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TASSI DI INTERESSE ANNUI LORDI DEI LIBRETTI POSTALI - ANNO 2008

Camera dei deputati

Libretti ordinari Libretti speciali

Classe "Oro"  Classe "Giallo" per minori di eta

dal 1° gennaio al 31 ottobre 2.50% 2.00% 2.65%

dal 1° novembre al 31 dicembre 2.70% 2.20% 2.85%

TASSI DI RENDIMENTO A SCADENZA DEI BUONI FRUTTIFERI POSTALI - ANNO 2008

Buoni 3 Buoni Buoni dedicati
Buoniordinari  indicizzatia  Buoni Premig ~ Duomiais indicizzai  ai minori di
(20 anni) scadenza (7 anni) ® mest all'inflazione et
(5 anni) ¥ (15 anni) (10 anni) © (18 anni) @

dal 1° gennaio al 31 gennaio 3,12% 0,92% 0,90% 3,21% 0,72% 4,59%
dal 1° febbraio al 29 febbraio 2,77% 0,62% 0,40% 291% 0,62% 4,45%
dal 1° marzo al 31 marzo 2,80% 0,62% 0,40% 2,82% 0,44% 4,53%
dal 1° aprile al 30 aprile 2,83% 0,72% 0,45% 3,10% 0,35% 4,49%
dal 1° maggio al 31 maggio 3,02% 0,92% 0,75% 3,35% 0,45% 4,68%
dal 1° giugno al 30 giugno 3,09% 1,12% 1,00% 3,55% 0,45% 4,76%
dal 1° luglio a1 31 luglio 3,14% 1,32% 1,20% 3,76% 0,56% 4,70%
dal 1° agosto al 31 agosto 3,08% 1,22% 1,15% 3,66% 0,56% 4,71%
dal 1° settembre al 30 settembre 2,92% 1,12% 1,00% 3,60% 0,48% 4,53%
dal 1° ottobre al 31 ottobre 2,92% 1,12% 0,90% 3,45% 0,42% 4,55%
dal 1° novembre al 30 novembre 2,82% 0,72% 0,40% 2,77% 0,82% 4,10%
dal 1° dicembre al 31 dicembre 2,46% 0,52% 0,10% 2,37% 1,02% 3,80%

(a) Il rendimento dei buoni postali indicizzati a scadenza & da intendersi al netto dell'eventuale premio di indicizzazione corrisposto a
scadenza.

(*) Premio massimo: 28% del valore nominale.

(b) Il rendimento dei buoni Premia & da intendersi al netto degli eventuali premi annuali.

() Il rendimento dei buoni indicizzati all'inflazione italiana & da intendersi al netto dell'eventuale rivalutazione sulla base della variazione
dell'Indice Istat FOI.

(d) Il rendimento dei buoni dedicati ai minori di et & da intendersi riferito ad un buono sottoscritto a favore di un neonato nei primi due mesi

di vita.

Per quanto riguarda il passivo in Gestione Ordinaria, i tassi offerti sui titoli emessi

nell'ambito del programma di Euro Medium Term Notes riflettono, oltre alle condizioni di

mercato, la qualita creditizia dell'emittente (AA-, Aa2, A+) e la natura di prodotti destinati al

piazzamento privato presso investitori istituzionali.

TASSI DI INTERESSE LORDI EMTN - ANNO 2008

Data emissione Nominale Struttura Cedola semestrale
EMTN scadenza 28 marzo 2013 28 marzo 2008 €250.000.000 Puttable a Tasso Variabile 6 mesi euribor +0,06%
EMTN scadenza 15 luglio 2010 15 luglio 2008 €350.000.000 Tasso Variabile 6 mesi euribor +0,03%
EMTN scadenza 30 gennaio 2010 30 luglio 2008 €100.000.000 Puttable a Tasso Variabile 6 mesi euribor +0,03%
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3.6 STATO DI APPLICAZIONE DEL DECRETO LEGISLATIVO 30 GIUGNO 2003, N. 196

L’art. 25 dell’Allegato B al Codice in materia di protezione dei dati personali (D. Lgs.
30/06/2003, n. 196) prevede che il Titolare del Trattamento riferisca, nella Relazione
accompagnatoria al bilancio d’esercizio, se dovuta, dell’avvenuta redazione o aggiornamento
del Documento Programmatico sulla Sicurezza (D.P.S.).

Detto documento e previsto e disciplinato dall’art. 19 del citato Allegato B, (recante
Disciplinare Tecnico in materia di misure minime di sicurezza), il quale fa obbligo al Titolare
del trattamento di dati sensibili o giudiziari di provvedere alla relativa redazione.

Il Documento Programmatico sulla Sicurezza, a norma dell’articolo da ultimo citato, contiene
informazioni riguardo 'elenco dei trattamenti di dati personali, la distribuzione dei compiti
e delle responsabilita nell’ambito della struttura preposta al trattamento dei dati, 'analisi dei
rischi che incombono sui dati, le misure di sicurezza da adottare per garantire l'integrita dei
dati, la descrizione dei criteri e delle modalita per il ripristino dei dati in seguito a
danneggiamento o distruzione.

