardi di euro di risorse, per la concessioneU 

di finanziamenti agevolati in favore, principalmente, degli enti locali, destinati a interventi di efficientamento 
energetico di immobili di proprietà pubblica adibiti all'istruzione scolastica. AI riguardo è stato sottoscritto 
un addendum con il Ministero dell'Ambiente e della Tutela del Territorio e del Mare ed è stata gestita l'acqui­
sizione di domande di finanziamento da parte di circa 150 enti relative a circa 630 progetti, per un importo 
di 0,1 miliardi di euro. 

Per quanto concerne lo stock di crediti, al31 dicembre 2015 l'ammontare è risultato pari a 79,4 miliardi di euro, 
in calo rispetto al dato di fine 201416 (82,1 miliardi di euro) Nel corso dell'anno, infatti, l'ammontare di debito 
rimborsato e di estinzioni anticipate è stato superiore rispetto al flusso di erogazioni di prestiti senza pre-am­
mortamento, unitamente al passaggio in ammortamento di concessioni pregresse. 

Complessivamente lo stock delle somme erogate o in ammortamento e degli impegni risulta pari a 88,8 miliardi 
di euro, registrando un decremento del 2% rispetto al 2014 (90,3 miliardi di euro) per effetto di un volume di 
quote di rimborso del capitale in scadenza nel corso del 2015 superiore al flusso di nuovi finanziamenti. 

Enti pubblici - Stock crediti verso clientela e banche per tipologia ente debitore 

(milioni di euro e %) 31/12/2015 31/12/20 4 Variazione (+/-) Variazione (%J

"-- --, 
---" Enti locali 	 30.348 31.581 (1.234) -3,9% 

Regioni e province autonome 	 13.037 12.764 273 2,1% 

i\ltri enti Dubbki e org. dir. pubb. 	 2.283 2585 (301) -11.7% 

S:ato 	 32.477 -il,O% 

Totale somme erogate o in ammortamento 	 78.145 80.771 (2.626) -3,3% 

Ret:ifiche IAS/IFRS 1.245 1.322 

Totale crediti 79.389 82.093 

Totale somme erogate o in ammortamento 78.145 80.771 (2.626) -3,3% 


Impegni 10.693 1.127 11,8% 


Totale crediti (inclusi impegni) 	 88.838 90.337 (1.500) -1,7% 

La quota di mercato di CDP nel2015 si è attestata al 48,2%, stabile rispetto al dato di fine 2014. Il comparto 
di riferimento è quello dello stock di debito complessivo degli enti territoriali e dei prestiti a carico di Ammi­
nistrazioni Centrali17 La quota di mercato è misurata sulle somme effettivamente erogate, pari, per CDr, alla 
differenza tra crediti verso e banche e somme da erogare su prestiti in ammortamento. 

Relativamente alle somme da erogare su prestiti, comprensive anche degli impegni, l'incremento del 4% del­
lo stock è ascrivibile principalmente al volume di nuove concessioni, superiore rispetto al flusso di erogazioni 
registrate nel corso dell'anno, e a rettifiche su impegni (escludendo l'operatività, a valere sui fondi dello Stato, 
riferita alle anticipazioni di liquidità per i pagamenti della Pubblica Amministrazione). 

16 Il dato relativo al 2014 differisce da quanto pubblicato nel relativo bilancio per effetto di una riclassifica gestionale tra l'Area d'Affari Impieghi di Interesse 
Pubblico ed Enti Pubblici. 

17 Banca d'Italia, Supplemento al Bollettino Statistico (Indicatori monetari e finanziari): Finanza pubblica, fabbisogno e debito, Tavole TCCE0225 e TCCE02S0. 
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Somme da erogare 5.408 

Enti pubblici· Stock somme da erogare 

3'/12/2014 Variazione (+/-) Variazione 

5.952 (544) -9,1% 

10.693 9.566 1.127 11 

Totale somme da erogare (inclusi impegni) 16.101 15.518 583 3,8% 

In termini di flusso di nuova operatività, nel corso del 2015 si sono registrate nuove concessioni di prestiti per 
un importo pari a 4,2 miliardi di euro. La diminuzione dei volumi è riconducibile sostanzialmente al perfeziona­
mento, nel 2014, di un finanziamento straordinario, a carico del bilancio dello Stato, in favore della Gestione 
Commissariale del Comune di Roma pari a 4,8 miliardi di euro, nonché al minor volume delle anticipazioni di 
liquidità per il pagamento dei debiti della Pubblica Amministrazione in favore degli enti locali (2,8 miliardi di 
euro nel 2014 rispetto a 0,8 miliardi di euro nel 201 Tali minori volumi sono parzialmente compensati dal 
rilevante incremento dei prestiti concessi in favore delle regioni. 

Enti pubblici· Flusso nuove stipule 

Enti locali 691 77 1 (80) -10,4% 

Regioni 1.604 222 1,382 n.s. 
Enti puobliCi non territoriali 114 (48) -29,8% 

Prestiti Stato 939 4.888 (3949) -80,8% 

Anticipazioni debiti PA 838 2.798 (1960) -ìO,l% 

Finanziamenti di irteresse pubblico 64 282 (2 8) -77,3% 

Totale 4.249 9.123 (4.874) -53,4% 

Nota: le anticipazioni debiti PA sono a valere su fondi del MEF. 

Il flusso delle nuove stipule ha interessato diverse tipologie di opere come di seguito riportate: 

Enti pubblici Flusso stipule per scopo 

(milioni di eldO e %) 31/12/2015 31/12/2014 V"rl3zione (+/-) VariaZione (%.; 

Edilizia pubblica e sociare 61 . 7 -47.9% 

i:dllizia scolastica e universitaria 1.020 181 r.s. 

