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su società controllate da CDP, si è r i tenuto  o p p o r tu n o  procedere, attraverso  lo stesso  /ter di approvazio­

ne, a un a g g io rn a m en to  del Rego lam ento  della funzione  stessa.

Il Dirigente preposto, oltre a ricoprire una posizione dirigenziale, con un livello gerarchico alle d irette di­

p en d e n ze  dei vertici societari, ha la facoltà di:

• accedere  senza vincoli a ogni inform azione aziendale ritenuta rilevante per  lo svolgimento  dei propri 

compiti;

• interagire period icam ente  con gli Organi amministrativi e di controllo;

• svolgere controlli su qualsiasi processo aziendale con impatti sulla fo rm azione  del reporting;

•  di assum ere ,  nel caso di società rientranti nel perim etro  di conso lidam ento  e so t to p o s te  all'attività di 

direzione e coord inam ento ,  specifiche iniziative necessarie o utili per lo svolgimento  di attività rite­

n u te  rilevanti ai fini dei propri compiti presso la C apogruppo ;

• avvalersi di altre unità organizzative per  il d isegno  e la modifica dei processi (Risorse e Organizzazio­

ne) e per  eseguire attività di verifica circa l 'adegua tezza  e la reale applicazione delle p rocedure  (In­

ternai Auditing);

•  d isporre di uno staff ded ica to  e di una a u to n o m ia  di spesa all ' in terno di un b u d g e t  approvato .

4.4.2.7 Registri Insider

Nel corso del 2007, in qualità di sogge t to  in rapporto  di controllo con Terna S.p.A., quo ta ta  presso Borsa 

Italiana S.p.A., e in conformità all'articolo 1 15-bis del T.U.F., CDP ha istituito il "Registro delle persone che 

hanno  accesso a informazioni privilegic+e di Terna S.p.A.", approvando  il regolam ento  per la sua tenuta .

Inoltre, ai sensi del com binato  d isposto  degli articoli 13 e 16 della legge lussem burghese  del 9 m aggio  

2 0 0 6  relativa agli abusi di m ercato, CDP, in qualità di em it te n te  titoli di deb i to  negoziati presso la Borsa 

del Lussemburgo, ha altresì istituito nel corso del 2 0 0 9  il "Registro delle pe rsone  che h a n n o  accesso a 

informazioni privilegiate relative a Cassa depositi e  prestiti S.p.A.", la cui ges tione  è disciplinata dal re­

lativo regolam ento .

In en tram bi i casi, i regolamenti d e t ta n o  le n o rm e  e le p rocedure  per  la conservazione e il regolare a g ­

g io rn am en to  del Registro corr ispondente.

In particolare, essi disciplinano i criteri per  l' individuazione dei sogge tt i  che, in ragione del ruolo ricoperto 

e/o  delle mansioni svolte, h an n o  accesso, su base  regolare o so lam en te  in via occasionale, alle inform a­

zioni privilegiate che riguardano d ire t tam en te  o  ind ire ttam ente ,  rispettivamente, CDP o Terna e le sue  

controllate; sono  altresì definiti i presupposti e la decorrenza dell 'obbligo di iscrizione, no n ch é  gli obbli­

ghi in c a p o  agli iscritti e  le sanzioni applicabili derivanti dalla inosservanza delle disposizioni di ciascun 

rego lam en to  e della normativa applicabile.

L'Area Legale e Affari Societari è p reposta  alla t e n u ta  e a l l 'agg io rnam en to  di en tram bi i Registri.
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4,4.2.8 Codice etico

Il Codice etico di CDP definisce l'insieme dei valori che vengono riconosciuti, accettati e condivisi, a tut­
ti i livelli della struttura organizzativa, nello svolgimento dell'attività d'impresa.

I principi e le disposizioni contenuti nel Codice rappresentano la base fondamentale di tutte le attività 
che caratterizzano la mission aziendale e, pertanto, i comportamenti nelle relazioni interne e nei rapporti 
con l'esterno dovranno essere improntati ai principi di onestà, integrità morale, trasparenza, affidabilità 
e senso di responsabilità.

La diffusione dei principi e delle disposizioni del Codice è garantita principalmente attraverso la pubbli­
cazione sulla rete intranet aziendale e la consegna dello stesso ai neoassunti; i contratti individuali con­
tengono, altresì, apposita clausola per cui l'osservanza delle relative prescrizioni costituisce parte essen­
ziale a tutti gli effetti delle obbligazioni contrattuali e viene regolata anche dalla presenza di un codice 
disciplinare.

Nello specifico, nel corso del 2011 non sono state registrate violazioni di norme del Codice etico da par­
te dei dipendenti e dei collaboratori di CDP.

4.4.3 Comunicazione

Nel 2011 la comunicazione esterna si è focalizzata sul consolidamento dell'immagine di CDP presso la 
clientela tradizionale e la nuova clientela, promuovendo l'attività volta al finanziamento degli investi­
menti pubblici, allo sviluppo infrastrutturale e al sostegno dell'economia nazionale.

È stata attivata una nuova linea di attività di comunicazione di marketing a supporto delle Aree d'Affa­
ri, mirata a veicolare l'informativa sulle attività/prodotto rivolte alla clientela (per esempio: per i finan­
ziamenti pubblici si è pianificata un'azione coordinata di divulgazione dell'evoluzione informatica delle 
procedure -  "Domanda On Line" -  che ha compreso direct marketing, seminari sul territorio e prodotti 
di immagine ad hoc).

CDP ha partecipato a numerosi eventi istituzionali (FORUM PA, Giornata Mondiale del Risparmio, ANCI 
ecc.) e, in collaborazione con la Confindustria, sono stati organizzati road show dedicati alle piccole e 
medie imprese.

L'attività di media relation ha garantito a CDP una costante presenza di rilievo sulla stampa.

È stata promossa l'immagine istituzionale di CDP attraverso la produzione di un kit di brochure declina­
to su tutte le principali attività di CDP.
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Nella fase  di s ta rt-up è sta ta  cura ta  l ' im m agine del neocosti tu ito  Fondo Strategico Italiano S.p.A., la cui 

attività è s ta ta  su p p o r ta ta  anche  at traverso  le m edia relations.

