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quali i Buoni fruttiferi e i Libretti postali, beneficiano, infatti, della garanzia esplicita 

dello Stato in caso di inadempimento dell'emittente. La presenza di tale garanzia, 

motivata, in primo luogo, dalla valenza sociale ed economica della raccolta tramite il 

Risparmio Postale (definita dal D.M. economia e finanze 6 ottobre 2004 come servizio 

di interesse economico generale, al pari delle attività di finanziamento degli enti 

pubblici e degli organismi di diritto pubblico svolte nell'ambito della Gestione 

Separata), rende tuttavia necessaria la distinzione dalle attività non di interesse 

economico generale svolte potenzialmente in concorrenza con altri operatori di 

mercato. 

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

D l'identificazione, ai fini contabili, di tre unità operative denominate 

rispettivamente Gestione Separata, Gestione Ordinaria e Servizi Comuni, 

all'interno delle quali sono riclassificate le esistenti unità organizzative di CDP 

S.p.A. Nella Gestione Separata sono ricomprese, in linea generale, le unità 

responsabili dell'attività di finanziamento delle regioni, degli enti locali, degli 

enti pubblici e degli organismi di diritto pubblico, ovvero della concessione di 

finanziamenti, destinati a operazioni di interesse pubblico "promosse" dai 

soggetti precedentemente menzionati, delle operazioni di interesse pubblico 

per sostenere l'internazionalizzazione delle imprese (quando le operazioni 

sono assistite da garanzia o assicurazione della SACE S.p.A.) e delle 

operazioni effettuate a favore delle PMI per finalità di sostegno dell'economia. 

Rientrano altresì nella competenza della Gestione Separata la gestione delle 

attività e delle funzioni trasferite al MEF con la trasformazione in società per 

azioni e la fornitura di servizi di consulenza a soggetti interni alla Pubblica 

Amministrazione. Nella Gestione Ordinaria sono ricomprese le unità 

responsabili delle attività di finanziamento delle infrastrutture destinate alla 

fornitura di servizi pubblici e le relative attività di consulenza, studio e ricerca. 

Nei Servizi Comuni sono invece incluse le unità responsabili delle funzioni 

comuni di governo, indirizzo, controllo e supporto riferibili alla Società nel 

contesto di unicità del soggetto giuridico; 

D la presenza di un duplice livello di separazione, che prevede, al primo stadio, 

l'allocazione dei costi e ricavi diretti alle Gestioni e ai Servizi Comuni e, al 

secondo livello, la successiva allocazione dei costi e ricavi di detti Servizi 

Comuni alle Gestioni, sulla base di metodologie di contabilità analitica; 

D la registrazione e la valorizzazione delle eventuali transazioni interne tra 

Gestione Separata e Gestione Ordinaria o tra Gestioni e Servizi Comuni 
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avendo come riferimento i relativi "prezzi di mercato", al fine di evitare 

trasferimenti non consentiti di risorse; 

D la predisposizione di prospetti di Conto economico distinti sulla base dei livelli 

di separazione descritti. 

Con riguardo alla struttura organizzativa di CDP al 31 dicembre 2013, fanno 

riferimento alla Gestione Separata le Aree Enti Pubblici, Progetto Innovazione 

Operativa, Supporto all'Economia, Impieghi di Interesse Pubblico, Relationship 

Management e Risparmio Postale, mentre l'Area Finanziamenti rientra nella Gestione 

Ordinaria. 

I Servizi Comuni sono costituiti dalle Aree di Corporate Center, oltre che dagli 

Organi di governo e controllo. 

Fin dall'avvio dell'operatività della Gestione Ordinaria, CDP S.p.A. ha scelto di 

tenere distinti i flussi finanziari afferenti alle due Gestioni, seppur tale distinzione non 

sia strettamente richiesta dal sistema di separazione contabile. In altre parole, le 

forme di raccolta, impiego e gestione della liquidità (depositi e conti correnti) della 

Gestione Separata sono autonome e distinte rispetto ai medesimi strumenti per fa 

Gestione Ordinaria, fatte salve esigenze temporanee ed eccezionali. 

Di seguito si riportano le tabelle di dettaglio che evidenziano il contributo della 

Gestione Separata, della Gestione Ordinaria e dei Servizi Comuni al risultato relativo 

all'esercizio 2013 di CDP: 
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Dati patrimoniil lì rì<:lassificatì fmjl ...... """'""' 

Gestione Gastione Servizi TataleCDP 
Sepal'ata Ordinaria Comuni 

Dsponibilicà lqui:le e altri tn pieghi di tesoreria 143. 709.605 3.798.228 (673) 14 7.507.160 