Impianti SpOrtivi, ricreativi e ricettlvi 34 25 9 34,4% 

Opere di edilizia sanitaria 0,5 l (al -19,1% 

Opere di ripristro ca.2mità naturali 9 (9) -100,0% 

Opere di viabilità e trasporti 2ì2 323 (51) -15)% 

Opere idriche 40 46 (6) -12,2% 

Opere igieniche 11 18 (7) -40,0% 

Opere settore ererge:lco 16 22 (6) -27,3% 

Mutui vari C-j 1.921 5561 

Totale investimenti 3.376 6.302 (2.927) -46,4% 

36 23 55,6% 

4.249 9.123 (4.874) ·53,4% 

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

Debiti fuoli bilancio riconosciuti e altre paSSività 

,,,,,',,,,,,,rm debiti PA 

Totale 

Con riferimento al dettaglio per prodotto delle nuove concessioni, si rileva, al netto del finanziamento a favore 
del Commissario Straordinario del Comune di Roma che ha caratterizzato i finanziamenti senza pre-ammor­
tamento del 2014, un sensibile aumento del volume di tali prestiti e di quelli con pre-ammortamento stipulati 
dalle regioni, Inoltre si registra, da parte degli enti locali, un incremento della richiesta del prestito ordinario 
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e una riduzione del prestito flessibile, mentre risulta limitata la contribuzione derivante dal prodotto prestito 
chirografario destinato esclusivamente a enti pubblici non territoriali. 

Enti pubblici - Flusso stipule per prodotto 

(milioni di euro e %) 31/12/2015 31/12/2014 Variazione (+ 1-) Varrazione (%) . 
Prestito ordinario 557 429 127 29,7% 

Prestito flessibile 134 343 (209) -61,0% 

Prestito chirografario e mutuo fondiario 64 121 (57) -47,2% 

Prestito carico Stato e regioni 2.607 5432 (2825) -52,0% 

dìcuì: 

senza pre-ammort0lliento 2.397 5432 (3035) 55,9% 

con pre-arnrnortarnemo 270 210 11.5. 

Titoli 50 50 n.s. 

Totale 3.411 6.325 (2.914) -46,1% 

Anticipazioni debiti PA 838 2.798 (1960) -70,1% 

Totale 4.249 9.123 (4.874) -53,4% 

Le erogazioni sono risultate pari a 3,3 miliardi di euro, registrando una significativa contrazione (-46%) rispetto 
al dato del 2014 (6,1 miliardi di euro); in particolare, se si escludono le risorse erogate in favore della Gestione 
Commissariale del Comune di Roma nel 2014 (0,5 miliardi di euro), la diminuzione si registra nel comparto 
delle anticipazioni di liquidità per il pagamento dei debiti della Pubblica Amministrazione (-72%), dei finanzia­
menti con oneri a carico dello Stato (-49%) e degli enti locali (-11 %) per effetto della contrazione del flusso 
di nuove stipule registrata negli ultimi anni, parzialmente compensata dall'aumento delle erogazioni a favore 
delle regioni. 

Enti pubblici - Flusso nuove erogazioni 

(milioni di euro e %) 
-

31/1212015--_.­- Variazione (+/-) Va riazione (%) 

Enti locali 955 1.070 (114) -10,7% 

Regioni 802 380 423 n.s. 

Enti pubblici non territoriali 140 115 25 21,7% 

Prestiti carico Stato 518 1.520 (1002) -65,9% 

Anticipazioni debiti Pubblica .'\mministrazione 838 2.999 (2161) -72,1% 

Finanziamenti di interesse pubbliCO 64 56 8 14,9% 

Totale 3.318 6.139 (2.821) -46,0% 

Nota: Le anticipazioni debiti Pubblica Amministrazione sono a valere su fondi del MEF 

Dal punto di vista del contributo dell'Area enti Pubblici alla determinazione dei risultati reddituali di CDP del 
2015, si evidenzia, rispetto allo scorso esercizio, una flessione del margine di interesse di pertinenza dell'Area, 
che è passato da 319 milioni di euro del 2014 a 299 milioni di euro, per effetto principalmente della flessione 
dello stock degli impieghi. Tale andamento si manifesta anche a livello di margine di intermediazione (pari a 
302 milioni di euro, -7% rispetto al 2014), per effetto di un simile ammontare di commissioni maturato nei due 
esercizi. Considerando, inoltre, anche i costi di struttura, si rileva come il risultato di gestione di competenza 
dell'Area risulti pari a 287 milioni di euro, contribuendo per il 32% al risultato di gestione complessivo di CDP 

Il margine tra attività fruttifere e passività onerose rilevato nel 2015 è pari a 0,4%, sostanzialmente in linea 
rispetto ai valori dello scorso esercizio. 

Il rapporto cost/income, infine, risulta pari all'l ,9%, in leggero aumento rispetto al 2014. 

Per quanto concerne la qualità creditizia del portafoglio impieghi enti pubblici, si rileva una sostanziale assenza 
di crediti problematici, del tutto in linea con la situazione dello scorso esercizio. 
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Infrastrutture 

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

L'Area Impieghi di Interesse Pubblico opera in gestione separata attraverso l'intervento diretto di CDP, in com­
plementarietà con Il sistema bancario, su operazioni di interesse pubblico, promosse da enti od organismi di 
diritto pubblico, per le quali sia accertata la sostenibilità economica e finanziaria dei relativi progetti. 

L'Area Finanziamenti opera in gestione ordinaria attraverso il finanziamento, su base corporate e project fi­
nance, degli investimenti di tutte le opere destinate a iniziative di pubblica utilità, nonché degli investimenti 
finalizzati alla sviluppo, innovazione (" Research Development and Innovation U), tutela e valorizzazione 
del patrimonio culturale, promozione del turismo, ambiente, efficientamento energetico e green economy. 

Area Impieghi di Interesse Pubblico 

Si evidenziano di seguito i principali dati patrimoniali (che includono sia dati di stato patrimoniale che gli impe­
gni) ed economici, riclassificati secondo criteri gestionali, unitamente ad alcuni indicatori significativi. 

