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In particolare i controlli di primo livello, o controlli di linea, previsti dalle
procedure organizzative e diretti ad assicurare il corretto svolgimento delle
operazioni, sono svolti dalle strutture operative e amministrative.

I controlli di secondo livello, o controlli sulla gestione dei rischi, sono affidati a
unita organizzative distinte dalle precedenti e perseguono |'obiettivo di
contribuire alla definizione delle metodologie di misurazione dei rischi, di
verificare il rispetto dei limiti assegnati alle funzioni operative, di controllare la
coerenza dell’'operativita e dei risultati delle aree produttive con gli obiettivi di
rischio e rendimento assegnati e di presidiare la conformita delle attivita e della
regolamentazione aziendale alla normativa applicabile a CDP.

Infine, i controlli di terzo livello sono attuati dall'Internal Auditing, funzione
permanente, autonoma e indipendente, gerarchicamente non subordinata ai
Responsabili delle unita organizzative sottoposte a controllo. Essi sono finalizzati
a verificare la funzionalita del complessivo sistema dei controlli interni, la
regolarita dell’operativita e dei processi di CDP, con l'obiettivo di prevenire o
individuare anomalie e rischi. Nello specifico, I'Internal Auditing valuta l'idoneita
del complessivo sistema dei controlli interni a garantire l'efficacia e |'efficienza
dei processi aziendali, la salvaguardia del patrimonio dell'azienda e degli
investitori, I'affidabilita e l'integrita delle informazioni contabili e gestionali, la
conformita alle normative interne ed esterne e alle indicazioni del management.
Annualmente [|Internal Auditing predispone e presenta al Consiglio di
Amministrazione un Piano delle attivita, in cui sono rappresentati gli interventi di
audit programmati rispetto all’analisi dei rischi effettuata sulla base della
rilevanza di ciascun processo nel quadro complessivo delle attivita coinvolte nel
raggiungimento degli obiettivi aziendali.

Gli esiti delle attivita svolte sono portati all’attenzione del Consiglio di
Amministrazione e del Collegio sindacale, con periodicita trimestrale, e gli
elementi di criticita rilevati in sede di verifica sono, invece, tempestivamente
segnalati alle strutture aziendali di competenza per I'attuazione di azioni di
miglioramento.

Rispetto al perimetro di direzione e coordinamento, la funzione Internal Auditing
della Capogruppo ha elaborato ed emanato il “Framework metodologico delle
funzioni di revisione interna (Internal Auditing) del Gruppo. Prime Linee Guida
operative”, diretto alle funzioni di revisione interna presso le controllate. Tale
documento individua requisiti metodologici e operativi comuni, il cui rispetto da
parte delle predette funzioni garantira l'avvio di un progressivo percorso di
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integrazione delle medesime funzioni in una logica di gruppo e l'attivazione dei
relativi flussi informativi strutturati verso la Capogruppo.

L'Internal Auditing effettua inoltre attivita di controllo su alcune delle societa
sottoposte a direzione e coordinamento (FSI, CDPI SGR e, a decorrere dal 2014,
SIMEST) in forza di appositi accordi di servizio per I'espletamento delle attivita di
revisione interna sottoscritti con la Capogruppo.

L'Internal Auditing, infine, presta consulenza alle strutture di CDP per migliorare
I'efficacia delle attivita di controllo interno e supporta le attivita di verifica del
Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili e societari e
dell’Organismo di Vigilanza previsto dal D.Lgs. 231/01.

6.4.2. SISTEMI DI GESTIONE DEI RISCHI FINANZIARI E OPERATIVI

Il rafforzamento e l'aggiornamento delle metodologie e dei sistemi & proseguito
nel 2013 ed ha fatto perno sul nuovo sistema di Asset & Liability Management
(ALM) basato sulla piattaforma Algorithmics35. Il sistema proprietario di ALM in
uso dal 2005 rimarra in funzione almeno fino al completamento della transizione
al nuovo sistema.