In tale contesto normativo, questa societa ha prima provveduto a redigere il Documento
Programmatico sulla Sicurezza e, successivamente, ha dato conto, nella relazione
accompagnatoria ai bilanci di esercizio degli anni seguenti, dell’avvenuta redazione e degli
aggiornamenti del Documento stesso.

Nel corso del 2008, la normativa dettata in materia di privacy ha subito rilevanti modifiche.
In particolare, 1'art. 29 del D.L. 112/2008, convertito con modificazioni dalla legge 6 agosto
2008, n. 133, ha aggiunto, all’art. 34 del Codice, il comma 1-bis, il quale prevede: “per i soggetti
che trattano soltanto dati personali non sensibili e che trattano come unici dati sensibili quelli
costituiti dallo stato di salute o malattia dei propri dipendenti e collaboratori anche a progetto, senza
indicazione della relativa diagnosi, ovvero dall'adesione ad organizzazioni sindacali o a carattere
sindacale, la tenuta di un aggiornato Documento Programmatico sulla Sicurezza & sostituito
dall’obbligo di autocertificazione (...) di trattare soltanto tali dati in osservanza delle altre misure di
sicurezza prescritte. In relazione a tali trattamenti (...), il Garante individua con proprio
provvedimento modalita semplificate di applicazione del disciplinare tecnico di cui all’Allegato B in
ordine all’adozione delle misure minime di cui al comma 1”.

Un'ulteriore modifica della normativa in materia di privacy & stata introdotta, inoltre, con
Provvedimento del Garante 27 novembre 2008, recante “ Misure e accorgimenti prescritti ai
titolari dei trattamenti effettuati con strumenti elettronici relativamente alle attribuzioni delle
funzioni di amministratore di sistema”.

In tale provvedimento, il Garante disciplina l'attribuzione delle funzioni di “amministratore
di sistema”, definendo i requisiti soggettivi della carica, le modalita di designazione e gli
ulteriori adempimenti legati alla relativa istituzione.

Il provvedimento, tuttavia, esclude dal proprio ambito soggettivo di applicabilita “i titolari
di alcuni trattamenti i quali pongono meno rischi per gli interessati e sono stati, pertanto,

oggetto di recenti misure di semplificazione ( art. 29 del D.L. 112/08)”.
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Alla luce di tutto quanto rilevato la CDP, indipendentemente dalla possibile applicazione di
modalita semplificate, che saranno considerate per i relativi adempimenti, ha comunque
provveduto ad aggiornare il D.P.S., anche in riferimento alle misure e accorgimenti prescritti
ai titolari dei trattamenti effettuati con strumenti elettronici relativamente alle attribuzioni
delle funzioni di amministratore di sistema.
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IRISULTATI DELLA CASSA DEPOSITI E PRESTITI

4. LASITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA

Con l'obiettivo di rendere pitt chiara la lettura dei risultati d’esercizio, I'analisi della
situazione patrimoniale della CDP S.p.A. viene proposta sulla base di schemi riclassificati
secondo criteri gestionali, in linea con i prospetti che precedono la presente parte illustrativa
della Relazione sulla gestione. Di seguito si riporta, quindi, uno schema di riconciliazione tra
i prospetti di bilancio e gli aggregati riclassificati.

Stato patrimoniale - Attivo

ATTIVO - Prospetti riclassificati

ST sl Ratei. xi .
Esercizi Dlls.Pm.‘:lblma Crediti verso Titali di Partecipazioni n:t(:lz‘;:zai:;e Immobilizz. at:l’ :li::nh Altre voci
Tiporti in €filioni ;:)colszw cll‘:::sfﬁe clientela e (;e‘:)itol e titoli e gerivali di materiali ed attivita non  dell'attivo
interbancari Ve©° banche azionari copertura immateriali fruttifere
ATTIVO - Voci di bilancio
10. Cassa e disponibilita liquide 105269 102615 2.654
Attivitd fi -
N thvita fme'mzmne detenute per 401 401
a negoziazione
! Attivita ﬁnénziarie disponibili 9775 207 9.564 5
per la vendita
] Attivita finanziarie detenute sino 206 200 6
alla scadenza
60. Crediti verso banche 4.784 4.249 510 26
70. Crediti verso clientela 84.061 81.727 255 2.079
80. Derivati di copertura 101 101
100. Partecipazioni 4305 4.305
110. Attivith materiali 208 208
120. Attivitd immateriali 6 6
130. Attivita fiscali 636 636
150. Altre attivita 36 36

Totale dell'attivo 209.789 106.863 82.237 662 13.869 502 214 4.770 672
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Stato patrimoniale - Passivo e patrimonio netto
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO - Prospetti riclassificati

