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RELAZIONE AI FINI DELL'ART. 5, COMMA 16, D.l. 26912003 

LETIERA AGLI AZIONISTI 


Signori Azionisti, 

il 2015 è stato un anno importante 
per l'economia italiana. Per la prima 
volta, dopo tre anni consecutivi di 

il Prodotto interno lordo 
è tornato a crescere in termini reali. 
La domanda interna è stata trainata 
dall'incremento dei consumi privati e 
dall'andamento positivo del ciclo de­
gli investimenti, usciti da una pesante 
contrazione. Le esportazioni hanno 
continuato ad aumentare a un ritmo 
sostenuto, confermandosi uno dei 
motori di crescita della nostra eco­
nomia. La produzione industriale si è 
espansa nuovamente, al dina­
mismo di alcuni settori manifatturie­
ri. Parallelamente, si sono manifestati 
i primi segnali positivi mercato 
del lavoro con una della di­
soccupazione, anche a delle 
riforme introdotte dal Governo. sa. In particolare, la dinamica dei va di consolidamento dello sviluppo 

prestiti bancari al settore privato, di medio e lungo termine. Così come 
Complessivamente, ha benefi­ seppure in miglioramento, ha mani­ per l'economia italiana, infatti, anche 
ciato di una congiuntura favorevole, festato un andamento deludente. La per il Gruppo CDP il2015 ha rappre­
caratterizzata dalla npresa del!'Area massa delle sofferenze e dei crediti sentato un anno di estrema impor­
dell'euro, dal proseguimento delle deteriorati ha continuato a pesare sui tanza. A 165 anni di distanza dalla 
politiche monetarie accomodanti bilanci bancari, mentre le imprese, sua fondazione, CDP continua nel 
della Banca Centrale Europea, dal soprattutto quelle medio-piccole, si suo tradizionale impegno di suppor­
deprezzamento del tasso di cambio e sono trovate alle prese con proble­ to mettendo a disposizione dell'Italia 
dal regime dei bassi prezzi del petro­ mi di competitività, crescita dimen­ tutte le proprie risorse. 
lio. Si è confermato l'interesse degli sionale e capitalizzazione, oltre che 
investitori esteri per l'economia ita- con le esigenze di liquidità. Sul finire Innanzitutto, nel corso dell'anno si è 
liana, come dimostrato anche dagli dell'anno inoltre, alcuni segnali pro­ chiuso il precedente Piano Industria­
acquisti dei titoli del debito pubblico. venienti dal contesto internazionale, le 2013-2015, con la mobilitazione 
Questi segnali positivi hanno influen­ tra cui il rallentamento del commer­ complessiva da parte del Gruppo 
zato il clima di fiducia delle famiglie e cio mondiale, le difficoltà dei Paesi CDP di circa 87 miliardi di euro; in 
delle imprese, i cui indicatori hanno emergenti, Cina in particolare, oltre particolare, soltanto nel 201 5 sono 
raggiunto i livelli più alti degli ultimi all'inasprirsi dei rischi geopolitici, state mobilitate e gestite risorse per 
anni. hanno inoltre contribuito ad aumen­ circa 30 miliardi di euro, di cui 22 

tare i fattori d'incertezza. miliardi affluiti al sistema imprendi­
La ripresa, tuttavia, si è mostrata an­ toriale, 6 miliardi agli attori pubblici 
cora debole a causa della persistenza In tale contesto, il ruolo di Cassa de­ e territoriali e 2 miliardi al settore 
di alcuni elementi critici, che han­ positi e prestiti a sostegno del Paese si infrastrutturale. Sul fronte della rac­
no finito per incidere sulle fragilità è reso ancor più necessario, in ottica colta, il risparmio postale, che oramai 
dell'economia nazionale, mettendo non solo anticiclica, di breve periodo, conta oltre 26 milioni di clienti, ha 
a rischio la solidità della ripresa stes- ma anche e soprattutto in prospetti- continuato a dimostrarsi un "porto 
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RELAZIONE AI FINI DELL'ART. 5, COMMA 16, D.L 26912003 

CARIC H E SOC IALI 
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sicuro" per le famiglie italiane, così 
come durante i periodi di maggio­
re turbolenza dei mercati finanziari. 
Parallelamente, in ottica di diversifi­
cazione delle fonti, dei canali e degli 
strumenti di raccolta, è stata lanciata 
la prima obbligazione "retail", per 
un importo di 1 ,5 miliardi di euro, 
il cui successo è stato testimoniato 
da richieste di gran lunga superiori 
all'ammontare massimo offerto. 