Sul f ron te  della pubblicità finanziaria obbligatoria, l'obiettivo di assoluta trasparenza  delle condizioni eco ­

nom iche nei confronti della clientela (prestiti agli enti pubblici) e dei risparmiatori (BFP e Libretti di ri­

sparmio) è s ta to  rinnovato con una  presenza co s tan te  sulle principali te s ta te  nazionali.

4.4.4 La gestione delle risorse umane

4.4.4.1 L'organico aziendale

L'organico di CDP al 31 d icembre 2011 è co m pos to  da  4 8 9  unità, così suddivise: 4 4  dirigenti, 178 q u a ­

dri direttivi, 262  impiegati e 5 distaccati d ipendenti di altri enti.

L'organico, rispetto al l 'anno  p receden te ,  è risultato in a u m e n to  per effe t to  dell 'ingresso di 68  risorse, 

controbilanciate dall'uscita di 11 risorse e della m essa in aspetta tiva  di ulteriori 3. L'età m edia dei d ip en ­

denti è pari a 45  anni, la presenza femminile si è  assesta ta  al 4 2 %  dell 'organico  complessivo, m en tre  la 

percen tua le  dei laureati ha raggiunto  qu o ta  56 per  cento .

Nel corso del 2011 ,  inoltre, CDP ha con t inua to  a investire sul rafforzam ento  delle co m p e te n ze  az ienda­

li a t traverso l ' inserimento, nelle diverse unità organizzative, di risorse specializzate e  giovani di p o te n ­

ziale. L'attività di rec lu tam ento  ha p o tu to  con tare  sul con t inuo  increm ento  di candida ture  inviate sp o n ­

ta n e a m e n te  e sulla collaborazione con le Università italiane.

4.4.4.2 La gestione e la formazione del personale

L'attività di ges tione è s ta ta  o rien ta ta  alla stabilizzazione della nuova s tru ttu ra  organizzativa, at traverso 

una ridistribuzione dell 'organico  e su p p o r ta n d o  i processi di mobilità interna.

L'attività formativa del 2011 ha r iguardato, fra l'altro, l 'agg io rnam en to  di conoscenze  specialistiche con 

uno  sforzo significativo sulla form azione  tecnico-informatica, il conso lidam ento  delle co m p e te n ze  t r a ­

sversali anche  a su p p o r to  del ca m b ia m e n to  e dell 'in ternazionalizzazione e la fo rm azione-inform azione 

su tem at iche  importanti com e salu te e sicurezza in Azienda, Codice etico. Modello Organizzativo, Anti­

riciclaggio.

Il 2011 è s ta to  caratter izzato  da  un significativo increm ento  del num ero  di ore e ro g a te  rispetto al l 'anno  

p recedente ,  che  sono  più che rad dopp ia te  p assando  dalle 6 .200  del 20 1 0  alle oltre 14 .000  del 2011 ,  ol­

tre che  da  un rilevante sviluppo degli scambi internazionali con i par tne r  europei (quali CDC e BEI).
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4.4.4.3 Le relazioni sindacali

Nel corso del 2011 l'attività si è incentrata sul consolidamento delle relazioni con le Rappresentanze Sin­
dacali Aziendali, al fine di prevenire l'insorgere di eventuali controversie.

Nel mese di marzo è stato illustrato ai Rappresentanti Sindacali Aziendali il Piano industriale 2011 -2013. 
Nel corso dell'anno, poi, in diverse occasioni sono state fornite informative sulla gestione delle risorse 
umane, in particolare sull'andamento dell'organico, sul ricorso al lavoro straordinario, sul piano merito­
cratico, sulle innovazioni apportate ai processi lavorativi ("Domanda On Line").

4.4.5 Sistemi informativi e  progetti interni

Nel corso del 2011 sono state avviate, e in molti casi completate, diverse attività progettuali a supporto 
degli indirizzi strategici del Piano industriale 2011-2013 di CDP. Tali iniziative si inseriscono nel comples­
so degli interventi di rinnovamento del parco applicativo e tecnologico e di realizzazione dell'infrastrut- 
tura a supporto delle linee di business.

Nel dettaglio, nel corso del 2011 CDP ha portato sul web il proprio core business tramite la realizza­
zione dell'applicazione DOL ("Domanda On Line"), uno strumento che permette all'ente locale la com­
pilazione e trasmissione della propria domanda di finanziamento in modalità digitale. Le domande ri­
cevute tramite tale canale vergono gestite dalla nuova applicazione PEF (Pratica Elettronica di Finan­
ziamento) che permette di trattare in modalità totalmente elettronica tutte le fasi di istruttoria sino al­
la proposta di affidamento. Nell'ambito di tale iniziativa è stato realizzato, inoltre, il sistema di ge­
stione documentale che ha permesso di dematerializzare il fascicolo istruttorio. Le attività in tale am­
bito proseguono con l'obiettivo di estendere i prodotti/eventi gestiti in modalità elettronica e di arri­
vare alla completa dematerializzazione del canale tradizionale cartaceo tramite la realizzazione della 
mailing room di CDP.

Sempre nell'ambito dei finanziamenti, nell'ottica di supportare le nuove linee di attività e aumentare il 
livello di automatismo dei processi, è stato avviato il progetto di realizzazione della nuova piattaforma di 
middle/back office, il progetto inizialmente ha riguardato i nuovi prodotti e la migrazione di quegli am­
biti di operatività ancora non automatizzati (finanziamenti a clientela corporate) e proseguirà, in siner­
gia con le iniziative PEF/DOL e Documentale, con la gestione dei nuovi prodotti di Credito Agevolato e 
nella migrazione dei prodotti esistenti in tale ambito.

Relativamente alla Finanza, nel corso dell'anno è stata ulteriormente sviluppata la piattaforma a supporto 
dell'attività di tesoreria per la gestione delle operazioni di mercato aperto con BCE, tramite la possibilità 
di estendere la gestione del pool a garanzia anche ai titoli dell'attivo oltre che ai mutui.
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Nell 'ambito del Risparmio Postale si è p rocedu to  ad  ad e g u a re  le applicazioni esistenti al fine di gestire 

tre  nuove tipologie di Buoni fruttiferi postali, oltre a sviluppare nuove funzionalità di ges tione  dei Libretti 

di risparmio e com ple tare  la m igrazione tecnologica al nuovo sis tema di reportistica.