Credti verso dientela e verso banche 97.092.882 6.117. 700 103.210.582 

Tito~ di debto 22.083.403 970.799 23.054.202 

Partacipaz ioni e titoli azionari 31.515.611 637.171 540.000 32.692.782 

Raccolta 283.021.176 8.918.256 29 1. 93'9. 432 

- di c1Ji racco/la postale. 242.416.7(}6 242.416.7(}6 

- di c1Ji racco/la da banche 18.255.725 4.478.561 22.734.286 

- di clii racco/la da cliflnflBla W.CH16.342 160 20.006.5113 

- di clii racco/la rapptesenta ra da titdi obbligazionali 2.342.4(}2 4.439.535 6.78~.937 

Dati ~miei riclassificati r'.!!l•ill d..,,,., 
Gestione Gaationa Servizi 

TataleCDP Separ<ita Ordinaria Comuni 

llta"flinB di intel'Bsse 2.514.322 25.077 (3) 2.53'9.396 

Dividendi e Utli (perdite) delle p;,rtecipazioni 1.972.962 107.069 2.000.031 

Commissioni nette ( 1.58'3.528) 7.611 ('331) (1. 582.848) 

Ahri rica-.o i netti 70.526 6.434 76.960 

Ha"fliMI d'intermediazione 2.968.281 146.191 (934) 3.11:3.538 

Ripre~ (rettfic:he) di valore nette (16.418) (28.873) ( 45.291) 

Costi di s1Juttur<1 (16.345) (3.646) ( 107. 220) (127.211) 

Risultato di gastio ne 2.9,5.!>~ 115.1&0 (97.822) 2.9531.289 

1.3. Antiriciclaggio e antiterrorismo 

Nel corso del 2013, in applicazione delle disposizioni della Banca d'Italia, sono 

stati realizzati gli interventi per l'adeguamento al "Provvedimento recante disposizioni 

attuative in materia di adeguata verifica della clientela, ai sensi dell'art. 7, comma 2, 

del Decreto Legislativo 21 novembre 2007, n. 231" (in vigore dal 1° gennaio 2014) ed 

in particolare: (i) implementazione di soluzioni di natura informatica volte a 

supportare il processo di attribuzione di un profilo di rischio alla propria clientela, sulla 

base degli elementi di valutazione indicati dalla normativa sia primaria che secondaria 

nonché di qualunque altro ulteriore elemento ritenuto rilevante da CDP per la propria 

operatività; (ii) revisione della normativa interna, con particolare riferimento alla 

formulazione di una politica di accettazione delle controparti e di una procedura per la 

loro conoscenza, che preveda una più scrupolosa diligenza nei riguardi dei rapporti a 
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maggiore rischio, nonché il loro monitoraggio attivo al fine di rilevare eventuali attività 

sospette; (iii) attivazione di flussi informativi sui profili di rischio assegnati alle 

controparti in comune dalle Società controllate da CDP e rientranti nel perimetro di 

applicazione del D.lgs. 231/2007 nonché sulle segnalazioni di operazioni sospette. 

Alla luce delle evoluzioni previste con l'entrata in vigore del Provvedimento della 

Banca d'Italia sull'adeguata verifica della clientela, sono stati realizzati interventi 

formativi rivolti a tutto il personale interessato, che hanno avuto ad oggetto i nuovi 

obblighi normativi e le conseguenti modifiche delle procedure interne. Inoltre, nel 

corso dell'anno, specifici interventi di formazione hanno coinvolto il personale del 

Servizio Antiriciclaggio, al fine di assicurare il continuo aggiornamento in merito 

all'evoluzione della normativa e dei rischi di riciclaggio. 

In linea con gli orientamenti della normativa di vigilanza nonché con le best 

practices a livello sia nazionale che internazionale, CDP ha implementato un'attività 

per la valutazione del livello di esposizione al rischio di coinvolgimento, anche 

inconsapevole, in attività illecite connesse con il riciclaggio o con il finanziamento al 

terrorismo. A tal fine, ed anche nell'ottica di assicurare una gestione integrata dei 

rischi, l'attività di identificazione dei fattori di rischio di riciclaggio viene effettuata in 

sinergia con la funzione per la gestione dei rischi operativi nell'ambito del progetto di 

valutazione dell'esposizione complessiva di CDP ai rischi operativi aziendali. 
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2. IL PIANO INDUSTRIALE 2013-2015 

Con l'esercizio 2013 si conclude l'orizzonte temporale del precedente Piano 

Industriale di CDP per il 2011-2013, approvato dal Consiglio di Amministrazione a 

marzo 2011. I risultati consuntivi evidenziano il raggiungimento dei principali obiettivi 

inizialmente fissati, nonostante il significativo mutamento del contesto di mercato 

osservato successivamente all'approvazione del Piano e il conseguente cambiamento 

di mix degli impieghi di CDP (maggior ricorso a capitale di rischio e a strumenti di 

supporto all'economia indirizzati alle imprese). 