Passivita di Ratei, risconti Fondi per
I ti in €milioni Esercizio Raccol negoziazione  edaltre  Altre voci del rischi, Patrimonio
miporti in Efmilioni 2008 accolta ederivatidi passivita non passivo imposte e netto
copertura onerose TFR
PASSIVO E PATR. NETTO - Voci di bilancio
10. Debiti verso banche 694 477 216
20. Debiti verso clientela 92.281 91.913 369
30. Titoli in circolazione 103.507 103.214 294
40. Passivita finanziarie di negoziazione 382 382
60. Derivati di copertura 1.272 1.272
Adeguamento di valore delle
70. passivita finanziarie oggetto di 17 17
copertura generica
80. Passivita fiscali 927 927
100. Altre passivita 985 985
Trattamento di fine rapporto del 1 1
" personale
120. Fondi per rischi ed oneri: 8 8
130. Riserve da valutazione 1.162 1.162
160. Riserve 3.665 3.665
180. Capitale 3.500 3.500
200. Utile (Perdita) d'esercizio 1.389 1.389
Totale del passivo e del patrimonio netto  209.789 195.603 1.671 879 985 935 9.716

4.1 L’ATTIVO DI STATO PATRIMONIALE

L’attivo di Stato patrimoniale della CDP si compone delle seguenti voci aggregate:
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(milioni di euro)

ATTIVO
31/12/2008 31/12/2007 Var:f/oz; one

Disponibilita liquide e depositi interbancari 106.863 92.807 15,1%
Crediti verso clientela e verso banche 82.237 78.631 4,6%
Titoli di debito 662 208 217,8%
Partecipazioni e titoli azionari 13.869 19.950 -30,5%
Attivita di negoziazione e derivati di copertura 502 1.182 -57,6%
Immobilizzazioni materiali ed immateriali 214 214 0,3%
Ratei, risconti ed altre attivita non fruttifere 4.770 2212 115,6%
Altre voci dell'attivo 672 890 -24,5%
Totale dell'attivo 209.789 196.094 7,0%

Il totale delle attivita patrimoniali della CDP alla fine dell’esercizio 2008 & pari a circa 210
miliardi di euro, registrando un incremento di circa il 7% rispetto all’esercizio precedente.

In termini assoluti, I'aumento delle attivita consegue principalmente all’incremento delle
disponibilita liquide, a fronte del significativo ammontare di raccolta netta registrato dal
Risparmio postale nel corso dell’esercizio, non completamente utilizzato per finanziamenti a
favore della clientela.

A conferma di cio, ’aggregato dei crediti verso clientela e verso banche (inerenti ad attivita
di finanziamento) ¢ stato contraddistinto da una dinamica di crescita pilt moderata, in linea

con l'esercizio precedente.

Si evidenzia, altresi, una significativa flessione del valore di bilancio relativo a partecipazioni
e titoli azionari, conseguente alla riduzione del valore di mercato dei titoli azionari di ENI
S.p.A. ed ENEL S.p.A. (contabilizzate in bilancio al fair value attraverso apposita riserva di
patrimonio netto), nonché all’ulteriore rettifica di valore apportata alla partecipazione
indiretta in STMicroelectronics N.V..

Con riferimento agli ulteriori aggregati, si rileva, infine, un significativo aumento dello stock
di attivita, connesso prevalentemente all’andamento delle variazioni di fair value degli
impieghi oggetto di copertura dei rischi finanziari mediante strumenti derivati, in parte
controbilancio dalla riduzione del valore di bilancio degli stessi.

4.1.1 Le principali attivita finanziarie

CDP opera prevalentemente nell’ambito dei crediti verso la clientela per finanziamenti, degli
investimenti in titoli, partecipazioni e fondi comuni di investimento.
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Per quanto riguarda l'attivita di finanziamento a clientela, il portafoglio crediti della CDP
pud essere suddiviso tra prodotti della Gestione Separata e prodotti della Gestione
Ordinaria, e a sua volta pud essere ripartito tra finanziamenti a favore di clientela bancaria e

non bancaria.

L’operativita della Gestione Separata si basa essenzialmente su prodotti di finanziamento
standardizzati, offerti nel rispetto dei principi di accessibilita, uniformita di trattamento,
predeterminazione e non discriminazione. Le condizioni generali dei prestiti sono rese
pubbliche attraverso circolari e mediante il sito internet aziendale; le condizioni economiche
applicate ai prestiti sono comunicate settimanalmente a mezzo stampa e attraverso il sito

internet aziendale.

Le principali tipologie di prodotti nell’ambito della Gestione Separata sono costituite da:

a) prestiti ordinari di scopo, con durata compresa di norma tra 5 e 30 anni e
caratterizzati da erogazioni in una o pitt soluzioni, sulla base dello stato di
avanzamento lavori (SAL) dell’opera finanziata. Il rimborso decorre normalmente dal
1° luglio dell’anno in corso o dal 1° gennaio/1° luglio dell’anno successivo alla data
di concessione. Nel periodo di pre-ammortamento, sulle somme erogate dalla CDP, il
mutuatario corrisponde un interesse (a capitalizzazione semplice) pari al tasso fisso o
al parametro di riferimento maggiorato dello spread di concessione del mutuo.
Durante il periodo di ammortamento, sulle somme non ancora erogate, CDP
riconosce un interesse semestrale variabile;

b) prestiti “flessibili”, simili ad un’apertura di credito, con il tiraggio delle somme
(previa presentazione del SAL) previsto durante un periodo di pre-ammortamento
compreso tra 1 e 6 anni. Il rimborso avviene sulle somme effettivamente erogate, con
la facolta per il debitore di passare dal tasso variabile al tasso fisso con una
maggiorazione sul parametro di riferimento determinata, al momento della
concessione, in funzione della durata dell’ammortamento e del pre-ammortamento;