Sono stati, inoltre, effettuati nuovi sviluppi per l'alimentazione del sistema di monitoraggio  del rischio di 

credito, sia per la parametrizzazione dei profili di rischio sia per la gestione delle linee di credito revolving.

Nell 'ambito dei sistemi di p a g a m e n to  è s ta to  avviato il p ro g e t to  di a d e g u a m e n to  dei sistemi allo s ta n ­

dard  eu ro p e o  SEPA Credit Transfer, sulla base della direttiva eu ro p e a  PSD (Payment Service Directive). Ta­

le intervento  p erm e tte rà  a CDP, en t ro  il primo trimestre  2012 ,  di scambiare bonifici SEPA su p ia tta form a 

EURO co n seg u e n d o  significativi benefici in termini di costi ed  efficienza del processo  end  to  end.

Relativamente agli obblighi di segnalaz ione  di Vigilanza, è p rosegu ito  nel 2011 il p ro g e t to  di a u to m a ­

zione del processo  per  la p roduzione delie matrici: nel se co n d o  trimestre 2012  è previsto l'avvio in pro­

duzione  de l l 'au tom a tism o  per la p roduzione  della matrice dei conti relativa ai dati di bilancio.

Si è inoltre p ro ced u to  agli interventi di evoluzione ed  eff ic ien tam ento  del s is tema di ERP aziendale t r a ­

mite l 'adozione dei moduli di anagrafica  del personale  e di s tru ttu ra  organizzativa, o t te n e n d o  m ag g io ­

re efficienza ges tionale  e a u to m a t izz an d o  i relativi processi.

Sul f ron te  dell 'infrastruttura tecnologica  è s ta to  co m p le ta to  il p roge t to  di es ternalizzazione dell'infra- 

s tru ttu ra  IT di CDP presso un outsourcer. Nell 'ambito del p ro g e t to  è s ta ta  co m p le tam e n te  rivista e p o ­

tenz ia ta  l 'architet tura di connettività in ottica di r idondanza e continuità  operativa; è sta to ,  poi, avviato 

il p ro g e t to  che p erm e tte rà  a CDP di dotarsi di una soluzione di Disaster Recovery, la cui conclusione è 

prevista en tro  il primo trimestre 2012 .

Nel corso  d e l l 'anno  CDP, infine, ha  avviato una serie di iniziative finalizzate alla realizzazione di strum enti 

in g rado  di suppo r ta re  le r innovate esigenze di com unicazione e collaborazione aziendale (per esempio, 

cope r tu ra  wi-fi degli uffici, m ulti-conferenza audio/video da postazioni individuali).

Tutti i summenzionati interventi descritti sono stati svolti con il supporto  dell'Area Risorse e Organizzazione al 

fine di assicurare un efficace processo di change m anagem ent ,  presidiare l'impatto sui processi aziendali del­

le nuove modalità operative e curare, ove necessario, l 'adeguam ento  del sistema di gestione delle deleghe.

Con l'obiettivo di ad e g u a re  la normativa interna aziendale è s ta to  avviato, nel q u a r to  tr imestre  2 011 ,  un 

p ro g e t to  di:

•  revisione dell 'intero corpo norm ativo di CDP;

•  integrazione di ta le  corpo  norm ativo co n fo rm em en te  all 'assetto  organizzativo v igente e alle nuove 

attività in essere;

•  definizione degli s tandard  di co n te n u to  della d o c u m en ta z io n e  organizzativa;

•  formalizzazione dell' /fer di redazione, validazione ed em an a z io n e  della normativa interna.
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C o n fo rm e m e n te  agli obiettivi di p rogetto ,  i docum en ti  a priorità più elevata redatti sono  stati il Funzio- 

n ig ram m a aziendale, al fine di formalizzare i ruoli e le responsabilità delle Unità Organizzative interne, e 

le linee gu ida  per la redazione e diffusione della normativa interna, al fine di formalizzare un chiaro ed 

efficace processo  di p roduzione,  ges tione ,  validazione e m a n u ten z io n e  della normativa interna.

4.4.6 Stato di applicazione del decreto legislativo 30 giugno 2003, n. 196

L'articolo 2 6  dell 'Allegato B al Codice in materia  di p ro tez ione  dei dati personali (decreto legislativo 30 

g iugno  2 0 03 ,  n. 196) prevede che  il Titolare del T ra ttam en to  riferisca, nella relazione ac co m pagna to r ia  

al bilancio d'esercizio, se dovuta , dell 'avvenuta redazione o de l l 'ag g io rn am en to  del D o cum en to  Pro­

g ram m atico  sulla Sicurezza (DPS).

Nel corso del 2011 CDP ha reda t to  il DPS e ha p ro ced u to  a e ffe t tuare  la periodica attività di verifica e di 

a g g io rn a m e n to  delle b an c h e  dati presenti nelle aree  aziendali coinvolte nel t r a t ta m e n to  dei dati,  anche  

con riferimento all'utilizzo di nuovi applicativi informatici per  l'inoltro di d o m a n d e  di f inanziam ento .

Parallelamente è s ta ta  posta  in essere una  rivisitazione dei presidi già realizzati in CDP, che  ha porta to ,

tra le altre cose, a un a g g io rn a m e n to  della d o cu m en ta z io n e  utilizzata, con riferimento, per  esem pio ,  a:

a) schemi di inform ativa/consenso d a  fornire agli ' ' in teressati" nel caso  di utilizzo dell 'applicativo infor-

matico "D o m a n d a  On Line";

b) schemi di inform ativa/consenso da  fornire agli " interessati" nel caso  di utilizzo del porta le  per il c.d.