Le risorse complessivamente mobilitate da CDP nel triennio 2011-2013 

(escludendo quindi le società controllate) sono risultate pari a 56 miliardi di euro, 

rispetto all'obiettivo di Piano pari a 43 miliardi di euro. Anche i principali target 

economici (utile netto, rendimento sul capitale e rapporto cost/income) sono stati 

pienamente raggiunti e, nel rispetto degli obiettivi di efficienza dettati dal Piano, sono 

stati completati o avviati importanti progetti di innovazione tecnologica. 

L'll settembre 2013 è stato approvato il Piano industriale 2013-2015 del Gruppo 

CDP, che ha aggiornato gli indirizzi strategici e gli obiettivi di medio-lungo periodo del 

Gruppo. 

In particolare, il Piano prevede che il Gruppo CDP abbia un ruolo rilevante per 

l'attuazione delle politiche industriali del Paese, attraverso l'erogazione di credito per 

investimenti pubblici, infrastrutture e imprese in chiave anticiclica con ottica di medio 

lungo termine e investimenti diretti nel capitale di rischio, in reti energetiche e asset 

strategici, e indiretti, per supportare la crescita dimensionale e lo sviluppo 

internazionale di PMI e imprese di rilevanza strategica. 

In particolare, il Piano prevede che il Gruppo CDP continui ad esercitare il suo 

ruolo anticiclico di investitore di lungo termine, utilizzando le risorse private raccolte -

prime tra tutti quelle provenienti da risparmio postale - per concentrare la propria 

azione sui "motori sani" dello sviluppo economico: supporto agli investimenti delle 

Pubbliche amministrazioni; finanza per infrastrutture "intelligenti"; sostegno alle 

imprese e all'export. Nell'ambito del ruolo del Gruppo CDP a supporto dell'economia 

del Paese una particolare attenzione sarà dedicata alla promozione dello sviluppo del 

Mezzogiorno. 

Il Piano prevede che nel triennio siano mobilitate e gestite a favore dei segmenti 

Enti Pubblici e Territorio, Infrastrutture e Imprese risorse fino a 80 miliardi di euro, 

circa il 5% del PIL nazionale di cui: (i) fino a 23 miliardi di euro a supporto degli 

investimenti pubblici produttivi, (ii) fino a 9 miliardi di euro (di cui circa 0,5 miliardi 
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capitale di rischio) destinati alla progettazione, avvio e finanziamento di opere 

infrastrutturali, (iii) fino a 48 miliardi di euro {di cui circa 3,5 miliardi in capitale di 

rischio) dedicati al supporto della crescita e dell'internazionalizzazione delle imprese e 

alla valorizzazione di asset strategici per il Paese. 

Oltre a proseguire nel finanziamento diretto degli investimenti degli Enti pubblici, 

segmento in cui COP è operatore primario, il Gruppo si propone di ricercare soluzioni 

innovative di valorizzazione delle partecipazioni degli Enti - attraverso il Fondo 

Strategico Italiano - e di valorizzazione del patrimonio immobiliare - grazie al fondo 

FIV-Plus, gestito da COPI Sgr - e anche attraverso l'integrazione delle risorse e delle 

competenze di Fintecna Immobiliare. Particolare attenzione sarà dedicata alla 

realizzazione di ulteriori investimenti nel socia/ housing, attraverso il pieno utilizzo del 

fondo FIA gestito da COPI Sgr, e nell'edilizia scolastica, sia con finanziamenti di scopo, 

sia con interventi in capitale di rischio. Infine, verrà potenziato il ruolo di SACE FCT a 

supporto dei programmi di pagamento dei debiti della Pubblica Amministrazione. 

Relativamente agli interventi infrastrutturali il Piano prevede il ruolo di 

rafforzamento di COP nella promozione attiva della bancabilità delle grandi opere, 

anche attraverso offerta di credito e investimenti in capitale di rischio e valorizzando il 

ruolo di SACE. Si darà inoltre impulso alla realizzazione di grandi opere con 

finanziamenti e con investimenti diretti in capitale di rischio attraverso FSI, che già ha 

realizzato importanti interventi ai fini del consolidamento del settore delle public 

utilities e dello sviluppo delle infrastrutture digitali. Per la promozione delle piccole 

infrastrutture, in prevalenza greenfield, è allo studio la creazione di un fondo ad hoc, 

che si propone di attivare accordi di co-investimento con altri investitori istituzionali di 

lungo termine. Come azionista di riferimento delle principali reti energetiche del Paese 

(SNAM e Terna, oltre al gasdotto TAG) COP intende inoltre promuovere la 

realizzazione dei programmi di potenziamento delle infrastrutture di rete, la parità di 

accesso degli operatori del settore e l'implementazione della Strategia Energetica 

Nazionale. 

Quanto agli interventi sulle imprese, si prevede la piena attivazione delle sinergie 

con SACE e SIMEST sul fronte dell'export e dell'internazionalizzazione delle imprese, 

un incisivo utilizzo degli strumenti esistenti per il sostegno all'economia {Plafond PMI) 

e la promozione dell'impiego efficiente degli strumenti di credito agevolato gestiti per 

conto dello Stato, e un impulso all'attivazione di investimenti con nuovi strumenti 

quali, ad esempio, un Plafond per le Reti di Impresa. 