Per la misurazione del rischio di credito CDP si avvale di un modello proprietario
per il calcolo dei rischi di credito di portafoglio, tenendo conto anche delle
esposizioni in Gestione Separata verso enti pubblici. Il modelio & di tipo “default
mode”, cioé considera il rischio di credito sulla base delle perdite legate alle
possibili insolvenze dei prenditori e non al possibile detericramento creditizio
come l'aumento degli spread o le transizioni di rating. Proprio perché adotta
I'approccio “default mode”, il modello & muiltiperiodale, simulando la distribuzione
delle perdite da insolvenza sull'intera vita delle operazioni in portafoglio. Cio
consente di cogliere |'effetto delle migrazioni tra stati di qualita creditizia diversi
da quello del default. II modello di credito consente di calcolare diverse misure di
rischio (VaR, TCE®®) sia per I'intero portafoglio sia isolando il contributo di singoli
prenditori o linee di business. Il modello & utilizzato per la valutazione del
rendimento aggiustato per il rischio in Gestione Ordinaria e per i finanziamenti in
Gestione Separata a soggetti privati ex d.l. 29/11/2008 n.185.

35 La prima porzione del quale & entrata in produzione nel primo semestre 2013.

36 1l Value-at-Risk (VaR) ad un dato livello di confidenza (es. 99%) rappresenta una stima del livello di perdita che viene ecceduto solo
con una probabilita pari al complemento a 100% del livello di confidenza (es. 1%). La Tail Conditional Expectation (TCE) ad un dato
livello di confidenza rappresenta il valore atteso delle sole perdite “estreme” che eccedono il VaR.
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CDP si avvale inoltre di modelli di rating e scoring (cfr. par. 5.1.1), sia sviluppati
internamente che commerciali, articolati per le diverse tipologie di prenditori
(enti territoriali, project finance, corporate, banche).

I rischi di controparte connessi alle operazioni in derivati e all’attivita di
Securities Financing sono monitorati tramite strumenti proprietari che
consentono di rappresentare |'esposizione creditizia corrente (tenendo conto del
mark-to-market netto e delle garanzie reali) e quella potenziale.

Per i diversi profili di rischio legati all'operativita in derivati, alle posizioni in titoli
e all’attivita di securities financing RMA utilizza I’applicativo di front office Murex.
Tale sistema consente, oltre al controllo puntuale delle posizioni, diverse analisi
di sensitivity e di scenario che trovano numerose applicazioni nell’ambito del
rischio tasso d’interesse, del rischio di controparte, dell’analisi del portafoglio
titoli, dello hedge accounting.

Per quanto riguarda il monitoraggio del rischio di liquidita relativo alla Gestione
Separata, RMA analizza regolarmente la consistenza delle masse attive liquide
rispetto alle masse passive a vista e rimborsabili anticipatamente, verificando il
rispetto dei limiti quantitativi fissati nella Risk Policy. Per supportare tali analisi e
stato sviluppato uno strumento proprietario che recepisce ed elabora gli input dei
diversi sistemi di front, middle e back office.

Per monitorare il rischio di liquidita della Gestione Ordinaria CDP ricorre ad uno
strumento proprietario che permette di verificare i limiti, produrre le analisi di
gap di liquidita ed effettuare le prove di stress come descritto nel paragrafo
“Rischio liquidita”.

E’ attualmente in corso la migrazione della reportistica di monitoraggio sia per la
Gestione Separata sia per la Gestione Ordinaria verso il nuovo sistema di ALM
che diverra, a regime, lo strumento principale di gestione integrata sia del rischio
tasso d’interesse e inflazione sia del rischio di liquidita.

Per cid che concerne i rischi operativi, CDP ha sviluppato un applicativo
informatico proprietario (LDC) per la raccolta dei dati interni riferiti sia a perdite
operative gia verificatesi in azienda e registrate in conto economico, sia a eventi
di rischio operativo che non determinano una perdita (near miss event).

Ai fini del rispetto degli obblighi di registrazione di cui all'articolo 36 del D. Lgs.
231/2007, CDP ha istituito un archivio unico, formato e gestito a mezzo di
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sistemi informatici, nel quale sono conservate in modo accentrato tutte le
informazioni acquisite nell'adempimento degli obblighi di adeguata verifica della
clientela, secondo i principi previsti nel citato decreto. Per l'istituzione, la tenuta
e la gestione dell'archivio unico informatico, CDP si avvale di un outsourcer che
assicura alla funzione antiriciclaggio di CDP l'‘accesso diretto e immediato
all'archivio stesso.

6.4.3. MODELLO ORGANIZZATIVO EX D.LGs. 231/01

Nel gennaio 2006 CDP si & dotata di un “Modello di Organizzazione, Gestione e
Controllo” ai sensi del D.Lgs. 231/2001 (di seguito, per brevita anche “Modello”),
in cui sono individuate le aree e le attivita 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 attivita operative “rilevanti”.