"Fondo Kyoto";

c) clausole contrattuali di confidenzialità;

d) istruzioni scritte ai soggetti  incaricati;

e) clausole contrattuali relative agli adem pim en ti  privacy;

f) lettera di nom ina dei soggetti  incaricati;

g) le ttera di nom ina dei responsabili esterni;

h) istruzioni scritte ai responsabili;

i) ag g io rn a m en to  e in tegrazione delle indicazioni relative alla privacy nel sito w e b  CDP.
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5. Rapporti con il MEF

5.1 R a p p o r t i  c o n  l a  T e s o r e r ia  c e n t r a l e  d e l l o  St a t o

La p a r te  più rilevante delle disponibilità liquide della CDP è deposita ta  nel c o n to  c o r re n te  f ru tt ifero  

n. 2 9 8 1 4 ,  d e n o m in a to  "C assa  DP SPA - G es t io n e  S epara ta" ,  aperto  presso la Tesoreria cen tra le  d e l ­

lo S ta to .

Sulle giacenze di tale co n to  corrente, ai sensi dell'articolo 6, comma 2, del decre to  del Ministro dell 'e­

conom ia  e delle f inanze del 5 d icem bre 2003 , è corrisposto un interesse semestrale a un tasso  variabile 

pari alla media ar itmetica semplice tra il rend im en to  lordo dei Buoni ordinari del Tesoro a sei mesi e l 'an ­

d a m e n to  dell' indice mensile Rendistato.

5.2 Le c o n v e n z i o n i  c o n  il  MEF

In base  a q u an to  previsto dal decre to  ministeriale suddetto ,  CDP ha m antenuto  la ges tione amministrati­

va e contabile dei rapporti la cui titolarità è s ta ta  trasferita al MEF alla fine del 2003 . Per lo svolgimento 

delle attività di ges tione di tali rapporti, CDP ha stipulato d ue  convenzioni con il MEF, in cui si definiscono 

gli indirizzi per l'esercizio delle funzioni a carico di CDP e il compenso per tale attività. Le convenzioni Vi­

genti sono  s ta te  rinnovate in da ta  23 d icembre 2009 , m antenendo  i termini e la linea delle precedenti.

La prima convenzione regola le m odalità con cui CDP gestisce i rapporti in essere alla d a ta  di tras fo rm a­

zione, derivanti dai BFP trasferiti al MEF (artìcolo 3, com m a 4, lettera c) del decre to  ministeriale citato). 

Sulla base  di ques ta  convenzione CDP, oltre alla regolazione dei flussi finanziari e alla ges tione  dei rap ­

porti con Poste Italiane, provvede nei confronti del MEF:

•  alla rendicontaz ione delle partite contabili;

•  alla fornitura periodica di flussi informativi, consuntivi e previsionali, sui rimborsi dei Buoni e sugli 

stock;

•  al m onitoraggio  e alla ges tione dei conti correnti di Tesoreria, appositam ente  istituiti.

La s e c o n d a  convenz ione  ha riguardo  alla g es t io n e  dei mutui e rapporti trasferiti al MEF ai sensi de l­

l 'articolo 3, c o m m a 4, le ttera  a), b), e), g), h) e i) del c itato  decreto ministeriale. A nche  in q u e s to  c a ­

so s o n o  stati forniti gli indirizzi utili alla ges tione ,  a t traverso  la ricognizione delle attività relative. Il ru o ­

lo di CDP de l inea to  con  q u e s to  d o c u m e n to ,  c o n fo rm e m e n te  a q u an to  stabilito dall 'articolo 4, c o m ­

m a 2 del c i ta to  d ec re to  ministeriale, a t tr ibuisce alla Società la possibilità di e f fe t tu a re  operazion i rela­

tive a erogazioni,  riscossioni e recupero  crediti, la rappresen tanza del MEF a n c h e  in giudizio, i 'adem -
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p im e n to  di obbligazioni,  l'esercizio di diritti, poteri e  faco ltà  per  la g es t io n e  dei rapporti  inerenti alle 

attività trasferite .  Nei confron ti  del MEF, inoltre, CDP provvede:

•  alla redazione di una relazione descrittiva di rendicontaz ione delle attività svolte;

•  alla fo rn itu ra  periodica di quadri informativi su l l 'a n d am e n to  dei m utui e rapporti trasferiti, in te rm i­

ni sia consuntivi sia previsionali;

•  al m onito ragg io  e alla ges tione dei conti correnti di Tesoreria istituiti per  la gestione.

A fron te  dei servizi prestati il MEF riconosce a CDP una  rem uneraz ione  an n u a  di 3 milioni di euro.

5 . 3  G e s t io n i  p e r  c o n t o  M E F

Tra le attività in ges tione  assum e rilievo la ges tione  dei m utui concessi da CDP e trasferiti a! MEF, il cui 

d eb i to  residuo al 31 d icem bre 2011 a m m o n ta  a 14 .713  milioni di euro, rispetto ai 16 .488  milioni di e u ­

ro a  fine 2 0 10 .  Tra le passività si evidenzia la ges tione  dei BFP ceduti al MEF, il cui m o n tan te ,  alla d a ta  di 

chiusura d'esercizio, è  risultato pari a 7 9 .1 7 3  milioni di eu ro  r ispetto  agli 8 4 .9 8 5  milioni di eu ro  al 31 di­

cem bre  2010 .

Ai sensi del ci tato  d ec re to  ministeriale, CDP gestisce a n c h e  d e te rm in a te  attività derivanti da  particolari 

disposizioni legislative f inanzia te  con  fondi per  la m agg io r  p a r te  dello Stato. Le disponibilità di perti­

n enza  delle p re d e t te  gestioni so n o  d e p o s i ta te  in appositi conti correnti di Tesoreria infruttiferi, in te s ta ­

ti al MEF, sui quali, tu ttavia , CDP è au to rizza ta  a o pera re  per  le finalità previste dalle n o rm e  istitutive 

delle gestioni.