Nei settori rilevanti dell'economia nazionale, il Piano prevede entro il 2015 

l'utilizzo completo delle risorse ancora disponibili nel Fondo Strategico Italiano (3 
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miliardi di euro), per il quale è stata avviata un'attività di fund raising finalizzata 

all'ingresso di nuovi investitori istituzionali. 

Il rafforzamento del ruolo di facilitatore degli investimenti esteri in Italia del 

Gruppo CDP verrà attuato attraverso la joint venture di FSI con il fondo sovrano Qatar 

per il Made in Italy, la collaborazione con BEI e l'apertura del capitale della holding 

delle reti strategiche con mantenimento della quota di controllo. 

Inoltre, il Piano prevede che CDP supporti anche il programma di aumento della 

competitività di Fincantieri, valutando le migliori strategie per la crescita e 

valorizzazione del gruppo. 

Il ruolo del Gruppo CDP a supporto dell'economia del Paese riguarderà anche la 

promozione dello sviluppo del Mezzogiorno, a favore del quale nello scorso triennio 

sono state mobilitate e gestite dal Gruppo risorse per circa 20 miliardi di euro. 

Nell'arco del Piano sono previsti interventi specifici per il consolidamento delle public 

utilities partecipate da enti locali, il potenziamento degli investimenti in social housing, 

anche promuovendo l'utilizzo fondi strutturali UE, il finanziamento diretto di 

infrastrutture portuali, viarie, ferroviarie e turistiche; la valorizzazione del gruppo 

Fincantieri avrà ricadute positive anche per gli importanti insediamenti produttivi 

presenti sul territorio. 

La realizzazione delle ambizioni di Piano richiede di intervenire su alcuni 

importanti fattori tra i quali innanzitutto, raccolta e capitale. Si prevede quindi 

l'ulteriore consolidamento del rapporto con Poste Italiane, attraverso il rinnovo 

dell'accordo pluriennale per la raccolta e gestione del Risparmio Postale. Si è già 

proceduto, inoltre, all'attivazione di un programma di commerciai paper con titoli in 

euro o altra valuta ed è stato esteso alla Gestione Separata il canale di raccolta 

istituzionale e l'attuale programma Euro Medium Term Notes. Un'altra priorità del 

Piano è il rafforzamento della patrimonializzazione attraverso la generazione interna di 

capitale (fermo restando gli obiettivi di remunerazione fissati dagli azionisti) e la 

liberazione di capitale assorbito in partecipazioni attraverso dismissioni parziali delle 

quote detenute, mantenendo comunque il controllo delle partecipazioni strategiche. 
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3. ASSETTO SOCIETARIO E SISTEMA DI CORPORA TE GOVERNANCE 

3.1 Assetto azionario ed organi societari 

Il capitale sociale, interamente versato, ammonta al 31 dicembre 2013 a euro 

3.500.000.000 e si compone di n. 296.450.000 azioni ordinarie, senza valore 

nominale. 

In base allo statuto sociale di CDP le azioni privilegiate, che al 31 dicembre 2012 

ammontavano a n. 105.000.000, sono state automaticamente convertite in 

n. 51.450.000 azioni ordinarie a far data dal 1° aprile 2013 secondo il rapporto di 

conversione determinato dal Consiglio di Amministrazione nella seduta del 29 gennaio 

2013 (49 azioni ordinarie ogni 100 azioni privilegiate), fatta salva la facoltà di recesso 

attribuita ai titolari di azioni privilegiate. 

Il diritto di recesso connesso alla conversione delle azioni privilegiate è stato 

esercitato da due soci, titolari complessivamente di n. 9.084.000 azioni privilegiate, 

rappresentative di circa il 2,60% del capitale sociale. Nessun titolare di azioni 

privilegiate ha optato per l'ottenimento di un rapporto di conversione alla pari 

mediante il pagamento di un conguaglio, in base a quanto previsto dallo Statuto. 

Le azioni delle Fondazioni recedenti, ai sensi dell'art. 2437-quarter del codice 

civile, sono state offerte in opzione ai soci e, essendo terminato il periodo di offerta 

senza che nessun azionista abbia esercitato il diritto di opzione, il Consiglio di 

Amministrazione ha deliberato di soprassedere al collocamento presso terzi delle 

azioni. L'assemblea ordinaria del 20 marzo 2013 ha approvato l'autorizzazione 

all'acquisto di azioni proprie nell'ambito del procedimento di liquidazione di cui all'art. 

2437-quater del codice civile. 

L'acquisto delle azioni delle Fondazioni recedenti è stato effettuato al prezzo di 

euro 6,299 per azione, corrispondente al valore di liquidazione determinato dal 

Consiglio di Amministrazione nella seduta del 29 gennaio 2013. La società, pertanto, 

possiede al 31 dicembre 2013 azioni proprie per un valore di 57 .220.116 euro. 