C) prestiti senza preammortamento ad erogazione unica o multipla, destinati a regioni e
province autonome;

d) mutui fondiari e chirografari, destinati ad aziende sanitarie locali, aziende
ospedaliere, enti operanti nel settore dell’edilizia residenziale pubblica, universita ed
istituti superiori ad esse assimilati;

e) finanziamenti a valere sul Fondo Rotativo per il sostegno alle imprese e gli
investimenti in ricerca;

f) anticipazioni a valere sul Fondo rotativo per la progettualita.

Inoltre, CDP partecipa, sempre nell’ambito della Gestione Separata, a gare bandite da
amministrazioni pubbliche per I'affidamento di finanziamenti con oneri di rimborso a carico
dello Stato.
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Infine, in talune fattispecie CDP sottoscrive titoli obbligazionari emessi da enti pubblici o
organismi di diritto pubblico, in alternativa all’erogazione di prestiti. Tali impieghi sono, di
norma, effettuati nell’ambito di emissioni obbligazionarie sottoscritte interamente da CDP e,
pertanto, costituiscono parte integrante dell’attivita di finanziamento a clientela; nel seguito
dell’esposizione saranno pertanto tenuti distinti dagli altri impieghi in titoli effettuati, invece,
come investimento alternativo delle disponibilita liquide.

Di converso, in Gestione Ordinaria CDP offre un’ampia gamma di prodotti di finanziamento
strutturati di volta in volta sulla base delle esigenze della propria clientela. Si distinguono, in
generale, finanziamenti corporate o in project financing, finalizzati alla realizzazione di
opere, impianti, reti e dotazioni destinate alla fornitura di servizi pubblici ed alle bonifiche, a
seconda che il beneficiario del finanziamento sia una societa attiva nei settori dei servizi
pubblici ovvero uno specifico progetto.

Nel seguito & descritto 'andamento di dettaglio nell’esercizio 2008 delle principali attivita
finanziarie riferite ad impieghi nei confronti della clientela, la cui suddivisione tra Gestione
Separata e Gestione Ordinaria ¢ riportata nella tabella seguente.

(milioni di euro)

STOCK DI CREDITI VERSO CLIENTELA E VERSO BANCHE

31/12/2008 31/12/2007 Variazione %
Gestione separata 79.931 77.280 3,4%
- crediti e titoli per attivita di finanziamento 78.726 76.333 31%
- altri crediti 1.205 948 27,.2%
Gestione ordinaria 2.306 1.350 70,8%
- crediti e titoli per attivita di finanziamento 2.255 1.291 74,7%
- altri crediti 51 60 -14,2%
Totale crediti verso clientela e verso banche 82.237 78.631 4,6%

L’ammontare classificato come crediti e titoli per attivita di finanziamento corrisponde, di
norma, al debito residuo in ammortamento (o alle somme erogate in pre-ammortamento) per
1 prestiti della Gestione Separata e alle somme erogate per i finanziamenti della Gestione
Ordinaria. Tra gli altri crediti sono invece incluse le rettifiche al valore di bilancio richieste
dai principi contabili IAS/IFRS, con particolare riferimento alla contabilizzazione al costo
ammortizzato dei prestiti o dei titoli.

Ai fini dell’analisi dell’evoluzione degli impieghi a clientela si fara in seguito riferimento ai
crediti e titoli per attivita di finanziamento al netto degli altri crediti verso clientela e banche.

4.1.1.1 L’evoluzione degli impieghi della Gestione Separata

A) CREDITI VERSO LA CLIENTELA E VERSO BANCHE E NUOVE CONCESSIONI
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Lo stock complessivo dei crediti verso la clientela relativo all’attivita di finanziamento della
Gestione Separata ¢ pari, al 31 dicembre 2008, a 78.726 milioni di euro, in aumento del 3,1%
rispetto al saldo di fine 2007. Al 31 dicembre 2008 risultano ancora da somministrare, sui
prestiti in ammortamento, 10.041 milioni di euro. La loro erogazione avverra, di norma, sulla
base degli stati di avanzamento dei lavori delle opere finanziate.