Impieghi di Interesse Pubblico - Cifre chiave 

{milioni ài euro) 31/' 212015 31/12i2014 

Dati patrimoniali 

Crediti 

Impegni 

Dati economici riclassificati 

.rvlargine di inreresse 

Margine di ìn'prm<,rlì 

Risultato di gestione 

Risultato di normalizzato" 

2.325 

2.847 

39 

65 

64 

3009 

23 

42 

(30) 

41 

Indicatori 

Indici di rischiosità del credito 

Sofferenze e inadempienze probal)ilì lorde/Esposizione 101 da ,N, 0,0% 0,0% 

Rettifiche nette su crediti/Esposizione netta ,', 1,244% 

Indici di redditività 

Margine attività fruttifere passiVità onerose 2,0% 1,70/0 

cost/lncome:' 

(*) Risultati al netto dell'effetto deWimpairment collettiVO su portafoglio in bonis. 
(H) L'espOSizione Include Crediti verso banche e verso clientela e gli impegni a erogare. 

Lo stock complessivo al 31 dicembre 2015 dei crediti, inclusivo delle rettifiche IAS/IFRS, risulta pari a 2,3 miliardi 
di euro, in forte crescita rispetto a quanto rilevato a fine 2014 grazie al flusso di nuove erogazioni registrato 
nell'anno. Alla medesima data i crediti, inclusivi degli impegni, risultano pari a miliardi di euro, in crescita di 
circa 1'11 % rispetto a fine 201418. 

18 Il dato relativo al2014 differisce da quanto pubblicato ne. relativo bilancio per effetto di una riclassifica gestionale tra l'Area d'Affari Impieghi di Interesse 
Pubblico ed Enti Pubblici. 
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Impieghi di Interesse Pubblico - Stock crediti verso clientela e verso banche 

(milioni di euro e %) 


Finanziamenti corpocate/projeG 


Titolì n.s. 


2.469 

Totale somme erogate o in ammortamento 2.469 1.785 684 38,3% 

Rettifiche IAS/IFRS 

Totale crediti 

Totale somme erogate o in ammortamento 2.469 1.785 684 38,3% 


Impegni 2.847 3009 (162) -SA91J 


Totale crediti (inclusi impegni) 5.316 4.794 522 10,9% 

Nel corso del2015 l'attività di finanziamento di progetti di interesse pubblico è stata caratterizzata da un flusso 
di nuove stipule pari a 0,9 miliardi di euro, in aumento rispetto al volume registrato nel 2014. L'operatività nel 
project finance ha riguardato prevalentemente ì settori aeroportuale e idrico. Nel periodo di riferi­
mento è inoltre proseguita l'attività di CDP per la valutazione di fattibilità e di strutturazione del finanziamento 
di alcune infrastrutture strategiche di preminente interesse nella prospettiva di consentire, in tempi 
brevi, l'avvio, o in alcuni casi la continuità, dei cantieri. 

Impieghi di Interesse Pubblico - Flusso nuove stipule 

(milioni di euro e %) 31/12/2014 Val 'razione 

Finanziamenti corporate/project 764 748 16 2.1% 

Galanz:e 167 81 86 ns. 
Totale 930 828 102 12,3% 

A fronte delle nuove operazioni e di quelle relative ai precedenti l'ammontare del flusso di erogazioni 
del 2015 è risultato pari a 0,8 miliardi di euro, in contrazione rispetto al esercizio per effetto preva­
lentemente della presenza nello scorso esercizio di alcune erogazioni di importo rilevante a fronte di operazioni 
in project finance nel settore autostradale. Le erogazioni nel 2015 hanno riguardato prevalentemente finanzia­
menti nei settori autostradale, aeroportuale e del trasporto pubblico locale. 

Impieghi di Interesse Pubblico - Flusso nuove erogazioni 

(milioni di euro e %) 

Totale 776 861 (85) -9,9% 

Il contributo fornito dall'Area ai risultati reddituali di CDP è pari a 39 di euro a livello di margine di inte­
resse, in crescita rispetto al 2014 per effetto sia dell'incremento dello stock di impieghi. sia della crescita dello 
0,3% del margine tra attività fruttifere e passività onerose. Tale andamento si per di una 
maggiore componente commissionale che porta il risultato di gestione, determinato senza considerare l'effetto 
economico dell'impairment collettivo sul portafoglio dei crediti in bonis, a circa 64 milioni di euro (rispetto ai 
41 milioni di euro del 2014). 

Il rapporto cost/income, infine, risulta pari a circa l' 1,8%, in miglioramento, per effetto principalmente della 
dinamica dei ricavi. 

Area Finanziamenti 

Per quanto riguarda l'Area d'Affari Finanziamenti, si evidenziano di seguito i principali dati patrimoniali (che 
includono sia dati di stato patrimoniale che gli impegni) ed economici, secondo criteri gestionali, 
unitamente ad alcuni indicatori significativi. 
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Finanziamenti· Cifre chiave 

(miliol" di euro) 31/12/2015 31/12/2014 

Dati patrimoniali 

Crediti 

di cui: imprese 

Impegni 

Dati economici riclassificati 

Margine di interesse 

Margi.'le di intermediazione 

Risultato di 

4.939 4.638 

730 

2.254 1533 

56 

69 72 

50 17 

Indicatori 

Indici di rischiosità del credito 

Sofferenze e inadempienze probabili lorde/Esposizione lorda ,', 1,7% 2,S'}O 

Rettifiche nette su crediti/Esposizione netea ,', 0,310% 0,801% 

Indici di redditività 

Margine fruttifere - passività onerose 1.2% 1,1% 

cost/income 5,6% 

(*) Lesposizione include Crediti verso banche e verso clientela e gli Impegni a erogare 

Con riferimento alle nuove iniziative, nell'esercizio 2015 è stato ampliato l'ambito di operatività dell'Area d'Af· 
fari FinanZiamenti, recependo quanto previsto nel D,L, Sblocca Italia, Inoltre, con l'approvazione della Legge di 
Stabilità per Il 2016, CDP ha acquisito la qualifica di "Istituto Nazionale di Promozione" con l'obiettivo anche di 
rafforzare il Piano Juncker a livello nazionale, 

Lo stock complessivo al31 dicembre 2015 dei crediti, inclusivo rettifiche IAS/IFRS, risulta pari a 4,9 miliardi 
di euro, registrando un incremento (+6,5%) rispetto allo stock di fine 2014 (pari a 4,6 miliardi di euro). Tale 
andamento è imputabile alle erogazioni, principalmente sulle nuove operazioni previste dall'ampliamento del 
perimetro di operatività dell' Area, che hanno più che compensato le estinzioni e i rimborsi dei finanziamenti 
esistenti. 