L'Assemblea ha i poteri previsti dal Codice civile e li esercita secondo le 

previsioni di legge. Lo Statuto ricalca, infatti le previsioni di legge. Si può, tuttavia, 

evidenziare che l'art. 16 dello stesso Statuto statuisce che, ove a ciò non abbia 

provveduto l'assemblea, sia il CDA ad eleggere fra i suoi componenti il Presidente, il 

vice Presidente, un segretario, e un vice segretario (questi ultimi due anche estranei al 

consiglio stesso). 
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La società è amministrata da un Consiglio di amministrazione, attualmente 

composto da nove membri. Gli amministratori sono eletti dall'Assemblea, sulla base di 

liste presentate dai soci e secondo le modalità previste nello statuto in vigore. Inoltre, 

l'art. 7, comma 1, lettere c), d) e f), della legge 13 maggio 1983, n. 197 ha disposto, 

per l'amministrazione della Gestione Separata, che il Consiglio di amministrazione sia 

integrato da: 

D il Ragioniere Generale dello Stato o da un suo delegato; 

D il Direttore Generale del Tesoro o da un suo delegato; 

D tre esperti in materie finanziarie, scelti da terne presentate dalla Conferenza 

dei presidenti delle giunte regionali, dall'UPI e dall'ANCI e nominati con 

decreto del Ministro dell'economia e delle finanze (MEF), in rappresentanza, 

rispettivamente, delle regioni, delle province e dei comuni. 

Questi componenti, nell'esercizio di tale funzione, sono a tutti gli effetti 

amministratori della società. Gli amministratori durano in carica per il periodo indicato 

nell'atto di nomina, e comunque non superiore a tre esercizi e sono rieleggibili. Essi 

scadono alla data dell'Assemblea convocata per l'approvazione del bilancio relativo 

all'ultimo esercizio della loro carica. 

Per la validità delle deliberazioni del CdA è necessaria la presenza della 

maggioranza dei componenti in carica, mentre in tema di amministrazione della 

Gestione Separata, la validità delle deliberazioni del CdA è vincolata alla presenza di 

almeno due dei membri precedentemente menzionati e previsti dall'art. 7, comma 1, 

lettere c), d) e f), della legge 13 maggio 1983, n. 197. Le deliberazioni sono assunte 

col voto favorevole della maggioranza dei presenti. Per le deliberazioni del CdA 

integrato dai membri indicati dall'art. 7, comma 1, lettere c), d) e f), della legge 13 

maggio 1983, n. 197 è altresì necessario il voto favorevole di almeno due di tali 

membri. Ai sensi del decreto del Presidente del Consiglio dei Ministri del 25 maggio 

2012, recante "Criteri, condizioni e modalità per adottare il modello di separazione 

proprietaria della società SNAM Spa ai sensi dell'art. 15 della legge 24 marzo 2012, 

n. 27", le decisioni riguardanti la gestione delle partecipazioni detenute in società 

controllate che gestiscono infrastrutture di rete di interesse nazionale nel settore 

dell'energia e delle loro società controllanti sono assunte con il voto favorevole della 

maggioranza dei presenti dal Consiglio di amministrazione nella sua composizione di 

nove membri. In caso di parità, prevale il voto di chi presiede l'adunanza. Il CdA è 

investito dei più ampi poteri per la gestione ordinaria e straordinaria della società e ha 

facoltà di compiere tutti gli atti che ritenga opportuni per l'attuazione ed il 

raggiungimento dell'oggetto sociale, esclusi quelli che la legge e lo statuto in vigore 
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riservano all'Assemblea; inoltre, riferisce tempestivamente al Collegio sindacale sulla 

attività svolta e sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e 

patrimoniale effettuate dalla società e dalle società controllate. La comunicazione 

viene effettuata, con periodicità almeno trimestrale, oralmente in occasione delle 

riunioni consiliari ovvero mediante nota scritta al Collegio sindacale (art. 20, comma 5 

dello Statuto). 

In particolare sono riservate alla esclusiva competenza del Consiglio di 

amministrazione, oltre a quelle riservate a norma di legge, le decisioni concernenti: 

D la formulazione degli indirizzi strategici della società e l'approvazione dei 

relativi piani, coerentemente a quanto previsto dall'art. 5, commi 9 e 11, del 

decreto legge del 30 settembre 2003, n. 269; 

D la determinazione dell'assetto organizzativo generale della società; 

D l'eventuale nomina e determinazione dei poteri su proposta 

dell'Amministratore Delegato - di un Direttore generale e di uno o più vice­

Direttori generali, come pure la revoca degli stessi, sentito l'Amministratore 

Delegato; 

D la determinazione delle modalità operative per l'attuazione delle istruzioni 

impartite della Banca d'Italia ai sensi dell'art. 5, comma 6, del decreto legge 

del 30 settembre 2003, n. 269; 

D l'assunzione e la cessione di partecipazioni; 

D l'erogazione di finanziamenti di ammontare superiore a euro 500.000.000; 

D l'assunzione di prestiti di ammontare superiore a euro 500.000.000; 

D la costituzione di patrimoni separati ai sensi dell'art. 5, comma 18, del decreto 

legge del 30 settembre 2003, n. 269; 

D l'istituzione di sedi secondarie, di uffici, sia di rappresentanza sia 

amministrativi, sul territorio nazionale ed all'estero; 

D la determinazione delle modalità operative per l'attuazione degli atti di 

indirizzo della Gestione Separata ai sensi dell'art. 5, comma 9, del decreto 

legge del 30 settembre 2003, n. 269. 