(milioni di euro)

STOCK DI CREDITI VERSO CLIENTELA E VERSO BANCHE GESTIONE SEPARATA

31/12/2008 31/12/2007 Variazione %
Prestiti di scopo 77.498 75.735 2,3%
Anticipazioni 27 43 -38,1%
Titoli 881 537 64,0%
Altri prestiti (FRI) 321 18 N/S
Totale 78.726 76.333 3,1%
Somme da erogare su prestiti 10.041 10.895 -7,8%

Nel 2008 il mercato di riferimento permane nella condizione di bassa dinamica di crescita che
gia aveva impattato i volumi di concessioni di CDP S.p.A. nel 2007, con particolare
riferimento ai finanziamenti agli enti locali, ancorché si rilevi un certo aumento del volume
di attivita riferito agli enti di minore dimensione. Invece, negli ultimi mesi del 2008 ¢
risultato significativo il contributo di nuovi prestiti concessi a regioni e province autonome, il
cui ricorso all’indebitamento ha un andamento scarsamente prevedibile e piuttosto irregolare
nel tempo.

In virt di cid, per quanto concerne i volumi di CDP S.p.A., nel corso degli ultimi mesi
dell’anno I'attivita ha quindi invertito la tendenza negativa fatta registrare nel I semestre del
2008. 11 risultato complessivo ha raggiunto quota 8.179 milioni di euro, ed & quasi
raddoppiato rispetto ai volumi registrati nel 2007.

(milioni di euro)

FLUSSO DI NUOVE CONCESSIONI GESTIONE SEPARATA - ANNO 2008

Enti Nord Centro Mezzogiorno Totale
Enti locali 1.545 918 1.369 3.832
Regioni e province autonome 1.011 1.501 756 3.268
Altri enti pubblici e org. dir. pubb. 719 157 69 946
Altri prestiti (FRI) 73 12 48 134
Totale 3.348 2.588 2243 8.179

Come anticipato, i finanziamenti alle regioni e province autonome hanno contribuito in
maniera significativa (40% del totale per un ammontare pari a 3.268 milioni di euro). A
favore degli enti locali sono stati invece concessi finanziamenti per il 47% del totale (per un
ammontare pari a 3.832 milioni di euro); il 12% & stato concesso a favore di altri beneficiari,
tra cui universita, organismi di diritto pubblico e altri enti pubblici (per un totale di 946
milioni di euro) e il 2% e stato stipulato a valere sul FRI (per un totale di 134 milioni di euro).

Se si analizzano i prestiti al settore pubblico (senza considerare il contributo del FRI),
escludendo i mutui per scopi vari che racchiudono, fra gli altri, i prestiti a favore delle
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regioni, la quota principale dei nuovi finanziamenti di scopo & stato impiegata per la
realizzazione di opere di viabilita e trasporti, per la manutenzione o la realizzazione di
edifici scolastici, per la costruzione o I'acquisto di immobili pubblici e per la realizzazione di
opere pubbliche varie.

(milioni di euro)
DETTAGLIO CONCESSIONI GESTIONE SEPARATA PER SCOPO - ANNO 2008 (al netto del FRI)

Interventi

Edilizia pubblica e sociale 635
Edilizia scolastica e universitaria 676
Impianti sportivi,ricreativi e ricettivi 232
Opere di edilizia sanitaria 49
Opere di viabilita e trasporti 1.316
Opere idriche 66
Opere igieniche 130
Opere nel settore energetico 108
Opere pubbliche varie 486
Mutui per scopi vari 4.246
Totale investimenti 7.945
Passivita 100
Totale 8.046

Con riferimento al dettaglio delle nuove concessioni in base al prodotto, si rileva la
preminenza dei prestiti senza preammortamento (dedicati in particolare alla regioni e a parte
dell’operativita con oneri a carico dello Stato) e, rispetto al precedente esercizio, una
contrazione del peso relativo del prestito ordinario e flessibile.

Si segnala il positivo risultato raggiunto dai nuovi prodotti dedicati agli enti pubblici non
territoriali (prestiti chirografari e fondiari), che hanno contributo per 245 milioni di euro,
grazie anche alla mirata azione commerciale condotta nel corso dell’anno su questa tipologia
di clientela.

Si segnala infine che nel corso del 2008 CDP S.p.A. ha partecipato a gare bandite da enti
pubblici per l'affidamento di finanziamenti con oneri a carico dello Stato, aggiudicandosi
complessivamente prestiti per 770 milioni di euro.

(milioni di euro)
DETTAGLIO CONCESSIONI GESTIONE SEPARATA PER PRODOTTO - ANNO 2008
Prodotto

Prestito ordinario 2.849
Prestito flessibile 375
Prestito chirografario e mutuo fondiario 245
Mutui da aggiudicazione di gare 770
Prestito senza preammortamento 3.806
Altri prestiti (FRI) 134
Totale 8.179

B) EROGAZIONI EFFETTUATE NEL CORSO DELL’ESERCIZIO
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Nell’ultimo anno le erogazioni sui prestiti sono risultate pari a 6.837 milioni di euro.

Anche in questo caso si rileva un incremento dei volumi rispetto al 2007, da attribuire
prevalentemente ai maggiori volumi di nuove concessioni (e conseguenti erogazioni) a
favore di regioni e province autonome, oltre che al contributo del FRI.