Tra q u es te  occorre evidenziare il se t to re  dell'edilizia residenziale, con una  disponibilità sui conti correnti 

di pertinenza al 31 d icem bre 2011 pari a 3 .1 3 4  milioni di euro , la ges tione  relativa alla m e tan izzazione 

del M ezzogiorno, con una  disponibilità complessiva dì 2 7 0  milioni di euro, e le disponibilità per  i patti 

territoriali e i contra tti d 'a rea  per  570  milioni di euro.
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6. L'evoluzione prevedibile della gestione - 
prospettive per il 2012

Per q u a n to  riguarda l'evoluzione prevedibile della ges tione di CDP, nel 2012  p rosegu iranno  l 'a t tuazione 

del Piano industriale 2 0 1 1 -2013  e il pe rsegu im en to  degli obiettivi indicati. Si prevede un volume di ri­

sorse mobilitate in crescita, con un 'ulteriore accelerazione del ribilanciamento tra impieghi verso il se t­

tore  pubblico e attività nei confronti di privati (tra cui an ch e  la G estione Ordinaria).

Con riferimento al l'attivo patrimoniale, per q u a n to  sopra rappresen ta to ,  si prevede ancora  una vivace di­

namica di crescita de l l 'am m on ta re  dei crediti verso clientela e banche,  associata a un ulteriore increm ento  

delle disponibilità liquide, principalmente per effe t to  dell 'obiettivo di raccolta ne t ta  positiva prevista per  

il Risparmio Postale, da  perseguire com patib ilm ente  con l'evoluzione del consenso  m acroeconom ico . L'ef­

fettiva dinamica di crescita della liquidità potrà c o m u n q u e  variare in connessione con eventuali ulteriori 

incrementi del portafoglio di titoli di Stato, coerenti con le politiche di Asset & Liability M a n ag e m en t ,  e 

con l'utilizzo di fo rm e di provvista alternative (per esem pio,  operazioni di r ifinanziam ento BCE).

I risultati reddituali del 2012  dovrebbero , inoltre, evidenziare n u o v am en te  un trend  di increm ento  del 

m argine di interesse; tale dinamica sarà possibile per  effetto  del preventivabile a u m e n to  dello spread cre­

ditizio rilevabile su tutti gli impieghi, t e n e n d o  c o m u n q u e  con to  della m aggior  rem uneraz ione  da  rico­

noscere ai risparmiatori.

I principali rischi e incertezze sui risultati del 2012  sono  costituiti da un eventua le  a n d a m e n to  negativo 

delle quotazioni di m ercato  o dei valori di riferimento delle partecipazioni d e te n u te  d a  CDP, ta le  da  ren­

dere necessarie rettifiche di valore, e dalla possibile volatilità dei dividendi distribuiti nel corso  dell 'anno 

dalle società partecipate . In presenza di un even tua le  significativo rialzo dei tassi di interesse, sussiste, 

inoltre, il rischio di un 'accelerazione nei rimborsi anticipati di Buoni fruttiferi postali e la sostituzione con 

Buoni fruttiferi postali di nuova emissione, che p o treb b e  de term inare  un p eg g io ra m en to  nel costo della 

provvista.
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7. Il progetto di destinazione degli utili 
d'esercizio

Si so t to p o n e  aii 'esam e e a l l 'approvazione dei signori Azionisti il bilancio deH'esercizio 2011 costituito  dal­

lo S tato  patrimoniale, dal C o n to  econom ico , dal P rospetto  della redditività complessiva, dal P rospetto  

delle variazioni del patrim onio  netto ,  dal Rendiconto finanziario e dalla Nota integrativa con i relativi al­

legati. A corredo  dei d ocum en ti  di bilancio è p resen ta ta  la Relazione degli am minis tra tori sulla gestione. 

Si so t to p o n e ,  inoltre, a ll 'approvazione dei signori Azionisti II s e g u e n te  p roge t to  di des tinaz ione  del risul­

ta to  dell'esercizio 2011 , che  a m m o n ta  a 1 .6 1 1 .9 0 5 .5 7 6  euro. In conform ità  a q u a n to  indicato all'arti­

colo 30  dello Statu to , d e d o t to  l ' im porto  des tina to  alla riserva legale, si p ro p o n e  di a s segna re  l'utile n e t ­

to  alle azioni ordinarie e privilegiate in p roporz ione al capitale da  ciascuna di esse rapp resen ta to ,  per  un 

im porto  complessivo pari a 3 7 1 .0 0 0 .0 0 0  euro. C o n s e g u e n te m e n te ,  si p ro p o n e  di distribuire 2 5 9 .7 0 0 .0 0 0  

eu ro  alle azioni ordinarie e 1 1 1 .3 0 0 .0 0 0  euro  alle azioni privilegiate.

Si p ropone ,  infine, di por ta re  l'utile residuo a nuovo  per  un im porto  pari a 1 .1 6 0 .3 1 0 .2 9 7  euro. 

DESTINAZIONE DELL'UTILE D'ESERCIZIO
(unità di euro)

Utile d'esercizio 1 .6 1 1 .9 0 5 .5 7 6
Riserva legale 8 0 .5 9 5 .2 7 9
Utile distribuibile 1 .531 .310 .297
Dividendo: 371 .000 .000
- di cui dividendo destinato alle azioni ordinarie 2 5 9 .7 0 0 .0 0 0
- di cui dividendo destinato alle azioni privilegiate 111.300 .000
Utile a nuovo 1 .160.310 .297
Dividendo per azione 1,06
Percentuale dividendo sul capitale sociale 10,60%

Roma, 18 aprile 2012

il Presidente 

Franco Bassanini

★ ★ ★ ic

Le informazioni relative all 'operatività e ai rapporti di CDP nei confronti di parti correla te  so n o  r iportate 

nella Parte H della Nota integrativa al bilancio.
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RELAZIONE DEL COLLEGIO DEI REVISORI
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Signori Azionisti,

nel corso dell'esercizio chiuso al 31 d icem bre 2011 il Collegio sindacale ha svolto l'attività di vigilanza 

prevista dalla legge, s e c o n d o  i principi di c o m p o r ta m e n to  raccom andati  dal Consiglio Nazionale dei 

Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili, t e n u to  a n c h e  co n to  delle raccom andaz ion i fo rn ite  dal­

la C onsob  con le proprie comunicazioni,  in q u a n to  compatibili con lo status della Cassa depositi e pre­

stiti S.p.A. (CDP).