Ai membri del Consiglio di amministrazione spetta un compenso determinato su 

base annua e il rimborso delle spese sostenute in ragione del loro ufficio. L'Assemblea 

può determinare un importo complessivo per la remunerazione di tutti gli 

amministratori, inclusi quelli investiti di particolari cariche. 

Il Consiglio di amministrazione nomina, inoltre, l'Amministratore Delegato, ne 

determina il compenso e su proposta di quest'ultimo può nominare anche un Direttore 

Generale e uno o più vice-Direttori generali, determinandone il compenso. 
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Per la Gestione Separata, il Consiglio può avvalersi dell'Avvocatura dello Stato, ai 

sensi dell'art. 5, comma 15, del decreto legge del 30 settembre 2003, n. 269, o di un 

Ufficio legale appositamente costituito. Il Consiglio di amministrazione, integrato dai 

membri indicati alle lettere c), d) e f) dell'art. 7, comma 1, della legge 13 maggio 

1983, n. 197, può altresì delegare all'Amministratore Delegato poteri in ordine alla 

determinazione delle modalità operative per l'attuazione dei decreti del Ministro 

dell'economia e delle finanze In tema di Gestione Separata. 

Il Collegio sindacale è composto da cinque sindaci effettivi e da due sindaci 

supplenti nominati dall'Assemblea. I sindaci restano in carica per tre esercizi, sono 

rieleggibili e scadono alla data dell'Assemblea convocata per l'approvazione del 

bilancio relativo all'ultimo esercizio della loro carica; tuttavia, la cessazione dei sindaci 

per scadenza del termine ha effetto dal momento in cui il Collegio è stato ricostituito. 

Ai membri spetta un compenso annuale, oltre al rimborso delle spese sostenute in 

ragione del loro ufficio; all'atto della nomina l'Assemblea determina la misura dei 

compensi per l'intero periodo di durata del loro ufficio. 

L'incarico della revisione legale dei conti è conferito dall'Assemblea, su proposta 

motivata del Collegio sindacale, con le maggioranze stabilite per l'Assemblea 

straordinaria ad una primaria società di revisione avente i requisiti prescritti dalla 

normativa applicabile. L'Assemblea, sempre su proposta motivata del Collegio 

sindacale, determina il corrispettivo spettante alla società di revisione legale per 

l'intera durata dell'incarico e gli eventuali criteri per l'adeguamento di tale corrispettivo 

durante l'incarico. L'Assemblea del 25 maggio 2011, ha conferito l'incarico di revisione 

legale dei conti alla società Pricewaterhouse Coopers S.p.A., approvando la proposta 

presentata dal Collegio Sindacale e determinandone il corrispettivo, successivamente 

modificato dalla medesima in data 30 maggio 2012 e 17 aprile 2013 (una successiva 

modifica è intervenuta in data 28 maggio 2014). 

A completamento di questa ricognizione, vanno ricordati i controlli esterni svolti 

dalla Corte dei conti e dalla Banca d'Italia, oltre che, limitatamente alla gestione 

separata, dalla Commissione Parlamentare di Vigilanza. 

In proposito, non essendo intervenute modifiche organizzative e funzionali nel 

corso dell'anno, si fa rinvio a quanto già specificato al riguardo nelle precedenti 

relazioni. 
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3.2 Modello organizzativo ex d.lgs. 231/01 

Nel gennaio 2006 CDP si è dotata di un "Modello di Organizzazione, Gestione e 

Controllo" ai sensi del D.lgs. 231/2001 (di seguito, per brevità anche "Modello"), in cui 

sono individuate le aree e le attività aziendali maggiormente esposte al rischio di 

commissione delle fattispecie di reato previste dal citato decreto e i principi, le regole 

e le disposizioni del sistema di controllo adottato a presidio delle attività operative 

"rilevanti". 

In considerazione della rilevanza degli sviluppi normativi, dell'organizzazione e 

delle attività aziendali, nel corso dell'esercizio 2010 sono state condotte le attività di 

revisione del Modello, la cui versione aggiornata è stata approvata dal Consiglio di 

Amministrazione della società nella seduta del 20 aprile 2011. Ulteriori modifiche di 

carattere specifico e/o formale, resesi necessarie al fine di assicurare l'adeguamento 

del Modello alle evoluzioni giurisprudenziali, normative (esterne ed interne) e 

operative di CDP, sono state approvate dall'Amministratore Delegato in data 5 giugno 

2012. 