Complessivamente lo stock dei crediti e degli impegni, senza le rettifiche IAS/IFRS, risulta pari a 7,2 miliardi di 
euro, registrando un incremento del 16% rispetto al 2014 (6,2 miliardi di euro), per di un volume di 
nuove stipule superiore rispetto alle quote di rimborso del capitale in scadenza e alle estinzioni effettuate nel 
corso del 2015, 

Finanziamenti· Stock crediti verso clientela e verso banche 

{m·dior: di euro e 31/12/2014 Variazione 

Finanziamenti corporate/project 4514 4529 (14) -0,3% 

Titoli 480 180 300 n.s 
Totale somme erogate o in ammortamento 4.994 4.709 285 6,1% 

Rettifiche IAS/IFF\S 15 -21,4% 

Totale crediti 4.939 4.638 301 6,5% 

730 730 

4.994 4.709 285 6,1% 

Impegni 2.254 1533 721 47,0% 

Totale somme erogate o in ammortamento 

Totale crediti (inclusi impegni) 7.248 6.242 1.007 16,1% 

Area Finanziamenti per le Infrastrutture 

Nel corso del 2015 si è proceduto alla stipula di nuovi finanziamenti e linee di garanzia per complessivi 1,1 
miliardi di euro corrispondenti a dieci operazioni (dati sostanzialmente in linea rispetto al 2014). Le nuove ope· 
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razioni stipulate nel 2015 riguardano prevalentemente finanziamenti e garanzie in favore di soggetti operanti 
nell'ambito delle infrastrutture di trasporto nazionali e delle multi-utility locali. 

Finanziamenti infrastrutture - Flusso nuove stipule 

(milioni di euro e %) 31/12/2015 _. 3lì12/2014 Variazione (+ /-) Variazione (%)
"­

Finanziamenti corporate/project 585 737 -20,6% 

Garanzie 473 376 25,8% 

Totale 1.058 1.113 (55) -5,0% 

A fronte di tali nuove operazioni, ,'ammontare del flusso di erogazioni del 2015 è risultato pari a 0,1 miliardi 
di euro, in diminuzione rispetto al medesimo periodo dell'anno precedente (-34,8%), tenuto conto del 
rilevante volume di garanzie stipulate nel corso dell'esercizio (operazioni unfunded). 

Finanziamenti infrastrutture - Flusso nuove erogazioni 

(milioni di euro e %) 31/12/2015 31/12/2014 


Finanziamenti 
 134 205 

Totale 134 205 (71) -34,8% 

Area Finanziamenti per le Imprese 

Nel corso del 2015 si è proceduto alla stipula di nuovi finanziamenti e linee di garanzia per complessivi 0,9 
miliardi di euro corrispondenti a sette La maggior parte dell'operatività in questo segmento è ricon­
ducibile agli interventi in "Research, Development and Innovation". 

Finanziamenti imprese - Flusso nuove stipule 

(milioni di euro e %) 31/12/2015 31 l' 212014 Vanazione (+1-) Variazione (%) 
. ....... _._...,;,..--..:._---_--..:.---.:.-'---_--..:....,;,.....,;,..-


Research, Development & Innovation 529 529 Iì.S 

Finanziamenti n.s, 

Totale 859 859 n.s. 

A fronte di tali nuove operazioni, l'ammontare del flusso di erogazioni del 2015 è risultato pari a 0,7 miliardi 
di euro. 

Finanziamenti imprese - Flusso nuove erogazioni 

31/1212014 Variazio!)e(mil'loni di euroe%) 

Research, Development & innovacion 400 

Finanziamen;i 330 

Totale 730 730 n.s. 

In termini di contributo alla determinazione del risultato reddituale del 2015 di CDp, il margine di interesse 
risulta in leggera diminuzione e pari a 56 milioni di euro milioni di euro nel 2014) per effetto di un volume 
di masse gestite in diminuzione. Tale dinamica risulta più che compensata a livello di risultato di gestione (50 
milioni di euro nel 2015 rispetto ai 17 milioni di euro del 2014) dall'effetto della diminuzione dell'impatto delle 
rat1c,tlr'ha nette su crediti anche in relazione al miglioramento della qualità creditizia del portafoglio. 

Il rapporto cost/income dell'Area, infine, risulta pari al 2,2 %, in miglioramento rispetto al 2014 per effetto della 
citata dinamica sui ricavi. 
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La quota di mercato di CDP nel settore dei finanziamenti per investimenti in infrastrutture si è attestata al 5,1% 
al31 dicembre 2015, in leggero aumento rispetto al dato di fine 2014 (4,8%). Il comparto di riferimento è quello 
dello stock di debito complessivo relativo alle infrastrutture nei seguenti settori: opere autostradali, portuali, ferro­
viarie, reti e impianti energetici e infrastrutture a servizio dell'operatività delle aziende dei servizi pubblici locali19 