Ciò posto , si p rem e tte  q u a n to  segue:

A) Il bilancio 2011 è s ta to  reda tto  s e g u e n d o  i Principi contabili internazionali ado t ta t i  con il Rego lam ento  

CE n. 1606  del 19 luglio 20 0 2  e riconosciuti dal l 'o rd inam en to  nazionale italiano con d ec re to  legi­

slativo n. 38  del 28  febbra io  2005 .  La redazione del bilancio è confo rm e a q u a n to  previsto per  i bi­

lanci bancari dalla Circolare n. 262  del 22 d icem bre 20 0 5  della Banca d'Italia e dalle sue  successive 

modifiche e integrazioni.

B) La corre tta  rilevazione dei fatti di ges t ione  nelle scritture contabili e  la loro esposizione nel bilancio, 

se co n d o  i principi IAS/IFRS, so n o  stati o g g e t to  di verifica da  p a r te  della Società di Revisione Pricewa- 

te rh o u se C o o p e rs  S.p.A. (PwC), quale  responsabile dell'attività di revisione legale dei conti.

C) Il bilancio d 'esercizio c o m p re n d e  sia l'attività della G estione Ordinaria sia quella della G est ione Se­

para ta ,  pur es sen d o  le d u e  gestioni distinte nei relativi flussi finanziari e nella rilevazione contabile. 

La separaz ione  tra le gestioni, ai sensi dell 'articolo 16, com m i 5 e 6, del d ec re to  MEF del 6 o t to b re  

2004 , si sostanzia nella p roduzione  di prospetti di separaz ione  contabile destinati u n icam en te  al MEF 

e alla Banca d'Italia. A fine esercizio v en g o n o  conteggiati  i costi comuni, anticipati dalla G est ione Se­

para ta  e successivam ente rimborsati prò quota da quella Ordinaria.

D) Il bilancio d 'esercizio 2011 evidenzia un utile di 1 .612 milioni di euro  e un patrim onio  n e t to  di 14 .469  

milioni di euro.

Tanto prem esso, il Collegio dichiara che, anche  in relazione al d isposto  del d ec re to  legislativo 27  g e n ­

naio 2010, n. 39, per gli aspetti di sua co m petenza ,  ha:

- vigilato sul fu n z io n a m en to  dei sistemi di controllo in te rno  e am m inistra tivo-contabile al fine di va­

lu tarne l 'adegua tezza  alle es igenze operative aziendali, no n ch é  l'affidabilità per  la rap p rese n ta ­

zione dei fatti di gestione;

- par tec ipa to  alle A ssem blee degli Azionisti, a tu t te  le riunioni del Consiglio di am m inis trazione t e ­

nutesi a oggi e ricevuto dagli amministratori periodiche informazioni sull 'attività svolta e  sulle o p e ­

razioni di m aggior  rilievo e f fe t tu a te  dalla Società;

- svolto la vigilanza sulle attività p rom osse  dalla CDP, vigilanza che è s ta ta  esercitata, oltre ch e  t ra ­

mite la partecipazione ai Consigli di am ministrazione, a n c h e  m ed ian te  periodici incontri con  i Re­

sponsabili delle principali funzioni aziendali, no n ch é  con  scambi di informazioni con il Dirìgente 

p rep o s to  alla redazione dei d ocum en ti  contabili societari e con la società incaricata della revisio­

ne legale dei conti PwC;

- m o n ito ra to  i processi di controllo dell'attività di ges tione  del rischio m e d ian te  incontri con il Re­

sponsabile  della funzione  a ciò preposta ;
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- vigilato sull 'osservanza della legge e dello S tatu to ,  sul rispetto dei principi di corre tta  am m inis tra­

zione e in particolare su ll 'adegua tezza  dell 'asse tto  organizzativo, amministrativo e contabile  a d o t ­

ta to  dalla Società e sul suo  concre to  funz ionam en to ;

- verificato l 'osservanza delle norm e di legge inerenti alla fo rm azione  del bilancio e  delia relazione 

sulla gestione, a n c h e  a s su m e n d o  informazioni dalla Società di Revisione;

- vigilato su l l 'adegua tezza  del sistema di controllo in te rno  at traverso  incontri con il responsabile del­

la funzione di Internai Auditing che ha anche  riferito in m erito  ai flussi informativi attivati da  e ver­

so i soggetti  coinvolti ne! d isegno  (controlli di se co n d o  livello) e all'attività di m onito ragg io  (con­

trolli di te rzo  livello) de! sis tema di controllo interno. Alla luce delle verifiche e f fe t tu a te  non sono  

em erse  criticità o  rilievi da  segnalare;

- incontra to  l 'O rganismo di Vigilanza per  il reciproco scam bio  di informazioni e preso  a t to  che la 

Società, con riferimento al D.Lgs. 231 /2 0 0 1 ,  ha a d o t ta to  un app rop ria to  modello  di o rganizza­

zione, ges tione  e controllo.

Inoltre, con riferimento alle citate raccomandazioni della Consob, sì riferiscono le seguenti informazioni.

1. Nel corso dell'esercizio, non si rilevano singole operazioni di significativo rilievo econom ico , f inan­

ziario e patrimoniale, ma si evidenziano specifici eventi che  h a n n o  c o m u n q u e  cara tte r izzato  le risul­

ta n ze  del bilancio 2011 di cui il Consiglio ci ha inform ato . In particolare, si segnala q u a n to  segue:

•  Convenzione con Poste Italiane: nel m ese di ag o s to  2011 è s ta ta  stipulata una nuova C onven­

zione tra CDP e Poste Italiane per  il tr iennio 2 0 1 1 -2 0 1 3 ,  per  disciplinare il servizio di raccolta e 

ges tione del Risparmio Postale.