In considerazione della rilevanza degli sviluppi normativi, dell’organizzazione e
delle attivita aziendali, nel corso dell’esercizio 2010 sono state condotte le
attivita di revisione del Modello, la cui versione aggiornata & stata approvata dal
Consiglio di Amministrazione della societa 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 e 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 & 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 e 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 modalita 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 I’Organismo di Vigilanza si € riunito 12 volte.
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Al fine di avviare un’attivita di coordinamento e di sviluppo di sinergie
informative con gli Organismi di Vigilanza delle societa controllate, a maggior
garanzia di una completa attuazione delle previsioni normative sulla
responsabilita amministrativa ex D. Lgs. 231/01 nelllambito dei gruppi,
I'Organismo di Vigilanza ha effettuato una riunione plenaria degli Organismi di
Vigilanza costituiti all'interno delle societa sottoposte a direzione e
coordinamento e ha assicurato il confronto tra i predetti Organismi, agevolato
dalla presenza del proprio membro interno in alcuni di essi.

E possibile consultare i principi del Modello di Organizzazione, Gestione e
Controllo di Cassa depositi e prestiti S.p.A. nella sezione “chi
siamo/Organizzazione e Governance” del sito Internet
aziendale:http://www.cassaddpp.it.

6.4.4. PRINCIPALI CARATTERISTICHE DEI SISTEMI DI GESTIONE DEI RISCHI E
DI CONTROLLO INTERNO ESISTENTI IN RELAZIONE AL PROCESSO DI INFORMATIVA
FINANZIARIA

Il Gruppo CDP é consapevole che linformativa finanziaria riveste un ruolo
centrale nellistituzione e nel mantenimento di relazioni positive tra la Societa e i
suoi interlocutori; il sistema di controllo interno, che sovrintende il processo di
informativa societaria, e strutturato, anche a livello di gruppo, in modo tale da
assicurarne la relativa attendibilita, accuratezza, affidabilita e tempestivita, in
accordo con i principi contabili di riferimento.

L’articolazione del sistema di controllo e definita coerentemente al modello
adottato nel CoSO Report’” che prevede cinque componenti (ambiente di
controllo, valutazione del rischio, attivita di controllo, informazione e
comunicazione, attivita di monitoraggio) che in relazione alle loro caratteristiche
operano a livello di entita organizzativa e/o a livello di processo
operativo/amministrativo. Coerentemente con il modello adottato, i controlli
istituiti sono oggetto di monitoraggio periodico per verificarne nel tempo
I'efficacia e I'effettiva operativita.

Per quanto riguarda, invece, la strutturazione del sistema di controllo interno in
ambito Information & Communication Technology, & stato scelto come
riferimento il framework CObIT (Control Objectives for Information and related
Technology).

37 Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission.
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Il sistema di controllo interno relativo all'informativa finanziaria e stato
strutturato e applicato secondo una logica risk-based, selezionando quindi le
procedure amministrative e contabili considerate rilevanti ai fini dell’informativa
finanziaria stessa. Nel Gruppo CDP, oltre ai processi amministrativi e contabili in
senso stretto, vengono considerati anche i processi di business, di indirizzo e
controllo, e di supporto con impatto stimato significativo sui conti di bilancio.

Il modello di controllo prevede una prima fase di analisi complessiva, a livello
aziendale, del sistema di controllo, finalizzata a verificare l'esistenza di un
contesto, in generale, funzionale a ridurre i rischi di errori e comportamenti non
corretti ai fini dell'informativa contabile e finanziaria.

L'analisi avviene attraverso la verifica della presenza di elementi, quali adeguati
sistemi di governance, standard comportamentali improntati all’etica e
all'integrita, efficaci strutture organizzative, chiarezza di assegnazione di deleghe
e responsabilita, adeguate policy di rischio, sistemi disciplinari del personale ed
efficaci codici di condotta.

Per quanto riguarda invece |‘approccio utilizzato a livello di processo, questo si
sostanzia in una fase di valutazione, finalizzata all’individuazione di specifici
rischi, il cui verificarsi puo impedire la tempestiva e accurata identificazione,
rilevazione, elaborazione e rappresentazione in bilancio dei fatti aziendali. Tale
fase viene svolta con lo sviluppo di matrici di associazioni di rischi e controlli
attraverso le quali vengono analizzati i processi sulla base dei profili di rischiosita
in essi residenti e delle connesse attivita di controllo poste a presidio.