(milioni di euro)
EROGAZIONI SUI PRESTITI CDP SPA - ANNO 2008
Enti

Enti locali 3.884
Regioni e province autonome 1.876
Altri enti pubblici e org. dir. pubb. 770
Altri prestiti (FRI) 306
Totale 6.837

C) ALTRE ATTIVITA DI FINANZIAMENTO DELLA GESTIONE SEPARATA

Lo stock di anticipazioni erogate a valere sul Fondo rotativo per la progettualita ha fatto
registrare una flessione nel corso del 2008, attestandosi a 27 milioni di euro a fine anno.

Nel portafoglio crediti della Gestione Separata rientrano, come gia rilevato, anche le
sottoscrizioni di titoli emessi da enti pubblici ed altri organismi di diritto pubblico. Nel corso
del 2008 CDP S.p.A. ha sottoscritto titoli emessi da organismi di diritto pubblico per un
importo complessivo pari a 348,5 milioni di euro.

D) FONDO ROTATIVO PER IL SOSTEGNO ALLE IMPRESE

Tra i fondi a destinazione specifica, & attivo, sin dal 2006, il Fondo Rotativo per il sostegno
alle imprese e gli investimenti in ricerca previsto dall’art. 1, comma 354, della legge 30
dicembre 2004, n. 311. Questo strumento si innesta nella pilt ampia riforma delle
agevolazioni pubbliche alle imprese, sostituendo una parte della sovvenzione a fondo
perduto con un prestito a tasso agevolato, con fondi di CDP S.p.A. derivanti dal Risparmio
postale. Della dotazione finanziaria del fondo, pari a 6 miliardi di euro, a fine 2008
V'ammontare di finanziamenti deliberato ed approvato dai Ministeri competenti ¢ pari a
2.333 milioni di euro, di cui 1.547 milioni di euro nell’ambito della legge agevolativa n.
488/92 (incentivi allo sviluppo), 276 milioni di euro nell’ambito della legge agevolativa n.
46/82 (FIT - Fondo Innovazione Tecnologica), 510 milioni di euro nell’ambito del decreto
legislativo 297/99 (FAR - Fondo Agevolazione per la Ricerca).

Le stipule complessive di finanziamenti per il 2008 ammontano a 134 milioni di euro, per un
totale cumulato a valere sul fondo di 1.385 milioni di euro.
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(milioni di euro)

FLUSSO DI NUOVE STIPULE FRI PER LEGGE AGEVOLATIVA - ANNO 2008

Legge agevolativa

Legge agevolativa n. 488/92 (Artigianato) 4
Legge agevolativa n. 488/92 (Turismo, industria e commercio) 26
Legge agevolativa n. 46/82 (FIT - PIA Innovazione) 1
Decreto legislativo n. 297/99 (FAR) 103
Totale 134

Nel corso del 2008 ci sono state, infine, erogazioni per un ammontare pari a 306 milioni di

euro, prevalentemente a valere sulla legge agevolativa n. 488/92.

4.1.1.2 L’evoluzione degli impieghi della Gestione Ordinaria

Lo stock complessivo al 31 dicembre 2008 dei finanziamenti stipulati in Gestione Ordinaria
risulta pari a 3.594 milioni di euro, con un raddoppio di valore rispetto a quanto rilevato al
31 dicembre 2007 (1.824 milioni di euro). Alla stessa data, 'ammontare di crediti erogati,
corrispondente al valore esposto nell’attivo patrimoniale di bilancio, ha raggiunto quota
2.255 milioni di euro, registrando un aumento del 75% rispetto allo stock alla chiusura del
2007.

Il significativo incremento dei dati di stock sia sul lato delle stipule, sia sul lato delle
erogazioni, ¢ da ricondurre al nuovo flusso di operativita registrato durante tutto il 2008, in
particolare sui finanziamenti in ambito corporate e concentrato su alcune operazioni di

importo unitario rilevante.

(milioni di euro)

STOCK FINANZIAMENTI STIPULATI GESTIONE ORDINARIA

31/12/2008 31/12/2007 Variazione %
Project finance 548 367 49,3%
Finanziamenti corporate 3.047 1.457 109,1%
Totale 3.594 1.824 97,0%
di cui: per crediti di firma 135 11

(milioni di euro)

STOCK DI CREDITI VERSO CLIENTELA E VERSO BANCHE GESTIONE ORDINARIA

31/12/2008 31/12/2007 Variazione %
Project finance 118 127 -7,2%
Finanziamenti corporate 2.137 1.164 83,7%
Totale 2.255 1.291 74,7%

Nello specifico, nel corso del 2008 sono state effettuate nuove stipule per un ammontare
complessivo di 1.863 milioni di euro (pari ad oltre quattro volte rispetto a quelle del 2007), di

cui quasi il 90% nell’ambito dei finanziamenti corporate.
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(milioni di euro)

FLUSSO DI NUOVE STIPULE GESTIONE ORDINARIA - ANNO 2008

Prodotto Totale
Project finance 213
Finanziamenti corporate 1.651
Totale 1.863

11 totale flussi di nuove stipule & riportato al lordo degli importi estinti anticipatamente e dei rientri in linea capitale

A fronte delle nuove operazioni e di quelle rivenienti dai precedenti esercizi, I’'ammontare
del flusso di erogazioni del 2008 & risultato pari a 1.111 milioni di euro, anche in questo caso

in prevalenza sotto forma di finanziamenti corporate.