La Convenzione ha sancito: i) l ' in troduzione di un nuovo  m eccanism o di rem uneraz ione  che pre­

vede una com m issione calcolata sulla base  della giacenza m edia complessiva dei prodotti  del Ri­

sparmio Postale; ii) l ' in troduzione di obiettivi di raccolta per  i p rodotti  del Risparmio Postale che 

t e n g o n o  co n to  an ch e  degli obiettivi fissati da  Poste Italiane per gli altri prodotti d ' invest im ento  

da  ques t 'u l t im a collocati e diversi dal Risparmio Postale; iii) la realizzazione di progett i  d ' in te ­

resse di CDP, finalizzati alla p rom ozione  e alla diffusione dei p rodotti  del Risparmio Postale; iv) 

la possibile p roroga per il successivo triennio.

La nuova Convenzione com porta  co n s e g u e n te m e n te  un differente t ra t ta m e n to  contabile della 

commissione riconosciuta a Poste Italiane rispetto a quello a d o t ta to  nel 2 0 1 0  e nei precedenti 

esercizi. Il m eccanism o di rem unerazione previsto nelle precedenti Convenzioni con Poste Italia­

ne prevedeva, infatti, il r iconoscimento di una  specifica com missione per l'attività di collocam en­

to  dei Buoni fruttiferi postali (BFP), oltre alla rem unerazione dell'attività di ges tione dei Libretti di 

risparmio postali. Tale commissione sui BFP era o g g e t to  di a m m o r ta m e n to  lungo la vita a t tesa  d e ­

gli stessi. Con la nuova stru ttura di rem unerazione dell'attività di Poste Italiane, invece, non vie­

ne identificato un costo d ire t tam en te  attribuibile all 'emissione di nuovi BFP e p e r ta n to  l'intero cor­

rispettivo, a fron te  del servizio di ges tione del Risparmio Postale, è iscritto nel co n to  econom ico  

dell'esercizio in cui m atura. Inoltre, la revisione della stru ttu ra  di rem unerazione dei BFP non com ­

porta la sua applicazione retroattiva ai BFP emessi negli esercizi precedenti al 2011 , per i quali 

continua il processo di am m o r ta m e n to  della com missione accertata  al m o m e n to  dell 'emissione;
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ciò in q u a n to  non  è s ta to  m odificato il t r a t ta m e n to  contabile per  una  m edesim a fattispecie, b e n ­

sì è s ta to  a d e g u a to  il t r a t ta m e n to  contabile  al nuovo  schem a convenzionale.

Per l 'anno  2011 ,  in consideraz ione della sfavorevole cong iun tu ra  m acroeconom ica,  la rem u n e­

razione è s ta ta  stabilita sia con r iguardo ai livelli di raccolta n e t ta  complessiva conseguita ,  sia in 

base  alle iniziative strategiche, commerciali e pubblicitarie pos te  in essere da Poste Italiane a so ­

s te g n o  dei prodotti  del Risparmio Postale.

Con successivi accordi integrativi sottoscritti nel corso del 2 0 11 ,  CDP ha provveduto, tra  l'altro, 

a rimodulare l ' im porto  e i termini di p a g a m e n to  della com m issione di co m p e te n za  de l l 'anno  e 

a po tenziare  le iniziative volte alla p rom ozione  dei prodotti del Risparmio Postale.

In consideraz ione delle novità in trodotte ,  di cui sopra ,  e dei risultati conseguiti,  l 'am m o n ta re  del­

le commissioni passive inerenti al Risparmio Postale m a tu ra te  da  Poste Italiane per l 'an n o  2011 

è risultato pari a 1 .504  milioni di euro.

•  Affrancamento avviamento: nel corso  dell 'esercizio CDP ha o p ta to  per  la possibilità di a ffranca­

re, ai fini fiscali, l 'avviamento con riferimento alla partecipazione in Terna S.p.A. e iscritto nel bi­

lancio conso lida to  a un valore pari a 296 ,5  milioni di euro. A segu ito  del r iallineamento, e con 

il p a g a m e n to  dell 'im posta sostitutiva per 47  milioni di euro, CDP po trà  por tare  in deduz ione  

l 'a m m o rta m e n to  dell 'avviam ento  in 10 anni con  q u o te  costanti a decorrere  dal 2013 .

•  Chiusura anticipata del programma di covered bond: nel m ese di novem bre 2011 CDP ha delibe­

rato la chiusura volontaria del p rogram m a di covered bond. Tale p rogram m a, q u o ta to  alla Borsa 

del Lussemburgo, era s ta to  avviato nel 2 0 0 4  per  il f inanziam ento  dell'attività creditizia in Gestio­

ne Separata ed  era finalizzato all 'emissione di titoli garantiti da  un patrimonio destinato. A segui­

to  della decisione di chiusura del p rog ram m a non  sono  s ta te  e f fe t tua te  ulteriori emissioni e il col­

lateral, sino ad allora consistente  in un portafoglio di c, °diti per finanziamenti concessi a enti pub ­

blici, è  s ta to  sostituito con una liquidità vincolata presso un conto segregato, reinvestibile su tito­

li "eligible" (con rating AAA). I "di cui" p rec ed en tem e n te  evidenziati nello schem a di S tato  patri­

m oniale negli aggregati  "Crediti e Debiti verso clientela" non  sono  quindi, al 31 d icem bre 2011, 

più presenti a seguito  della su d d e t ta  desegregazione  del portafoglio dei f inanziamenti e di con­

seguenza  il Patrimonio Separato, così com e ridefinito, assum e evidenza nei "di cui" degli schemi 

del bilancio 2011 negli aggregati di Stato patrimoniale dei "Crediti verso banche"  (per liquidità 

d e te n u te  su conto  vincolato e titoli non  quotati  emessi da  istituzioni bancarie "eligible" (rating 

AAA)) e delle "Attività finanziarie disponibili per  la vendita" (titoli quota ti  "eligible").

•  Impairment collettivo dei crediti: la Società ha e f fe t tu a to  nell'esercizio rettifiche di valore a t ito­

lo di im pairm ent collettivo, a valere su un por tafog lio  crediti identificato e riferito a esposizioni 

verso soggetti  privati, per  un a m m o n ta re  di 4 ,2  milioni di euro.