Nello specifico, I'analisi a livello di processo & cosi strutturata:

e una prima fase riguarda l'identificazione dei rischi e la definizione degli
obiettivi di controllo al fine di mitigarli;

e una seconda fase riguarda l'individuazione e la valutazione dei controlli
attraverso: (i) lidentificazione della tipologia del controllo; (ii) la
valutazione dell’efficacia “potenziale” delle attivita di controllo, in termini di
mitigazione del rischio; (iii) la valutazione/presenza dell’evidenza del
controllo; (iv) la formulazione di un giudizio complessivo tramite la
correlazione esistente tra l'efficacia “potenziale” del controllo e il livello di
documentabilita del controllo; (v) l'identificazione dei controlli chiave.

e una terza fase riguarda l'identificazione dei punti di miglioramento rilevati
sul controllo: (i) documentabilita del controllo; (ii) disegno del controllo.
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Un’altra componente fondamentale del CoSO Report & costituita dall’attivita di
monitoraggio dell’efficacia e dell’effettiva operativita del sistema dei controlli;
tale attivita viene periodicamente svolta a copertura dei periodi oggetto di
reporting.

La fase di monitoraggio in CDP si articola come segue:
¢ campionamento degli item da testare;
e esecuzione dei test;
e attribuzione di un peso alle anomalie individuate e relativa valutazione.

Al fine di garantire il corretto funzionamento del sistema, come sopra descritto, &
prevista un’azione integrata di piu unita/funzioni, nello specifico per la
Capogruppo: |'Area Risorse e Organizzazione provvede al disegno e alla
formalizzazione dei processi; la funzione del Dirigente preposto interviene nella
fase di valutazione dei rischi; all’Area Internal Auditing & affidata la fase di
monitoraggio e valutazione.

All'interno del Gruppo CDP, i Consigli di amministrazione e i Collegi sindacali sono
informati periodicamente, in merito alle valutazioni sul sistema di controllo
interno e agli esiti delle attivita di testing effettuate, oltre alle eventuali carenze
emerse e alle iniziative intraprese per la loro risoluzione.

Per consentire al Dirigente preposto e agli organi amministrativi delegati della
Capogruppo, il rilascio dell’attestazione di cui all’art. 154 bis del TUF, & stato
necessario definire un flusso di informazioni verso il Dirigente preposto della
Capogruppo che si sostanzia in: (i) relazione conclusiva sul sistema di controllo
interno per I'informativa finanziaria dei dirigenti preposti ai rispettivi consigli di
amministrazione; (ii) sistema di attestazioni “a catena” infragruppo, che ricalcano
i contenuti previsti dal modello di attestazione definito dalla Consob, ed utilizzato
dalla Capogruppo CDP.

6.4.5. SOCIETA DI REVISIONE

Il bilancio della CDP ¢ sottoposto a revisione contabile a cura della Societa di
Revisione PricewaterhouseCoopers S.p.A. ("PWC"), cui compete di verificare, nel
corso dell’esercizio, la regolare tenuta della contabilita sociale e la corretta
rilevazione dei fatti di gestione nelle scritture contabili, nonché di accertare che il
bilancio d’esercizio e quello consolidato corrispondano alle risultanze delle
scritture contabili e degli accertamenti eseguiti, oltre che i medesimi documenti
siano conformi alle norme che li disciplinano. La Societa di Revisione si esprime
con apposite relazioni sul bilancio d’esercizio e sul bilancio consolidato nonché
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sulla relazione semestrale. L'affidamento dell'incarico di revisione viene conferito
dall’Assemblea ordinaria degli Azionisti su proposta motivata dell’organo di
controllo.

L'incarico per l'attivita di controllo contabile & stato conferito in esecuzione della
delibera assembleare di maggio 2011 che ha attribuito a detta societa l'incarico
controllo contabile e di revisione dei bilanci societari per il periodo 2011-2019.

6.4.6. DIRIGENTE PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTABILI
SOCIETARI

Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari in CDP & il
Responsabile dell’'unita organizzativa Amministrazione, Finanza e Controlio.

In relazione ai requisiti di professionalita e alle modalita di nomina e revoca del
Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili si riportano di seguito
le previsioni dell’articolo 24-bis dello Statuto di CDP.