Imprese 

Gli interventi di CDP a supporto dell'economia del Paese sono attuati prevalentemente tramite l'Area Supporto 
all'Economia, il cui ambito di operatività concerne la degli strumenti di credito agevolato, istituiti con di­
sposizioni normative specifiche, e degli strumenti per il dell'economia e delle esportazioni attivati da CDr. 
Nello specifico, per la concessione di credito agevolato, è previsto il ricorso prevalente a risorse di CDP assistite 
da contribuzioni statali in conto interessi (Fondo Rotativo per il sostegno alle Imprese e gli Investimenti in ricerca 
- FRI e Plafond Beni Strumentali), oltre che, in via residuale, all'erogazione - in forma di contributo in conto capi­
tale (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 il erogare 
i finanziamenti a favore delle imprese (Plafond PMI, MIO, reti PMI e Plafond Esportazione), ii) accompagnare la 
ricostruzione e la ripresa economica dei territori colpiti da calamità naturali (eventi sismici nella Regione Abruz­
zo del 2009 e nei territori di Emilia-Romagna, Veneto e Lombardia del 2012, e alluvione in Sardegna del 2013) 
e, a partire dalla fine del 2013, iii) sostenere il mercato immobiliare residenziale. 

A tale operatività si aggiunge quella relativa al finanziamento di operazioni legate all'internazionalizzazione e al 
sostegno alle esportazioni delle imprese italiane, attraverso il sistema" Export Banca". Tale operatività prevede 
i) il supporto finanziario di CDp, ii) garanzie o strumenti di copertura del rischio rilasciati da SACE o da altre 
agenzie di credito all'esportazione (ECA), da banche di sviluppo nazionali o da istituzioni finanziarie costituite 
da accordi internazionali e iii) il pieno coinvolgimento di SIMEST e delle banche nell'organizzazione delle ope­
razioni di finanziamento alle imprese esportatrici italiane. 

Si evidenziano di seguito i principali dati patrimoniali (che includono sia dati di stato patrimoniale che gli impe­
gni) ed economici, riclassificati secondo criteri gestionali, unitamente ad alcuni indicatori significativi. 

Supporto all'Economia - Cifre chiave 

('T'illoni d €èJ IO) 31/12/2015 31/12/2014 

Dati patrimoniali 

Crediti 

Somme da erogare 

Impegni 

Dati economici riclassificati 

Margine ci interesse 

Margine di inte:medìazione 

Risultato di gestione 

16.745 

28 

5.972 

60 

78 

70 

31 

3085 

67 

76 

69 
Risultato di 75 72 

Indicatori 

Indici di rischiosità del credito 

Soffere'lze e Inadempienze probabili lorce/Esposizione 10Ida'''' 0,6% 0.7% 

Rettifiche nette su CI editi/tSposizione netta 0,023% 0,025% 

Indici di redditività 

Margine attività fruttifere passività onerose 0,4% 0,5% 

cost/income n 

(*) Risultati al netto dell'effetto dell'impairment collettivo su portafoglio in bonis. 
(**) L'esposizione include Crediti verso banche e verso clientela e gli impegni a erogare. 

19 Banca d'Italia, Moneta e Banche, Tavola 2.5 (TSC20400) e Tavola 2.9 (1SC20810). 
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Con riferimento al plafond Ricostruzione Abruzzo, in data 28 gennaio 2015 il Ministero dell'Economia e delle 
Finanze ha concesso in favore di CDP la garanzia dello Stato prevista dal D.L. 39/2009, consentendo all'Istituto 
una minore verso il sistema bancario già aderente a tale Plafond e, dunque, maggiori attività a 
valere sugli altri strumenti di sostegno dell'economia in favore di famiglie e imprese. 

In attuazione della 23 dicembre 2014, n. 190 ("Legge di Stabilità 2015 "), in data 11 febbraio 2015 è 
stato sottoscritto un addendum alla convenzione tra la CDr, l'Associazione Bancaria Italiana (ABI) e il Ministero 
dello Sviluppo Economico (MISE), mediante il quale si è proceduto al raddoppio della dotazione del Plafond Beni 
Strumentali sino a 5 miliardi di euro. Tale strumento è dedicato a sostenere gli investimenti in beni strumentali 
all'attività d'impresa da parte delle micro, piccole e medie imprese. 

A seguito dell'emanazione del Decreto Interministeriale attuativo del "Fondo di per la prima casa", 
introdotto dall'art. 1. comma 48, let!. c) della Legge 27 dicembre 2013, n. 147 (" di Stabilità 2014"), 
CDP ha deliberato, a febbraio 2015, l'introduzione di una nuova linea di provvista "a ponderazione zero" nel 
Plafond Casa, con lo scopo di ridurre ulteriormente le condizioni finanziarie dei mutui alle persone fisiche per 
l'acquisto di immobili a uso abitativo e per interventi di ristrutturazione con accrescimento dell'efficienza ener­
getica La concreta attivazione della nuova linea sarà sancita da un addendum alla convenzione CDP-ABI che 
regolerà lo strumento. 

Quanto al credito agevolato, con decreto del MEF, di concerto con il MISE, in data 23 febbraio 2015, sono 
state definite le modalità di utilizzo delle risorse non utilizzate del FRI e il riparto predette risorse tra gli 
interventi destinatari del Fondo per la Crescita Sostenibile. Tale fondo sostiene interventi diretti i) alla promo­
zione di progetti di rilevanza strategica per il rilancio della competitività del sistema produttivo, anche tramite il 
consolidamento dei centri e delle strutture di ricerca e sviluppo delle imprese; ii) al rafforzamento della struttura 
produttiva del al riutilizzo degli impianti produttivi e al rilancio di aree che versano in situazioni di crisi 
complessa di rilevanza nazionale; iii) alla promozione della presenza internazionale delle imprese e all'attrazione 
di investimenti dall'estero. L'intervento normativa si inserisce nell'ambito del più processo di efficien­
tamento del principale strumento di credito agevolato gestito da CDp, che troverà definitiva implementazione 
in un'apposita convenzione con ABI e MISE. 