(milioni di euro)

FLUSSO DI NUOVE EROGAZIONI GESTIONE ORDINARIA - ANNO 2008

Prodotto Totale
Project finance 76
Finanziamenti corporate 1.035
Totale 1.111

11 totale flussi di nuove erogazioni & riportato al lordo degli importi estinti anticipatamente e dei rientri in linea capitale

Durante I'esercizio si & proceduto con erogazioni prevalentemente a favore di operatori nei
settori delle infrastrutture autostradali e delle linee ferroviarie AV/AC, oltre che del
trasporto pubblico locale e delle multi-utilities locali; a tale ambito si affiancano, in misura
minore, interventi nella produzione di energia elettrica (anche da fonti rinnovabili), nel
settore dei sistemi idrici e in progetti di trasformazione urbana con contenuto
infrastrutturale.

Complessivamente va quindi registrato, sia sul lato delle stipule sia sul lato delle erogazioni,
un forte incremento dei volumi registrati nel 2008 nell’ambito della Gestione Ordinaria,
rispetto ai dati relativi al 2007.
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4.1.1.3 L’attivita relativa alle partecipazioni

(migliaia di euro)
PARTECIPAZIONI E ATTIVITA' FINANZIARIE DISPONIBILI PER LA VENDITA
31/12/2008
Numero di azioni Quota % Valore di bilancio
A.Imprese quotate
1. EniSp.A. 400.288.338 9,99% 6.700.827
2. Enel S.p.A. 627.528.282 10,14% 2.837.997
3. Terna S.p.A. 599.999.999 29,99% 1.315.200
B. Imprese non quotate
1. Poste Italiane S.p.A. 457.138.500 35,00% 2.518.744
2. ST Holding N.V. (*} 425.992 30,00% 446.787
3. Galaxy S.ar.L 977.772 40,00% 24.523
4. Sinloc S.p.A. 605.727 11,85% 5.507
5. F2i SGRS.p.A. 1.500 14,29% 2.143
6. Istituto per il Credito Sportivo 2.065.864 21,62% 2.066
7. Europrogetti & Finanza S.p.A. (*) 5.975.000 31,80% -
8. Tunnel di Genova S.p.A. 170.000 33,33% -

(*) partecipazione oggetto di impairment al 31/12/2008

Al 31 dicembre 2008 non si segnalano variazioni significative del portafoglio partecipazioni
di CDP S.p.A. rispetto al 31 dicembre 2007, ad eccezione della sottoscrizione pro-quota di
aumenti di capitale effettuati da Galaxy S.ar.l. nel corso dell’esercizio 2008, destinati al
finanziamento di nuovi investimenti. Di questi, i principali sono: (i) l'acquisto di una
partecipazione di maggioranza nel capitale della societa di gestione aeroportuale Aeroporto
di Siena S.p.A.; (ii) l'incremento della quota di partecipazione in Arrow Light Rail Ltd,
societd responsabile della costruzione e della gestione di una metropolitana leggera nella
citta di Nottingham (Regno Unito).

Gli investimenti azionari di CDP S.p.A. al 31 dicembre 2008 includono pertanto
principalmente (i) le partecipazioni di minoranza in Enel S.p.A., Eni S.p.A. e Poste Italiane
S.p.A., trasferite a CDP S.p.A. dal Ministero dell’economia e delle finanze contestualmente
alla sua trasformazione in societd per azioni a fine 2003, (i) una partecipazione indiretta
corrispondente a circa il 10% di STMicroelectronics N.V., acquisita nel dicembre 2004, e (iii)
una partecipazione del 29,99% in Terna S.p.A., acquistata da Enel S.p.A. nel settembre 2005.

Al 31 dicembre 2008, al fine della determinazione del valore di bilancio della partecipazione
detenuta in STMicroelectronics Holding N.V. (“STH”"), si & proceduto a valutare il pacchetto
di azioni STMicroelectronics N.V. di proprieta di STH, che costituiscono l'unica attivita
significativa detenuta dalla societ; si ricorda, inoltre, che il passivo di bilancio di STH risulta
essere composto pressoché interamente da patrimonio netto. Si &, quindi, proceduto ad
iscrivere la partecipazione in STH ad un valore di 447 milioni di euro, tenendo conto della
quotazione di mercato dell'azione STMicroelectronics N.V.. Tale valutazione ha determinato
una rettifica di valore pari a 502 milioni di euro, che ha impattato interamente il conto
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economico dell’esercizio 2008 (di cui 266 milioni di euro gia rilevati nel bilancio semestrale al
30 giugno 2008).

Al 31 dicembre 2008 la partecipazione detenuta in Europrogetti & Finanza S.p.A. in

liquidazione, alla luce dell’avvio della procedura di liquidazione della societa, ¢ stata
completamente svalutata, con un impatto sul conto economico pari a 2,1 milioni di euro.