Articolo 24-bis Statuto CDP

1. Il Consiglio di amministrazione nomina, previo parere obbligatorio del Collegio
sindacale, per un periodo non inferiore alla durata in carica del Consiglio
stesso e non superiore a sei esercizi, il Dirigente preposto alla redazione dei
documenti contabili societari per lo svolgimento dei compiti attribuiti allo
stesso dall‘articolo 154-bis del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58.

2. Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari deve
possedere i requisiti di onorabilita previsti per gli amministratori.

3. Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari deve
essere scelto secondo criteri di professionalita e competenza tra i dirigenti che
abbiano maturato un’esperienza complessiva di almeno tre anni nell’area
amministrativa presso imprese o societa di consulenza o studi professionali.

4. Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari puo
essere revocato dal Consiglio di amministrazione, sentito il parere del Collegio
sindacale, solo per giusta causa.

5. Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari decade
dall’ufficio in mancanza dei requisiti necessari per la carica. La decadenza e
dichiarata dal Consiglio di amministrazione entro trenta giorni dalla
conoscenza del difetto sopravvenuto.

Al fine di dotare il Dirigente preposto di adeguati mezzi e poteri, commisurati alla
natura, alla complessita dell’attivita svolta e alle dimensioni della Societa, nonché
di mettere in grado lo stesso di svolgere i compiti attribuiti, anche nella
interazione e nel raccordo con gli altri Organi della Societa, nel mese di luglio
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2007 é stato approvato dal Consiglio di Amministrazione il "Regolamento interno
della funzione del Dirigente preposto”. Ad ottobre del 2011, a seguito dell’avvio
dell’attivita di direzione e coordinamento su Societa controllate da CDP, si &
ritenuto opportuno procedere, attraverso lo stesso iter di approvazione, ad un
aggiornamento del Regolamento della funzione stessa.

Il Dirigente preposto, oltre a ricoprire una posizione dirigenziale, con un livello
gerarchico alle dirette dipendenze dei vertici societari, ha la facolta di:

e accedere senza vincoli a ogni informazione aziendale ritenuta rilevante per
lo svolgimento dei propri compiti;

e interagire periodicamente con gli Organi amministrativi e di controllo;

e svolgere controlli su qualsiasi processo aziendale con impatti sulla
formazione del reporting;

e di assumere, nel caso di societa rientranti nel perimetro di consolidamento
e sottoposte all’attivita di direzione e coordinamento, specifiche iniziative
necessarie o utili per lo svolgimento di attivita ritenute rilevanti ai fini dei
propri compiti presso la Capogruppo;

e avvalersi di altre unita organizzative per il disegno e la modifica dei
processi (Risorse e Organizzazione) e per eseguire attivita di verifica circa
I'adeguatezza e la reale applicazione delle procedure (Internal Auditing);

e disporre di uno staff dedicato e di una autonomia di spesa all’interno di un
budget approvato.

6.4.7. REGISTRI INSIDER

Nel corso del 2009, in qualita di emittente titoli di debito negoziati presso la
Borsa del Lussemburgo e ai sensi del combinato disposto degli articoli 13 e 16
della legge lussemburghese del 9 maggio 2006 relativa agli abusi di mercato,
CDP ha istituito il “Registro delle persone che hanno accesso a informazioni
privilegiate relative a Cassa depositi e prestiti S.p.A.”.

La gestione del Registro e disciplinata dal relativo regolamento, che detta le
norme e le procedure per la sua conservazione e il regolare aggiornamento.

In particolare, esso disciplina i criteri per l'individuazione dei soggetti che, in
ragione del ruclo ricoperto e/o delle mansioni svolte, hanno accesso, su base
regolare o occasionale, alle informazioni privilegiate che riguardano direttamente
o indirettamente CDP; sono altresi definiti i presupposti e la decorrenza
dell’'obbligo di iscrizione, nonché gli obblighi in capo agli iscritti e le sanzioni
applicabili derivanti dalla inosservanza delle disposizioni del regolamento e della
normativa applicabile.
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L'’Area Legale, Affari Societari e Compliance & preposta alla tenuta e
all’aggiornamento del Registro.

6.4.8. Cobice ETICO

Il Codice etico di CDP e delle societa soggette a direzione e coordinamento
definisce l'insieme dei valori che vengono riconosciuti, accettati e condivisi, a
tutti i livelli della struttura organizzativa, nello svolgimento dell'attivita d'impresa.

| principi e le disposizioni contenuti nel Codice rappresentano la base
fondamentale di tutte le attivita che caratterizzano la mission aziendale e,
pertanto, i comportamenti nelle relazioni interne e nei rapporti con I'esterno
dovranno essere improntati ai principi di onesta, integrita morale, trasparenza,
affidabilita e senso di responsabilita.