Con Decreto del Ministero dello Sviluppo Economico del 24 luglio 2015, pubblicato nella Gazzetta Ufficiale 
n. 222 del 24 settembre 2015, sono state disciplinate le condizioni per l'attivazione delle misure" Agenda Digi­
tale Italiana" e "Industria Sostenibile" a valere sulle risorse del FRI, prevedendo che a tali misure siano destinati, 
rispettivamente, 0,1 miliardi di euro e 0,35 miliardi di euro delle risorse oggetto di ricognizione come non uti­
lizzate ai sensi dell'art. 30 del D.L. 83/2012, per la concessione di agevolazioni nella forma del finanziamento 
agevolato. 

A seguito della sottoscrizione della predetta convenzione con ABI e MISE, si potrà, dunque, alla 
sottoscrizione di appositi atti integrativi, con i quali avviare la concessione dei finanziamenti agevolati a valere 
sulle misure "Agenda Digitale Italiana" e "Industria Sostenibile". Nell'ambito delle misure a favore dei territori 
colpiti da eventi sismici, in data 31 marzo 2015, CDP e ABI hanno sottoscritto appositi addenda alle convenzioni 
dedicate al Plafond Moratoria Sisma 2012, con i quali il rimborso dei finanziamenti è stato rimodulato secondo 
quanto disposto dalla 27 febbraio 2015, n. 11, sospendendo di ulteriori 12 mesi l'avvio del rimborso del 
capitale e allungando di un ulteriore anno il termine di restituzione dei finanziamenti. 

Inoltre, quanto al plafond Ricostruzione Sisma 2012, con l'addendum del 20 ottobre 2015 è stata data attua­
zione all'art. 13, comma 5, del D.L. 19 giugno 2015, n. 78, convertito, con modificazioni, dalla 6 
2015, n. 125, con la è stato esteso lo scopo dei finanziamenti agevolati a valere su tale strumento al 
risarcimento dei danni subiti dai prodotti in corso di maturazione ovvero di stoccaggio ai sensi del Regolamento 
(CE) n. 510/2006 del Consiglio del 20 marzo 2006, relativo alla protezione delle indicazioni geografiche e delle 
denominazioni d'origine dei prodotti agricoli e alimentari. 

La pubblicazione, a febbraio del 2015, del D.M. 23 dicembre 2014, attuativo dell'art. 1 comma 44 della 
dì Stabilità 2014, ha consentito l'approvazione di una serie di misure, con le quali CDP ha avviato una generale 
ridefinizione del suo ambito di operatività, attraverso strumenti di debito, a sostegno dell'export e dell'inter­
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nazionalizzazione. In particolare, con la sottoscrizione di due accordi con l'ABI, dedicati, rispettivamente, al 
sistema" Export Banca" e al potenziamento del Plafond Esportazione, è stata completata l'implementazione 
delle misure deliberate da CDP a fine febbraio 2015. 

Con riferimento al sistema"export banca", il 18 marzo 201 5 è stato sottoscritto un protocollo d'intesa tra C DP 
e ABI denominato "Linee guida ai prodotti CDP per l'internazionalizzazione delle imprese e le esportazioni" 
nel quale sono state riflesse in modo organico le nuove modalità di intervento di CDP. Il protocollo consente 
l'immediata attivazione delle nuove misure che prevedono, tra l'altro, un aumento delle risorse dedicate da CDP 
al settore da 6,5 miliardi a 15 miliardi di euro. 

Quanto al Plafond Esportazione, il 15 aprile 2015 è stato sottoscritto un addendum alla convenzione tra CDP 
e ABI del 5 agosto 2014, dedicata alla" Piattaforma Imprese", con il quale si è recepito il potenziamento del 
Plafond Esportazione a 1 miliardo di euro e l'estensione delle finalità originarie, dal solo post-financing delle 
lettere di credito al finanziamento di ogni tipologia di operazione di esportazione. 

Inoltre, in data 22 novembre 2015 è stata prestata una garanzia in favore del Fondo di Risoluzione per com­
plessivi 1,7 miliardi di euro a fronte di un finanziamento a medio termine concesso al medesimo fondo da parte 
di Intesa Sanpaolo, UniCredit e UBI, nell'ambito dell'operazione di risoluzione di Banca delle Marche, Banca 
Popolare dell'Etruria e del Lazio, Cassa di Risparmio di Ferrara e Cassa di Risparmio di Chieti. 

Infine, il21 dicembre 2015, il Gruppo CDP - nello specifico CDP e SACE -, il MEF e l'ABI hanno sottoscritto un 
protocollo d'intesa per il lancio di un'iniziativa di sistema per l'accesso alle risorse del Piano Juncker da parte 
delle imprese italiane, denominata "2i per l'Impresa - Innovazione & Internazionalizzazione", con l'obiettivo di 
favorire l'erogazione di nuovi finanziamenti alle imprese fino a 1 miliardo di euro attraverso un bundle commer­
ciale tra i prodotti di provvista di CDP (Piattaforma Imprese), di garanzia di SACE (Convenzioni Internazionaliz­
zazione PMI) e di controgaranzia FEI (sui programmi CaSME e InnovFin) 

Il protocollo d'intesa fa, infatti, seguito a due accordi sottoscritti il18 dicembre tra CDr, SACE e con i quali 
quest'ultimo ha messo a disposizione di SAC E 0,1 miliardi di euro di controgaranzie a valere sul programma 
caSME e 0,15 miliardi di euro di controgaranzie a valere sul programma InnovFin. 

Attraverso 2i per l'Impresa, pertanto, le imprese potranno accedere alla provvista CDP a valere sulla Piattaforma 
Imprese, alla garanzia SACE a valere sulle convenzioni Internazionalizzazione PMI e alla controgaranzia del FEI 
sui programmi C aSME e InnovFin, beneficìando di condizioni di favore rispetto a quelle della operatività tradi­
zionale di SACE. 