All'Organismo di Vigilanza è affidato il compito di vigilare sul funzionamento e 

sull'osservanza del Modello, di aggiornarne il contenuto e di coadiuvare gli Organi 

societari competenti nella sua corretta ed efficace attuazione. 

L'Organismo di Vigilanza di CDP è composto da tre membri, un esperto in 

materia giuridico-penale, un esperto in materia economico-aziendale e il Responsabile 

dell'Internal Auditing, nominati dal Presidente del Consiglio di Amministrazione; esso è 

stato costituito nel 2004, rinnovato nel 2007 e nel dicembre 2010 per scadenza degli 

incarichi triennali. 

L'Organismo di Vigilanza ha provveduto a definire il proprio Regolamento interno 

e le modalità di vigilanza sul Modello, avvalendosi, come sopra descritto, del supporto 

dell'Internal Auditing per una costante e indipendente supervisione sul regolare 

andamento dei processi aziendali e del complessivo sistema dei controlli interni. Nel 

corso del 2013 l'Organismo di Vigilanza si è riunito 12 volte. 
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3.3. Compenso agli amministratori 

Il Consiglio di Amministrazione del 28 ottobre 2013, viste le funzioni 

rispettivamente attribuite al Presidente del Consiglio di Amministrazione e 

all'Amministratore Delegato dallo Statuto e dal Consiglio di Amministrazione nella 

seduta del 26 giugno 2013, considerati i benchmark di mercato relativi ad analoghi 

Incarichi societari, tenuto conto della Circolare del Ministero dell'Economia e delle 

Finanze del 24 giugno 2013 e dell'art. 84-ter della legge 9 agosto 2013 n. 98, ha 

approvato la proposta del Comitato Compensi del 24 ottobre 2013 di riconoscere le 

seguenti componenti retributive al Presidente del Consiglio di Amministrazione e 

all'Amministratore Delegato. 

Presidente del Consiglio di Anuninistrazione 

CompB1So fisso: emolumento carica - art 2389, comma 1 

Comp0150 fisso: emolumento clela;tle- art 2389, comma 3 
Com ponente variabile annuale 

Componente di incentivazione triemale (quota annua) 

Totale 

(d.ati in euro) 

Emolumem:i annuali mandato 
2013-2015 

70.000 

166.305 
39.130 

19.565 

295.000 

Componente variabile annuale: in ragione delle deleghe conferite, la componente 

variabile annuale, determinata con riferimento al livello di incentivazione target 

(100%), è corrisposta per il 50% a discrezione del Consiglio di Amministrazione, su 

proposta del Comitato Compensi, sulla base del raggiungimento di obiettivi qualitativi 

di particolare rilevanza per la società e per il Gruppo, e per il residuo 50% al 

raggiungimento del risultato di gestione indicato nel budget per l'anno di riferimento. 

Componente di incentivazione triennale: un'ulteriore componente triennale L.T.I. 

- Long Term Incentive è corrisposta nel solo caso in cui siano stati raggiunti, in 

ciascuno degli anni del triennio, gli obiettivi qualitativi e quantitativi fissati per l'anno 

di riferimento. 

Pay-mix: la struttura retributiva del Presidente mantiene per il 2013/2015 lo 

stesso rapporto fra remunerazione fissa e remunerazione variabile di breve e lungo 

termine del 2010/2012: 80% componente fissa e 20% componente variabile. 
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Amministratore Delegato 

Compenso fisso: emolumerto carica - art. 2389, comma 1 
Compenso fisso: emolumerto deleghe - art. 2389, comma 3 
Com ponente v ariab~e annuale 

Componente di incentivazioretriennale (quota annua) 

(dati in euro) 

Emolumenti annuali mandato 
2013-2015 

Totale ........ . 

35.000 

572.025 
190.675 

25.425 

823.125 

Componente variabile annuale: in ragione delle deleghe conferite, la componente 

variabile annuale, determinata con riferimento al livello di incentivazione target 

(100%), è corrisposta per il 50% a discrezione del Consiglio di Amministrazione, su 

proposta del Comitato Compensi, sulla base del raggiungimento di obiettivi qualitativi 

di particolare rilevanza per la Società e per il Gruppo, e per il residuo 50% al 

raggiungimento del risultato di gestione indicato nel budget per l'anno di riferimento. 

Componente di incentivazione triennale: un'ulteriore componente triennale L.T.I. 

- Long Term Incentive è corrisposta nel solo caso in cui siano stati raggiunti, in 

ciascuno degli anni del triennio, gli obiettivi qualitativi e quantitativi fissati per l'anno 

di riferimento. 