La diffusione dei principi e delle disposizioni del Codice & garantita principalmente
attraverso la pubblicazione sulla rete intranet aziendale e la consegna dello
stesso ai neoassunti; i contratti individuali contengono, altresi, apposita clausola
per cui I'osservanza delle relative prescrizioni costituisce parte essenziale a tutti
gli effetti delle obbligazioni contrattuali e viene regolata anche dalla presenza di
un codice disciplinare.

Nello specifico, nel corso del 2013 non sono state registrate violazioni di norme
del Codice etico da parte dei dipendenti e dei collaboratori di CDP.
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7. RAPPORTI DELLA CAPOGRUPPO CON IL MEF

7.1.RAPPORTI CON LA TESORERIA CENTRALE DELLO STATO

La parte piu rilevante delle disponibilita liquide della CDP & depositata nel conto
corrente fruttifero n. 29814, denominato “Cassa DP SPA - Gestione Separata”,
aperto presso la Tesoreria centrale dello Stato.

Sulle giacenze di tale conto corrente, ai sensi dell’articolo 6, comma 2, del
decreto del Ministro dell’leconomia e delle finanze del 5 dicembre 2003, e
corrisposto un interesse semestrale a un tasso variabile pari alla media
aritmetica semplice tra il rendimento lordo dei Buoni ordinari del Tesoro a sei
mesi e I'andamento dell'indice mensile Rendistato.

7.2.CONVENZIONI CON IL MEF

In base a quanto previsto dal D.M. suddetto, CDP ha mantenuto la gestione
amministrativa e contabile dei rapporti la cui titolarita & stata trasferita al MEF
alla fine del 2003. Per lo svolgimento delle attivita di gestione di tali rapporti,
CDP ha stipulato due convenzioni con il MEF, in cui si definiscono gli indirizzi per
I'esercizio delle funzioni a carico di CDP e il compenso per tale attivita. Le
convenzioni vigenti sono state rinnovate in data 23 dicembre 2009 e hanno
durata sino al 31 dicembre 2014, mantenendo i termini e la linea delle
precedenti.

La prima convenzione regola le modalita con cui CDP gestisce i rapporti in essere
alla data di trasformazione, derivanti dai BFP trasferiti al MEF (articolo 3, comma
4, lettera c) del D.M. citato). Sulla base di questa convenzione CDP, oltre alla
regolazione dei flussi finanziari e alla gestione dei rapporti con Poste Italiane,
provvede nei confronti del MEF:
+ alla rendicontazione delle partite contabili;
o alla fornitura periodica di flussi informativi, consuntivi e previsionali, sui
rimborsi dei Buoni e sugli stock;
e al monitoraggio e alla gestione dei conti correnti di Tesoreria,
appositamente istituiti.

La seconda convenzione ha riguardo la gestione dei mutui e rapporti trasferiti al
MEF ai sensi dell’articolo 3 comma 4 lettera a), b), e), g), h) e i) del citato D.M..
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Anche in questo caso sono stati forniti gli indirizzi utili alla gestione, attraverso la
ricognizione delle attivita relative. 1l ruolo di CDP delineato con questo
documento, conformemente a quanto stabilito dall’articolo 4 comma 2 del citato
D.M., attribuisce alla societa la possibilita di effettuare operazioni relative a
erogazioni, riscossioni e recupero crediti, la rappresentanza del MEF anche in
giudizio, I'adempimento di obbligazioni, I'esercizio di diritti, poteri e facolta per la
gestione dei rapporti inerenti alle attivita trasferite. Nei confronti del MEF, inoltre,
CDP provvede:
e alla redazione di una relazione descrittiva di rendicontazione delle attivita
svolte;
e alla fornitura periodica di quadri informativi sull’andamento dei mutui e
rapporti trasferiti, in termini sia consuntivi sia previsionali;
e al monitoraggio e alla gestione dei conti correnti di Tesoreria istituiti per la
gestione.

A fronte dei servizi prestati il MEF riconosce a CDP una remunerazione annua di 3
milioni di euro.