La redditività della Capogruppo si è 
mantenuta soddisfacente, nonostan­
te il regime dei tassi vicini allo zero 
che ha ridotto il margine di interesse, 
mentre a livello consolidato i risulta­
ti del Gruppo hanno risentito della 
perdita netta consolidata di ENI col­
legata alla debolezza strutturale del 
mercato petrolifero che ha eroso la 
redditività operativa e il valore degli 
asset iscritti in bilancio. Si prevede 
che entrambi i fattori persisteranno 
anche nel corso del 2016 e pertanto 
il Gruppo CDP ha già messo in atto 
una serie di azioni necessarie per re­
agire nel migliore dei modi a questo 
scenario sfidante. 

Azioni che si inseriscono in un pro­
getto ben più ampio di Piano Indu­
striale quinquennale che il nuovo 
Consiglio di Amministrazione inse­
diatosi a luglio ha approvato in chiu­
sura d'anno. Il nuovo Piano che ha 
un respiro di medio-lungo periodo 
declina obiettivi ambiziosi sia in ter­
mini di risorse, sia di settori e stru­
menti di intervento, più ampi di quelli 
oggi in essere. 

Si prevede di mobilitare direttamente 
risorse per 160 miliardi di euro, e di 
attivarne ulteriori 105 proven ienti da 
investitori istituzionali privati e pub­
blico-privati, sia italiani che stranieri. 
Le risorse così complessivamente 
coinvolte, direttamente e indiretta­
mente, saranno pari a oltre 260 mi­
liardi di euro e verranno impiegate in 

base a quattro vettori di intervento 
prioritario: Government & PA e In­
frastrutture, Internazionalizzazione, 
Imprese, Real Estate. Complessiva­
mente il Gruppo attiverà risorse pari 
al 16% dell'intero Prodotto interno 
lordo italiano nel 2015, destinate a 
sostenere gli investimenti per la cre­
scita del nostro Paese. 

Un tale cambio di passo si è reso 
necessario per assecondare le mu­
tate esigenze dell'economia nazio­
nale, alla luce del cambiamento del 
contesto economico e finanziario, 
non solo italiano ma anche estero, 
rispetto agli anni di crisi. Il Gruppo 
CDp, infatti, passa dal solo suppor­
to finanziario agli attori pubblici e 
privati. alla promozione in ottica di 
lungo periodo delle iniziative eco­
nomiche, al fianco degli operatori, 
in ambiti in cui oltre al credito ser­
ve un'iniezione di capitale, sia fisico 
che umano, per far decollare l'inno­
vazione e lo sviluppo. 

Questo nuovo ruolo esplicitamente 
rivolto alla promozione è stato san­
cito dalla Commissione europea, pri­
ma, e dal Governo italiano, poi, che 
hanno riconosciuto a CDP lo status 
di Istituto Nazionale di Promozione. 
CDP si è trasformata, così, nel princi­
pale attore deputato a co-finanziare 
i progetti di investimento del Piano 
"Juncker" in Italia, in modo tale da 
svolgere un ruolo sempre più impor­
tante a supporto delle PMI e delle in­
frastrutture, e nell'advisor finanziario 
della PA, ai fini di migliorare l'utilizzo 
dei fondi comunitari. Inoltre, in qua­
lità di nuova Istituzione Finanziaria 
Italiana per la Cooperazione allo Svi­
luppo, CDP ha iniziato a partecipare 
alla gestione delle risorse pubbliche 
destinate allo sviluppo internaziona­
le, in collaborazione con gli altri sog­
getti istituzionali della cooperazione 
italiana. 

Ciò che invece non è cambiato con il 
nuovo Piano industriale è li "modus 
operandi" del Gruppo CDP. In qua­
lità di operatore di mercato con un 
mandato pubblico, il Gruppo, infatti, 
continua a intervenire negli ambiti 
di intersezione tra Stato e mercato, 
in ottica complementare ai soggetti 
privati e non distorsiva della concor­
renza, attivandosi in qualità di volano 
e di catalizzatore di capitali, su oriz­
zonti temporali di lungo periodo, in 
contesti di rischio difficilmente com­
patibili con quelli che i mercati, da 

riescono a coprire. 

CDP inoltre mantiene saldo il proprio 
ruolo di partner storico degli Enti 10­

e la propria vocazione a sostegno 
dei territori, agendo non solo da fì­

ma anche come valoriz­
zatore degli asset immobiliari e cultu­
rali, come promotore delle iniziative 
di housing, come advisor delle 
Amministrazioni pubbliche, il tutto 
con particolare attenzione alla tutela 
dell'ambiente e all'efficienza energe­
tica. 