Indennità alla cessazione: per l'Amministratore Delegato, in coerenza con le 

migliori prassi dei mercati di riferimento e in continuità con il precedente mandato, è 

prevista un'indennità alla cessazione, anche anticipata, del rapporto su iniziativa della 

Società, pari alla somma algebrica degli emolumenti fissi e variabili, nella misura 

massima prevista (compresa la quota proporzionale del L.T.I.), dovuti per un anno di 

svolgimento del mandato. 

Benefit: in favore dell'Amministratore Delegato, in continuità con il precedente 

mandato, sono previste forme di copertura assicurativa e assistenziale, anche a fronte 

di rischio di morte e invalidità, uguali a quelle previste per i dirigenti. 

Pay-mix: la struttura retributiva dell'Amministratore Delegato mantiene per il 

2013/2015 lo stesso rapporto fra remunerazione fissa e remunerazione variabile di 

breve e lungo termine del 2010/2012: 74% componente fissa e 26% componente 

variabile. 

In coerenza con la direttiva del Ministero dell'Economia e delle Finanze del 24 

giugno 2013 ("Circolare MEF") che, sul tema delle politiche di remunerazione degli 

amministratori con deleghe, raccomanda di adottare politiche di remunerazione (i) 

aderenti alle best practice internazionali, (ii) che tengano conto delle performance 
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aziendali e delle condizioni economiche generali del paese, (iii) ispirate a criteri di 

trasparenza e moderazione anche prevedendo una correlazione tra il compenso 

complessivo degli amministratori con deleghe e quello mediano aziendale, Cassa 

Depositi e Prestiti ha rappresentato che: 

D al fine di assicurare moderazione e allineamento, CDP si è dotata di strumenti 

di monitoraggio del posizionamento retributivo rispetto al mercato di 

riferimento. In occasione della definizione degli emolumenti per il mandato 

2013-2015 CDP si è avvalsa di una primaria società di consulenza qualificata 

per le analisi e i confronti retributivi per un benchmark di mercato relativo ad 

analoghi incarichi societari. Dal confronto risulterebbe che gli emolumenti 

totali del Presidente e dell'Amministratore Delegato di CDP sono 

significativamente al di sotto della mediana (-47% per il Presidente e -35% 

per l'Amministratore Delegato) di un campione di società confrontabili con 

CDP per dimensione e complessità, per ruoli di medesimo livello di 

responsabilità e complessità manageriale; 

D le componenti variabili della remunerazione sono bilanciate, collegate alla 

performance aziendale e alla creazione di valore: come in precedenza 

evidenziato, i risultati raggiunti da CDP negli ultimi anni sono stati positivi, 

con un pieno raggiungimento degli obiettivi fissati dal Piano Industriale 2011-

2013; 

I criteri di moderazione e trasparenza richiamati dalla direttiva risultano anche 

dalla correlazione fra gli emolumenti degli amministratori con deleghe e il valore 

mediano delle retribuzioni aziendali. Relativamente ai compensi del Presidente risulta 

che il rapporto fra questi e la mediana delle retribuzioni aziendali è pari a 1/4 

relativamente ai compensi fissi e 1/5 per i compensi totali. Relativamente ai compensi 

dell'Amministratore Delegato il rapporto è pari a 1/11 relativamente ai compensi fissi 

e 1/14 confrontando i compensi totali. 

Successivamente alla Circolare MEF, il Legislatore è intervenuto con la legge 9 

agosto 2013 n. 98, che ha cambiato la disciplina in materia di compensi da attribuire 

al Presidente del Consiglio di Amministrazione e all'Amministratore Delegato di società 

direttamente o indirettamente controllate dalle pubbliche amministrazioni e che 

emettono strumenti finanziari, diversi dalle azioni, quotati nei mercati regolamentati, 

nonché nelle società dalle stesse controllate. 

Con la delibera del Consiglio di Amministrazione del 28 ottobre 2013, le 

previsioni del suddetto Decreto sono state applicate ai compensi del Presidente del 
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Consiglio di Amministrazione e dell'Amministratore Delegato di CDP per il mandato 

2013-2015, in quanto amministratori con deleghe di una società sottoposta al 

controllo del Ministero dell'Economia e delle Finanze ed emittente strumenti di debito 

quotati alla Bourse de Luxembourg (mercato regolamentato ai sensi dell'art. 4, 

paragrafo 1, punto 14, della Circolare 2004/39/CE). 

La norma stabilisce che i compensi spettanti agli amministratori investiti di 

particolari cariche di cui all'art. 2389, comma 3, del codice civile (i.e. la remunerazione 

stabilita dal Consiglio di Amministrazione, sentito il parere del Collegio sindacale, in 

considerazione delle particolari cariche conferite in conformità allo statuto) non 

possono essere stabiliti e corrisposti in misura superiore al 75 per cento del 

trattamento economico complessivo a qualsiasi titolo determinato, compreso quello 

per eventuali rapporti di lavoro con la medesima società, nel corso del mandato 

antecedente al rinnovo. 