Ad integrazione della suddetta convenzione in data 12 aprile 2013 e stato siglato
un addendum al fine garantire I'immediata operativita di quanto previsto dal DL 8
aprile 2013 n. 35 e dal DL 31 agosto 2013 n. 102, relativi allo sblocco dei
pagamenti per i debiti della Pubblica Amministrazione. Tale accordo riconosce a
CDP una remunerazione complessiva pari a 500 mila euro suddivisa in due anni.
Le previsioni normative di cui all’articolo 13, commi 1, 2 e 3 del D.L. 31 agosto
2013, n. 102, hanno reso necessaria la sottoscrizione in data 11 settembre 2013
di un Atto Integrativo all'laddendum gia stipulato tra la CDP e il MEF per definire i
criteri e le modalita di accesso all’erogazione a saldo delle anticipazioni di
liquidita per il 2014.

7.3.GESTIONI PER CONTO MEF

Tra le attivita in gestione assume rilievo la gestione dei mutui concessi da CDP e
trasferiti al MEF, il cui debito residuo al 31 dicembre 2013 ammonta a 11.260
milioni di euro, rispetto ai 12.945 milioni di euro a fine 2012. Sono inoltre
presenti le anticipazioni concesse per il pagamento dei debiti della PA (DL 8
aprile 2013, n. 35), il cui debito al 31 dicembre 2013 ammonta a 2.994 milioni di
euro. Tra le passivita si evidenzia la gestione dei BFP ceduti al MEF, il cui
montante, alla data di chiusura d’esercizio, & risultato pari a 73.849 milioni di
euro rispetto agli 75.750 milioni di euro al 31 dicembre 2012.
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Ai sensi del citato D.M., CDP gestisce anche determinate attivita derivanti da
particolari disposizioni legislative finanziate con fondi per la maggior parte dello
Stato. Le disponibilita di pertinenza delle predette gestioni sono depositate in
appositi conti correnti di Tesoreria infruttiferi, intestati al MEF, sui quali, CDP &
autorizzata a operare per le finalita previste dalle norme istitutive delle gestioni.

Tra queste occorre evidenziare il settore dell’edilizia residenziale, con una
disponibilita sui conti correnti di pertinenza al 31 dicembre 2013 pari a 3.094
milioni di euro, la gestione relativa alla metanizzazione del Mezzogiorno, con una
disponibilita complessiva di 227 milioni di euro, e le disponibilita per i patti
territoriali e i contratti d'area per 775 milioni di euro.
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8. L'EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

8.1.CAPOGRUPPO E SOCIETA SOTTOPOSTE A DIREZIONE E
COORDINAMENTO

Per quanto riguarda l'evoluzione prevedibile della gestione, nel 2014 proseguira
I'implementazione e la messa a regime del nuovo Piano Industriale 2013-15.

In particolare, con riferimento al segmento Enti Pubblici e Territorio proseguira
I'azione a supporto dello sblocco dei pagamenti della P.A. e saranno avviati i
progetti di sviluppo degli immobili di Fintecna Immobiliare e del comparto Extra
del FIV. Nell’'ambito delle Infrastutture, continuera il supporto per la realizzazione
di grandi progetti infrastrutturali; infine, per quanto riguarda il segmento
Imprese, l'azione a supporto dell’export e dell'internazionalizzazione sara
assicurata da SACE e da SIMEST. Saranno inoltre attivati i nuovi strumenti di
debito a supporto del settore immobiliare e delle imprese piccole e medie.

Successivamente all’approvazione del Piano Industriale, il Governo ed il
Parlamento hanno adottato interventi normativi che mettono in condizione CDP
di avviare alcune delle iniziative addizionali in favore delle imprese, che
consentiranno di mobilitare fino a 7 miliardi di euro nell’arco di Piano, portando
quindi il voume complessivo di risorse nel triennio a 87 miliardi di euro, nonché
di diversificare ulteriormente le fonti di raccolta.

In coerenza con le linee guida strategiche del Piano, & stato intrapreso un
percorso di razionalizzazione e valorizzazione del portafoglio partecipativo del
Gruppo. In particolare, sono state avviate le attivita propedeutiche alla
valutazione dell'opportunita e delle possibili modalita di ingresso di soci terzi nel
capitale di CDP Reti, Fincantieri e SACE, inclusa la potenziale quotazione in Borsa
per alcune di esse, nel contesto di crescita e valorizzazione delle societa.