Con riferimento in generale a tutte le partecipazioni detenute da CDP S.p.A., il flusso di
dividendi maturati nel corso dell’esercizio 2008 & stato pari a circa 1.051 milioni di euro (di
cui 1.046 milioni di euro incassati al 31 dicembre 2008), in crescita del 54% rispetto
allimporto di competenza del 2007 (997 milioni di euro). Tale importo & imputabile
principalmente alle partecipazioni detenute in Eni S.p.A. ed Enel S.p.A.. In merito, si ricorda
che Eni S.p.A., Enel S.p.A. e Terna S.p.A. adottano una politica di distribuzione di dividendi
a cadenza semestrale, mentre STMicroelectronics N.V., a partire dal pagamento del
dividendo relativo all’esercizio 2007, procede alla distribuzione del dividendo annuale
mediante quattro pagamenti di eguale ammontare con cadenza trimestrale.

Per quanto riguarda l'attuale portafoglio partecipazioni della CDP S.p.A., & possibile
effettuare la seguente classificazione ai fini del bilancio separato:

* Vlinteressenza in Terna S.p.A. & classificata come partecipazione in societa controllata
e contabilizzata al costo di acquisto;

* le interessenze in Europrogetti & Finanza S.p.A. in liquidazione, Galaxy S.ar.l., Poste
Italiane S.p.A., STMicroelectronics Holding N.V., e Tunnel di Genova S.p.A. sono
classificate come partecipazioni in societd collegate e conseguentemente sono
contabilizzate al costo di acquisto, al netto delle rettifiche di valore apportate;

* leinteressenze in Enel S.p.A., Eni S.p.A., Istituto di Credito Sportivo, Sinloc S.p.A. ed
F2i SGR, 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 a fronte di accantonamento in un’apposita
riserva di valutazione a patrimonio netto. Si evidenzia, in particolare, che la
partecipazione nell'Istituto per il Credito Sportivo (ICS) e pari al 21,62% ma non si
traduce in una corrispondente disponibilita di diritti di voto in base a quanto stabilito
nello Statuto di ICS. Per tale motivo la CDP non & in grado di esercitare un’influenza
notevole nelle scelte amministrative e gestionali di ICS.

Con riferimento alla separazione organizzativa e contabile, le partecipazioni detenute nel
portafoglio di CDP S.p.A. al 31 dicembre 2008, indipendentemente dalla loro classificazione
di bilancio, rientrano nell’ambito della Gestione Separata, ad esclusione delle quote detenute
in F2i SGR S.p.A. e in Galaxy S.ar.l., di competenza della Gestione Ordinaria.
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4.1.1.4 Le societa controllate dalla CDP

Terna - Rete Elettrica Nazionale S.p.A. (“Terna”)

Terna ¢ la societa responsabile in Italia della trasmissione e del dispacciamento dell’energia
elettrica sulla rete ad alta e altissima tensione su tutto il territorio nazionale ed & anche il
principale proprietario della Rete di Trasmissione Nazionale di energia elettrica (“RTN”). A
partire dal 1 novembre 2005, in osservanza di quanto previsto nel DPCM 11 maggio 2004, ¢
stato conferito in Terna il ramo d'azienda del Gestore della Rete di Trasmissione Nazionale
(“GRTN"), comprendente le attivita di trasmissione e dispacciamento dell'energia elettrica
nonché le attivita di programmazione e sviluppo della stessa RTN. Alla fine dell’esercizio
2008 Terna ha acquistato da Enel S.p.A. circa 18.600 chilometri di rete ad alta tensione,
raggiungendo un totale di oltre 61.700 chilometri complessivi di linee elettriche possedute.
Tale operazione ha consentito a Terna di collocarsi al settimo posto al mondo tra gli operatori
di trasmissione (in termini di chilometri di linee elettriche possedute) e di consolidare il
primo posto tra i gestori di rete indipendenti in Europa. Terna offre, inoltre, servizi legati alle
proprie competenze nel campo della progettazione, realizzazione, esercizio e manutenzione
di infrastrutture elettriche in AT e AAT, nonché servizi legati alla valorizzazione dei propri
beni nel settore delle telecomunicazioni.

Le azioni della societa sono quotate alla Borsa Italiana.

4.1.1.5 Le altre societa partecipate dalla CDP

Eni S.p.A. (“Eni”)

Eni € un’impresa integrata nell’energia che opera nelle attivita del petrolio e del gas naturale,
della generazione e commercializzazione di energia elettrica, della petrolchimica e
dell'ingegneria e costruzioni. La societa vanta competenze di eccellenza e forti posizioni di
mercato a livello internazionale. Eni & presente in circa 70 paesi con circa 76.000 dipendenti.
Le quattro principali attivita di business sono: Exploration & Production, Gas & Power,
Refining & Marketing, Petrolchimica, Ingegneria e Costruzioni.

Le azioni della societa sono quotate alla Borsa Italiana e al New York Stock Exchange.