Dal punto di vista del portafoglio impieghi dell'Area in oggetto, lo stock di crediti, inclusivo delle rettifiche ope­
rate ai fini IAS/IFRS, al 31 dicembre 2015 è risultato pari a 16,7 miliardi di euro, in crescita del 20% rispetto al 
medesimo dato di fine 2014, prevalentemente per effetto delle erogazioni a favore del settore residenziale e di 
quelle registrate a valere sul Plafond Beni Strumentali e sul Plafond MIO, che complessivamente hanno più che 
compensato le quote di rimborso del debito e le estinzioni sulla base delle rendicontazioni semestrali 
(riferite prevalentemente al Plafond PMI). In particolare, lo stock complessivo: 
i) per il 58% è relativo a prestiti alle Imprese che si attestano a 9,7 miliardi di euro (in aumento del7% rispetto 

al 2014); 
ii) per il22% è riferito a prestiti per la ricostruzione a seguito di Calamità naturali che ammontano a 3,6 miliardi 

di euro; 
iii) per 1'8% è riconducibile al prodotto Export Banca, per il quale si registra uno stock di crediti pari a 1,4 miliardi 

di euro (in crescita del 75% rispetto alla fine del precedente prevalentemente per effetto delle 
erogazioni verso alcune controparti rilevanti nel settore della cantieristica navale. 

Complessivamente lo stock dei crediti e degli impegni, senza le rettifiche IAS/IFRS, risulta pari a 22,8 miliardi 
di euro, in crescita del 33% rispetto a fine 2014, per effetto del volume di nuove stipule che ha più che com­
pensato i rientri in linea capitale dell'anno e per la sottoscrizione della garanzia di liquidità a favore del Fondo 
di Risoluzione Nazionale. 
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Supporto all'Economia - Stock crediti verso clientela e verso banche per prodotto 

31/12/2014 Vaflazìone 

Plafond imprese 9.681 9.037 644 7,1% 

Plafond P,\t\1 6.959 7.970 (1011) 2.7% 

Plafond Beni SVumentali 1914 942 972 n.s. 

Plafo·1d imprese MIDCAP 793 125 668 n.s. 

Plafond Reti di imprese 0,2 0.2 n.s 

Plafond Esportazione 16 16 n.s. 

Immobiliare residenziale 887 159 728 n.s. 

Export Banca 1.363 780 583 74,8% 

Calamità naturali 3.616 2.846 770 27,1% 

Ricostruzione pOSI eventi sismici - Abruzzo 1.721 1.792 (71) -4,0% 

Ricostruzione pOSI eventi sismici - Emilia .201 577 624 

Moratona fiscaie 695 478 

Altri prodotti 1.240 1.217 24 1,9% 

Prestiti FRI 1093 1043 50 

Finanziamenti per intermodalità (art 38. comma 6, L. 166/02) 43 49 -13.7% 

Finanziamenti 105 125 -15,7% 

Totale somme erogate o in ammortamento 16.787 14.038 2.749 19,6% 

Retti!ìche IAS/IFRS 

Totale crediti 16.745 13.999 

Totale somme erogate o in ammortamento 16.787 14.038 19,6% 

5.972 3.085 2.887 

Totale crediti (inclusi impegni) 22.759 17.123 5.635 32,9% 

I volumi complessivi di risorse mobilitate e nel corso del 2015 a valere sugli strumenti di sostegno al­
l'economia ammontano a 9,6 miliardi di euro, in rrlevante crescita rispetto al 2014 (+27%); tale andamento è 
riconducibile prevalentemente alla concessione di una a favore del Fondo di Risoluzione Nazionale, ai 
volumi registrati sul Plafond MIDCAP e all'aumento dell'operatività del Plafond Casa. 

In dettaglio, non considerando l'operazione straordinaria verso li Fondo di Risoluzione Nazionale, il contributo 
principale a tali volumi viene fornito dai finanziamenti a valere sui plafond a favore delle imprese (4,1 miliar­
di di euro), pari a circa il 42% del volume complessivo e in diminuzione rispetto al 2014 per effetto 
principalmente delle manovre adottate dalla BCE che hanno incrementato la liquidità a disposizione del sistema 
bancario. Un importante contributo al volume complessivo (circa il 18%) viene fornito dall'operatività nel mer­
cato immobiliare residenziale con stipule pari a 1,7 miliardi di euro. Volumi significativi si registrano anche in 
ambito Export Banca, principalmente grazie alla stipula di un contratto di rilevante importo relativo alla cantie­
ristica navale, contribuendo per circa il 14% al volume complessivo. I finanziamenti in favore delle aree colpite 
da calamità naturali, infine, risultano complessivamente pari a 0,7 miliardi di euro, registrando una significativa 
crescita rispetto allo stesso periodo del 2014 (0,5 miliardi di euro), principalmente grazie all'entrata a regime 
del plafond dedicato alla ricostruzione nei territori colpiti dal sisma del maggio 2012, contribuendo per circa il 
7% ai volumi complessivi di risorse mobilitate e gestite. A tali finanziamenti si aggiungono 0,1 miliardi di euro 
di prestiti prevalentemente a valere sul FRI. 
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Supporto all'Economia - Flusso nuove stipule 

31/12/2014 Variazione VariaZione (%) 

Plafond imprese 4.081 4.129 (48) -1,2% 

Plafond PMI 1.966 2.949 (982) -33,3% 

Plafond Beni Strumentali 1.297 1.056 241 22,8% 

Plafond imprese MIOCAP 789 125 664 ns 

Plafond Esportazione 16 16 n.5. 

Plafond Reti di imprese 0,2 ns. 

Acquisto creditVABS 13 13 n.s 

Immobiliare residenziale 1.714 1.328 386 29,1% 

OBG/RMBS 891 1.151 (260) ·22,6% 

Plafond Casa 823 177 646 n.s 

Export Banca 1.389 1.101 288 26,1% 

Calamità naturali 650 489 160 32,7% 

Ricostruzione Sisma 201 650 488 161 33,1% 

Moratorla fiscale (1) -100,0% 

Altri prodotti 137 542 (405) -74,7% 

Prestiti FR 85 322 (237) -73,6% 

Fondo Kyoto 6 19 (13) -68,9% 

Erogazioni/Stlpu!e Fondi conto terzI 46 53 (6) -12,1% 

Finanziamento 149 -100,0% 

Totale 7.970 7.589 380 5,0% 


Garanzia verso Fondo di Risoluzione Nazionale 1.650 1.650 n.S. 