Con riferimento all’attivo patrimoniale, si prevede una crescita dello stock di
crediti verso clientela e banche superiore rispetto all'andamento degli impieghi
del sistema creditizio, principalmente grazie al contributo della Capogruppo con
riferimento alle erogazioni attese a favore di imprese e infrastrutture e, in misura
minore, del gruppo SACE, prevalentemente attraverso 'operativita di SACE Fct.

I risultati reddituali del 2014 dovrebbero evidenziare un’ulteriore flessione nel
margine di interesse, attribuibile alla riduzione dei tassi di interesse di mercato
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ed al limitato spazio residuo per interventi sul costo della raccolta, comunque nel
rispetto degli obiettivi del Piano.

I principali rischi ed incertezze sui risultati 2014 sono costituiti dall'incertezza
sull’evoluzione della domanda e offerta di credito ad enti pubblici, imprese e
famiglie e dalla possibile discesa dei tassi verso i minimi storici, con conseguente
flessione del rendimento degli impieghi, in ipotesi di ulteriore riduzione del
rendimento dei titoli governativi. Con riferimento alle operazioni di dismissione
programmate, i risultati reddituali ottenibili dipenderanno dalle condizioni di
mercato e dalla tempistica di ciascuna operazione. L‘eventuale andamento
negativo delle quotazioni di mercato o dei valori di riferimento delle
partecipazioni detenute da CDP potrebbe rendere necessarie rettifiche di valore,
si potrebbe inoltre verificare una certa volatilita dei dividendi distribuiti nel corso
dell'anno dalle societa partecipate. In presenza di un eventuale imprevisto rialzo
dei tassi di interesse, sussiste, inoltre, il rischio di un‘accelerazione nei rimborsi
anticipati di Buoni postali e la sostituzione con Buoni di nuova emissione, che
potrebbe determinare un peggioramento nel costo della provvista.

8.2.LE PROSPETTIVE DEL GRUPPO TERNA

L'esercizio 2014 vedra il gruppo Terna impegnato nella realizzazione di quanto
previsto nel Piano Strategico 2014-2018 approvato dal Consiglio di
Amministrazione in data 25 marzo 2014.

In linea con la strategia del precedente Piano Strategico e con riferimento alle
attivita tradizionali, il gruppo sara focalizzato sulla realizzazione degli
investimenti di sviluppo e rinnovo della RTN e di quelli relativi ai sistemi di
accumulo. In particolare nell’anno entreranno in esercizio il nuovo collegamento
in doppia terna 380kV Trino-Lacchiarella, che migliorera la possibilita di utilizzo
della capacita produttiva e di importazione dell’Italia nord occidentale all’area di
carico di Milano e il nuovo elettrodotto 380kV Foggia-Benevento II che
permettera un aumento della capacita di trasporto al servizio degli impianti di
generazione situati tra Puglia, Molise e Campania. Con riferimento ai sistemi di
accumulo saranno completate le attivita nei siti previsti nell’ambito del Piano di
Sviluppo dell’'RTN per circa 35MW di capacita di stoccaggio e le attivita della fase
I degli interventi previsti nel Piano della Sicurezza, per ulteriori 16 MW.

Con riferimento alle attivita non tradizionali, si conferma il focus sulla creazione
di valore attraverso le attivita per terzi nell’ambito dell'ingegneria, della
realizzazione e dei servizi di manutenzione prevalentemente per il settore
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elettrico e housing per il business delle telecomunicazioni; inoltre il gruppo &
impegnato nelle attivita di scouting e sviluppo di nuove opportunita in Italia e
all’estero attraverso la controllata Terna Plus. In particolare per il 2014 sono
previste la negoziazione degli accordi realizzativi per l'interconnessione Italia-
Francia e la finalizzazione dell’acquisizione della societa Tamini Trasformatori
S.r.l.

In continuita con gli anni precedenti la societa perseguira Iattivita di
razionalizzazione dei processi ed efficienza sui costi operativi e l'attenzione agli
indicatori di qualita del servizio.

Si conferma, infine, il focus sulla solidita patrimoniale e finanziaria; nel 2014 il
gruppo finanziera gli investimenti e i dividendi attraverso la generazione di cassa
e le disponibilita liquide, non presentando necessita di rifinanziare il proprio
debito prima del 2015.

kK k%

Con riferimento agli eventi successivi alla data di bilancio, si rinvia alla Nota
integrativa, parte A.1,sezione 3.