•  Partecipazioni: nel corso dell'esercizio 2011 il portafoglio  partecipazioni e il perim etro  di conso­

l idam ento  di CDP si sono  modificati per effe tto  della costituzione del Fondo S tra tegico Italiano

S.p.A. ("FSI"), che  ha per  obiettivo l 'investim ento  in società ritenute strategiche, e dell 'acquisi­

zione, m ed ian te  il veicolo CDP GAS S.r.l., della par tecipazione in Trans Austria Gasleitung GmbH 

("TAG"), società che  gestisce i diritti di t ra spo r to  del t ra t to  austriaco  del g asd o t to  che  collega la 

Russia all'Italia.
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•  Rìdassifica di alcune voci di bilancio: nell 'ambito della vigilanza di t ipo informativo cui CDP è a t ­

tu a lm e n te  sogge t ta ,  Banca d'Italia ha richiesto l'invio di schemi segnaletici,  analoghi a quelli pre­

visti per le banche,  inizialmente con riferimento ai soli dati di bilancio (sezione III della matrice 

dei conti "Dati di bilancio"). Per assicurare la necessaria coerenza tra  schemi di bilancio e m a ­

trice dei conti è s ta to  istituito un "tavolo  tecnico" con Banca d'Italia per la corretta  individua­

zione delle fo rm e  tecn iche relative ad  alcune particolari tipologie di operatività. C om e co n se­

guenza  dell'attività di riconciliazione tra  bilancio e segnalazioni è em ersa  la necessità di p roce­

dere alla riclassifica di alcune fo rm e tecn iche nelle voci di bilancio. In particolare, si è  provvedu­

to  a riclassificare le disponibilità d e te n u te  presso la Tesoreria centrale  dello S ta to  dalla voce di 

Stato patrimoniale  10. "Cassa e disponibilità liquide" alla voce 70. "Crediti verso clientela", e 

la raccolta postale, per la p ar te  rappresen ta ta  dai Buoni fruttiferi postali, dalla voce 30. "Titoli 

in circolazione" alla voce 20. "Debiti verso clientela" e alla voce 10. "Debiti verso ban c h e" .  Per 

le altre riclassifiche di minor rilievo si rinvia alla Nota integrativa del bilancio, nello specifico alla 

Sezione 4  - Altri aspetti,  dove è s ta ta  fornita apposita  informativa.

2. Nella Nota integrativa del bilancio 2011 e, nello specifico, nella Parte H - Operazioni con parti corre­

late, gli amministratori evidenziano le principali operazioni intercorse nell'esercizio con le parti co r ­

relate. A tale sezione rinviamo per  q u a n to  a t t iene  alla individuazione della tipologia delle operaz io ­

ni e  dei relativi effetti economici, patrimoniali e finanziari.

3. Il Collegio sindacale ritiene a d e g u a te  le informazioni rese dagli amministratori nella loro Relazione 

sulla gestione.

4. Non risulta che PwC, incaricata della revisione legale dei conti,  abbia espresso  specifiche osservazio­

ni ch e  facciano p resupporre  rilievi nella relazione sul bilancio d a  essa redatta. N eppure  nel corso dei 

periodici scambi informativi tra  il Collegio e la Società di Revisione legale sono  emersi aspetti rilevanti 

da  segnalare.

5. Non sono  pervenu te  al Collegio sindacale d en u n c e  ex articolo 2 4 0 8  c.c.

6. Non sono  pervenuti al Collegio sindacale esposti o segnalazioni di presunti rilievi o irregolarità.

7. La Società di Revisione PwC, ai sensi dell 'articolo 17, c o m m a  9, lett. a), del D.Lgs. 39 /2 0 1 0 ,  ha c o n ­

fe rm a to  al Collegio sindacale che  non  s o n o  sor te  situazioni che ne  a b b ian o  com p ro m esso  l'indi­

p e n d e n z a  e non  sono  in te rvenute  cause  di incompatibilità ai sensi dell 'articolo 10 del citato  dec re ­

to  legislativo.

8. Nel corso  dell'esercizio 2011 si sono  t e n u te  n. 12 riunioni del Consiglio di am m inis trazione e n. 3 As­

sem blee  degli Azionisti alle quali ha sem pre  assistito il Collegio sindacale, che a sua volta si è riunito 

14 volte, alle cui se d u te  è sem pre  s ta to  invitato il M agistrato  della Corte  dei conti d e lega to  al co n ­

trollo. Nel corso delle riunioni il Collegio ha, fra l'altro, esam inato ,  t e n e n d o n e  a p p o s i ta m en te  conto, 

i verbali pervenuti e predisposti dal C om ita to  di Supporto ,  red igendo a sua volta propri verbali reg o ­

la rm ente  inviati, oltre che alla Presidenza della Società, al MEF e alla Corte  dei conti.  Il Collegio ha, 

altresì, esam inato ,  t e n e n d o n e  d e b i ta m e n te  conto ,  la relazione della Corte  dei conti sul risultato del 

controllo eseguito  sulla ges tione finanziaria della Cassa depositi e prestiti S.p.A. per  l'esercizio 2010 .

9. Il s is tema amministrativo-contabile ap p a re  a d e g u a to  alla corretta  e tem pestiva  rappresen taz ione  dei 

fatti di gestione, a n c h e  alla luce delle informazioni ricevute dalla Società di Revisione.
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10. Nell 'ambito dell'attività di vigilanza svolta non sono  emersi omissioni, fatti censurabili o irregolarità.

Il Collegio sindacale ha preso  a t to  delle anticipazioni ricevute dal Dirigente preposto ,  in m erito  ai risul­

tati delle attività di verifica svolte, che  evidenziano l 'assenza di e lem enti significativi di criticità atti a in­

fluire sul rilascio del l 'a t te s taz ione  di cui all'articolo 154-bis del Testo Unico della Finanza.

P er tan to ,  nulla o s ta  a l l 'approvaz ione  del bilancio dell 'esercizio 2 0 1 1 ,  d e l l 'a t t in e n te  Relazione sulla g e ­

s t ione  p red ispos ta  dal Consiglio di am m in is traz ione  e delle p ro p o s te  di des t in a z io n e  del r isulta to  di 

esercizio.

Roma, 24  aprile 2012  

IL COLLEGIO SINDACALE
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