Per concludere, il Gruppo CDP si è 
posto una sfida importante, che è 
quella di intervenire in maniera sem­
pre più incisiva a sostegno della cre­
scita dell'economia nazionale. Il suc­
cesso di tale sfida sarà reso possibile 
solo alle nostre persone, che 
ringraziamo per l'impegno, l'entu­
siasmo e la e a tutti coloro 
che hanno riposto fiducia nella no­
stra Istituzione. Ci siamo dati obiet­
tivi ambiziosi e abbiamo una missio­
ne importante nei prossimi anni che 
come Gruppo sapremo portare a ter­
mine con coraggio e impegno. 

Claudio Costamagna Fabio Gallia 
Presidente Amministratore 

Delegato

ff­
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(1) Il Consiglio di AmministraZione del 29/10/2015 ha nominato, ai sensi dell'art 2386 cc, il dr. Sala in sostituzione della dimissionaria dr,ssa Isabella Seragnoli. 
(2) Vincenzo La Via, 
(3) Roberto Ferranti, delegato del Ragioniere Generale dello Stato. 
(4) Il Comitato di supporto azionisti di minoranza nella seduta del 26/01/2016 ha nominato il dr, Luca lozzelli in sostituzione del dimissionario prof Ivano Pacì. 
(5) Art 5, comma 17, Di assiste alle sedute del ConSiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale. 
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RELAZIONE AI FINI DELL'ART. 5, COMMA 16, D.L. 269/2003 

IL GRUPPO CDp, 
RUOLO EMISSIONE 

Creata nel 1850 come istituto desti­
nato a ricevere i depositi quale" luo­
go di fede pubblica", CDP ha visto 
il suo ruolo cambiare nel tempo, 
assumendo, nell'ultimo decennio, 
una funzione centrale nelle politiche 
industriali dell'Italia. 

Da istituto nato a supporto dell'eco­
nomia pubblica italiana, prevalen­
temente con il finanziamento degli 
Enti pubblici, CDP ha allargato il suo 
perimetro d'azione, fino a raggiun­
gere il settore privato, operando 
sempre in un'ottica di sviluppo di 
medio-lungo termine. 

© 
Nasce a Torino 
la Cassa 
Depositi e 
Prestiti 

Eventi storici 

I ruoli che CDP può ricoprire sono 
molteplici, dal finanziatore ad an­
chor investor, puntando a strumenti 
sempre più innovativi e flessibili per 
adattarsi alle esigenze degli investi­
menti. 

Gli strumenti utilizzati vanno dall'e­
rogazione di credito per gli investi­
menti pubblici, per le infrastrutture e 
per il sostegno delle imprese, sem­
pre in chiave anticiclica e con ottica 
di medio-lungo termine, agli investi­
menti in capitale di rischio e nel Real 
Estate. 

{jl 1Jì;
'W 

CDP diventa CDP acquisisce 
Direzione una propria 

Generale del personalità@ e 
"-­Tesoro giuridica

Nascono Nascono 
i Libretti di i Buoni 

risparmio postale Fruttiferi 

2012, a seguito dell'acquisizione 
dal MEF di SACE, Simest e Fintecna, 
nasce il Gruppo CDP con rinnovate 
ambizioni di sostegno all'internazio­
nalizzazione delle imprese italiane, 
operando in sinergia con il sistema 
bancario e di sostegno della coope­
razione internazionale. 

Tuttavia, CDP non dimentica il pro­
prio ruolo pubblico e sociale verso gli 
Enti pubblici e il territorio: valorizzare 
il patrimonio immobiliare grazie alle 
risorse e competenze di CDP Immo­
biliare, investire nel social housing 
con il Fondo Investimenti per l'Abi­

e 
Privatizzazione di CDP viene 
CDP. che diventa assoggettata al 
S.p.A., e sviluppo regime di Riserva 

delle Obbligatoria 
infrastrutture 

C J 1850 Cl 1857 01875 L--: 1898 ["J 1924 CJ 1983 2003 L____ j 2005 L_ ._ =:J 2006 r==:J 

Fasi storiche 

I Enti pubblici 
e territorio o 

I-
z 
UJ 

> Infrastrutture 
UJ 

I­
Z 

"" 
-
-
o Imprese 

o"" 
­

l-
I-

AssetUJ 
VI strategici 

L 

FOCUS ESCLUSIVO SUGLI ENTI PUBBLICI PRIVATIZZAZIONE ESVILUPPO SEGMENTO INFRASTRunURE 

Prestiti 
agli Enti 

locali 

Gestione 
ordinaria 

Fondo 
Rotativo 

Imprese (FRI) 