Totale 9.620 7.589 2.030 26,8% 

A fronte di tali stipule, nel corso del 2015 sono stati erogati miliardi di euro, in larga parte relativi ai prestiti 
a favore delle imprese (circa il 55% del totale considerando, in particolar modo, sia i Plafond PMI e MIDCAP 
che il Plafond Beni Strumentali), al settore immobiliare residenziale (23%) e all'operatività Export Banca (circa il 
9% del totale), Il volume di erogazioni del 2015 risulta in lieve aumento rispetto al precedente esercizio (+6%) 
soprattutto per effetto dei maggiori volumi erogati nell'ambito del Plafond MIDCAP e del Plafond Casa che 
hanno più che compensato il decremento registrato per le a favore delle PMI. 

Supporto all'Economia - Flusso nuove erogazioni 

(milioni di euro e %) 31/12/2015 31/12/2014 Variazione (+ / .) Va zlone {%) 

Plafond imprese 4.029 4.090 (62) -1,5% 

P!afond PMI 1.973 3023 (1.049) -34,7% 

Plafond Beni Strumemali 1.238 943 295 31,3% 

Plafond imprese MIOCAP 789 125 664 ns. 

Plafond Esportazione 16 16 n.s 

Plafond Reti di imprese 0,2 0,2 n,S. 

Acquisto crediti/ABS 13 13 n.s 

Immobiliare residenziale 1.714 1.328 386 29,1% 

OBG/RMBS 891 ' :51 (260) -22,6% 

Plafond Casa 823 177 646 ns. 

Export Banca 658 550 109 19,8% 

Calamità naturali 650 489 160 32,7% 

RicostruzioCle Sisma 2012 650 488 161 33,1% 

Moratoria fiscale (1) -100,0% 

Altri prodotti 259 458 (198) -43,3% 

Prestiti FRI 205 276 (71) -25,7% 

Fondo Kyoto 8 5 3 72,3% 

Erogazioni/Stipule Fondi conto terzi 46 53 (6) -12,1% 

Finanziamento partecipazioni (soci) 125 (125) -100,0% 

Totale 7.310 6.915 395 5,7% 
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RELAZIONE AI FINI DELL'ART. S, COMMA 16, D.L. 269/2003 

Con particolare riferimento ai finanziamenti a supporto delle imprese, si rileva un ammontare complessivamen­
te erogato pari a 20,6 miliardi di euro, di cui i) 16 miliardi di euro nell'ambito del Plafond PMI completando 
pertanto la disponibilità dei plafond stanziati nel 2009 e nel 2012; ii) 2,4 miliardi di euro riconducibili ai finan­
ziamenti finalizzati a favorire l'accesso al credito sia PMI che di altri comparti imprenditoriali ("mid cap", 
Reti di imprese e imprese esportatrici); e iii) 2,2 miliardi di euro relativi al Plafond Beni Strumentali. 

Supporto all'Economia - Plafond imprese 

Finanziamenti Finanziamenti Plafond aSSOr bilO 

Plafond PMI 16.000 16000'" 100,0% 

Plafond Piattaforma Imprese 2.432 2.432 " 44,2% 

Plafond Beni Strumentali 2.352 2.180'''} 43,6% 

Totale 
 20.784 20.613 77,8% 

Nota: La percentuale di assorbimento del plafond è calcolata sulle erogazioni. 

(*) Dato al lordo delle estinzioni effettuate sulla base delle rendicontazìoni semestrali. 
(**) Dato al netto dei rientri di capitale a ricostituzione del plalond. conseguenti alle estinzioni per mancata stipula del finanziamento da parte della Banca nei 

confronti della PM I 

Dal punto di vista del contributo dell'Area Supporto all'Economia alla determinazione dei risultati reddituali del 
2015 di CDp, si evidenzia una lieve contrazione del margine di interesse, che è passato da 67 milioni di euro 
del 2014 a 60 milioni di euro del 2015. Il risultato è dovuto alla contrazione del margine tra attività fruttifere 
e onerose (da circa 0,5% a 0,4%) parzialmente compensata dall'incremento delle masse gestite. Il 
risultato di gestione, al netto delle scritture di impairment collettivo su portafoglio in bonis, è pari a 75 milioni 
di euro per effetto dell'aumento delle commissioni attive (+85% rispetto al 2014). 

Il rapporto cosVincome. infine, risulta pari al 3,9%, in diminuzione rispetto al 4,4% del 2014, per della 
contrazione delle spese amministrative di pertinenza dell'Area Supporto all'Economia. 

Si registra, infine, un leggero miglioramento della qualità creditizia del portafoglio impieghi dell'Area. 

4.1.2 ATTIVITÀ DI GESTIONE DEL PORTAFOGLIO PARTECIPAZIONI 

AI 31 dicembre 2015 l'ammontare complessivo di bilancio delle partecipazioni e degli altri investimenti, come 
sotto indicati, è pari a 29.569 milioni di euro, in decremento di 776 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 
2014. Il saldo si riferisce al portafoglio partecipazioni societarie per 28.138 milioni di euro e ad altri investimenti 
rappresentati da altre società, fondi comuni e veicoli di investimento per un ammontare pari a 1.431 
milioni di 

20 
 Nel "",I,.I"l>lì" sono inclusi anche strumenti finanziari partecipativi acquisiti in marginale nell'ambito delle più'ampie operazioni di ristrutturazione 
che il gruppo Sorgenia e Tirreno Power S.pA Tali sono stati iscrrtti a un fair value nullo. 
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