Acquisizione 
Tema 
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tare ("FlAn), valorizzare gli immobili Nel corso degli anni, CDP ha visto il proprio
degli Enti attraverso il FIV e gestire 

le anticipazioni di liquidità relative ai 

pagamenti dei debiti della Pubblica ruolo cambiare ed evolvere notevolmente. 
Amministrazione, sono alcune delle 

attività di CDP a supporto del settore 
 Ècambiato il cosa fare, è cambiato il comepubblico, 

Nel 2015 viene attribuito a CDP dal farlo, sono aumentati gli interlocutori. 
Governo italiano e dall'Unione Euro­

pea il ruolo di Istituto Nazionale di 

Promozione, diventando così: Una cosa tuttavia non è cambiata: il suo ruolo 
• 	 l'entry point delle risorse del Piano 


Juncker in Italia; 
 pubblico, per il Paese, per l'Italia 
• 	 l'advisor finanziario della Pubblica 


Amministrazione per un migliore 

utilizzo di fondi nazionali ed eu­

ropeI. 


Evolve il ruolo di CDP che, oltre a 

essere investitore paziente di lu ngo 

periodo, diviene anche promotore di 

iniziative a supporto della crescita, 


($i,® 	 "­
Ampliamento Nuovo approccio Nasce CDP nuova CDP diventa 
della missione operativo di CDP il Gruppo CDP Istituzione Istituto Nazionale 

verso PMI, Export finanziaria di Promozione 
e Social housing italiana per la 

cooperazione allo 
sviluppo 

r )2007I-l__J2009 ,--r:__ t::::::::::J2011 [______]2012 '---__ "--_____ 2014 L-I 

AMPLIAMENTO DELLA MISSIONE TRASFORMAZIONE ESVILUPPO DELL'INTERNAZIONALIZZAZIONE ECAPITALE DI RISCHIO
I VERSO LE IMPRESE 

Fondo 
Investimento per 

l'Abitare (FIA) 

European Energy 
Efficìency Fu nd 

(EEEF) 

Fondo 
'Investimenti per la 
Valorizzazione (FIV) 

Anticipazione 
debiti 

della PA 

Fondo F2i Fondo 
Marguerite 

Inframed 
I nfrastructure 

Fund 

Plafond PMI 
Accordo Export 

Banca 

Fondo Italiano 
d'Investimento 

(FII) 

Fondo Strategico 
Italiano 

Fondo Kyoto 

AcquiSizioni: 
Fintecna, 

SACE, Simest 

FSI Investimenti 
JV OatarlFSI per il 

Made in Italy 

Plafond per l'economia 
FII - Private Debt 

FII • Venture Capitai 

Partecipazione 
in ENI 

Acquisizioni: 
Fincantieri, 

Snam 
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RELAZIONE AI FINI DELL'ART. 5, COMMA 16, D.L. 26912003 

PERFORMANCE E KPI 2015 


30 miliardi di euro di risorse mobilitate e gestite dal Gruppo CDp, 

con particolare attenzione all'export, all'internazionalizzazione 

e alle infrastrutture, senza però dimenticare il business storico 

di supporto agli Enti locali 

11111 
ATTIVO DI GRUPPO OLTRE 30.000 DIPENDENTI 
. 398 MLD EURO NEL GRUPPO 

•• 
I I 

RATING CDP SOFFERENZE + INADEMPIENZE 
S&P'S MOODY'S FITCH PROBABILI/ESPOSIZIONI: 0,3%
BBB- Baa2 BBB+ 

12 
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Risorse mobilitate dal Gruppo 

RISORSE MOBILITATE 2015 
29,8 MLD EURO o Imprese (mld euro) 

O Enti pubblici 
e terntorlo 

• Infrastrutture 

Patrimonio netto del Gruppo 

30 35 34
12013 2014 12015 

(mld euro) 

Raccolta di CDP S.p.A. 

Raccolta bancaria Raccolta posta le 
17,4 252,1 

Raccolta da clientela j39,6 

Titoli 
obbligazionari 

13,9
l'. }:': ' ,V , , , 

,/ , ,/ ,/ 



@U (mld euro) 

" 
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e SACE, ha 

fonti, dei canali e degli 
strumenti di raccolta di Cassa depositi e prestiti. 

• 

RELAZIONE AI FINI DELL'ART. 5, COMMA 16, D-L 26912003 

PRINCIPALI EVENTI DEL 2015 


UN NUOVO CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 

Viene nominato il nuovo Consiglio di Ammini­
strazione per gli esercizi 2015, 2016 e 2017, con 
Claudio Costamagna (Presidente), Mario Nuzzo 
(Vice Presidente) e Fabio Gallia (Amministratore 
Delegato). 

SOTTOSCRIVI 
LA PRIMA OBBLIGAZIONE CDP 

DEDICATA A TUTTI GU ITALIANI 

IN EXPO PER PROMUOVERE L'ITALIA 

Il Gruppo CDr, "Official Partners for Italy's Inter­

national Growth" di EXPO, con FSI 

messo a disposizione il proprio nome, risorse, im­

pegno e professionalità per mostrare al mondo le 

grandi opportunità offerte dall'Italia. 

Si sono svolti anche numerosi incontri con le Am­

ministrazioni locali italiane sui temi della valoriz­

zazione degli asset Immobiliari ed Enti pubblici. 


MARZ 

SUCCESSO PER LA PRIMA 
OBBLIGAZIONE CDP "RETAIL" 

Le richieste sono state largamente superiori ri­
spetto all'importo massimo offerto, pari a 1,5 mi­
liardi di euro. si inserisce nel piano 
di diversificazione 

CDP, NUOVA ISTITUZIONE FINANZIARIA 
ITALIANA PER LA COOPERAZIONE 
ALLO SVILUPPO 

Cassa depositi e prestiti, nella sua nuova qualità 
di Development Financial Institution, partecipa 
alla gestione delle risorse pubbliche destinate allo 
sviluppo internazionale, in collaborazione con gli 
altri attori istituzionali della cooperazione italiana. 

14 
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AGO TO 

GRUPPO CDP ALLA PRIMA OPERAZIONE 
DI DISMISSIONE IMMOBILIARE 

Firmato il contratto per la cessione di sei immo­
bili situati nel Comune di Milano per un valore di 
125,5 milioni di euro. L'operazione è una delle più 
rilevanti per asset di questo tipo realizzata in Italia 
negli ultimi anni. 

RINEGOZIAZIONE DEI MUTUI PER I COMUNI 

L'operazione awiata da Cassa depositi e presti­
ti ha permesso a molti comuni la rimodulazione 
della propria posizione debitoria. Una rinegozia­
zione realizzata per andare incontro alle nume­
rose richieste pervenute da parte degli Enti locali. 

A BOLOGNA, MILANO E TORINO NUOVE 
STRUTTURE DI OSPITALITÀ PER STUDENTI 

CDP Investimenti SGR, tramite il Fondo Investi­
menti per l'Abitare, ha awiato diverse iniziative di 
social housing. A Bologna, Milano e Torino sono 
state inaugurate residenze per studenti per quasi 
900 posti letto. Inoltre è partita la realizzazione 
di 294 appartamenti a canone calmierato a Bari 
e Lecce. 

IL CDA APPROVA IL NUOVO PIANO 
INDUSTRIALE 2016-2020 

Approvato all'unanimità il nuovo piano industria­
le di Gruppo che prevede 160 miliardi di euro di 
risorse a sostegno del Paese e un programma per 
attrarre ulteriori 105 miliardi di euro provenienti 
da investitori istituzionali privati internazionali e 
italiani. 
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RELAZIONE AI FINI DEll'ART 5. COMMA 16. D.l. 26912003 

IL MODELLO 
DI BUSINESS DI CDP 
Il Gruppo CDP opera a sostegno del­
la crescita del Paese e impiega le sue 

prevalentemente raccolte at­
traverso il risparmio postale, a favore 
dello sviluppo del territorio nazio­
nale, delle infrastrutture strategiche 
per il Paese e delle imprese nazionali 
favorendone la crescita e l'interna­
ziona I izzazione. 

FINANZIATORI 

Nell'ultimo decennio CDP ha assun­
to, grazie a nuove modalità opera­
tive, un ruolo centrale nel supporto 
delle politiche industriali del 
affiancando agli strumenti di debi­
to tradizionali quali finanziamenti e 
garanzie anche nuovi strumenti di 
equity. I principali investimenti han­
no riguardato i settori energetico, 

delle reti di trasporto e immobiliare, 
nonché il sostegno alla crescita di­
mensionale e allo sviluppo interna­
zionale delle PMI e delle imprese di 
rilevanza strategica. Tali strumenti 
si affiancano, inoltre, a una attività 
di gestione di fondi conto terzi e di 
strumenti agevolativi per favorire la 
ricerca e l'internazionalizzazione del­
le imprese. 

STRUMENTI 

11 


FINANZIAMENTI 

AGEVOlAZIONI @ TITOLI 

0>@ 
 GARANZIE 
EQUITY 

GESTIONE CONTO TERZI 

REAL ESTATE ENTI PUBBLICI 
ETERRITORIO 

IMPRESE INFRASTRUTTURE 

DESTINATARI 
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