
4, L'andamento del Piano lndu1triole 2016·2020 e-

ISTITUZIONI RNAHZJAlllE • FLUSSO NUOVE STIPUU 

(m1Uon1 di euro• %) 31/12120'7 31/12/Z015 Variazione (+/ ·) Variarlone i"' 
Imprese 908 2.418 (1.511) · 6 2,5% 
Plafond PMI 372 860 (488) ·56,7" 
Plafond Beni Strumentali 231 1.075 (843) •78,5" 
Plafond imprese MIO 20 312 (292) ·93,6" 
Plafond Reti e Filiere 1 13 (12) ·92,2" 
Acquisto crediti/ABS 283 159 124 78,5" 
lmmobilioro rosidcnzial4 241 540 (399) 
Plafond Coso 241 590 {349) · 59,2" 
OBG/RMBS 50 (50) n/1 
Colomitb naturali tooe ni 237 30 ,7% 
Plafond Ricostruziano Sismo 2012 763 n1 (8) ·1,1% 
Plafond Eventi Colamltosl 34 34 n/s 
Plafond Sismo Centro Italia 5 5 n/1 
Plafond Morotoria Sismo Centro Italia 206 206 n/1 
F"manziamentiltito11 istituti finanziari 3 032 440 2.592 "" Finanziamenti/titoli istitu11 finanziari 1.432 250 1.182 n/1 
Finanziamento partecipazioni (soci) 1.600 190 1.410 nls 
Strumenti por l"ott iminaziono dol capitole 2400 2.400 "'s 
Fondi comunitari 2.400 2.400 nls 
Altri prodotti 121 208 (87) -41,8% 

Prestiti FRI 63 150 (88) •58,4% 
Erogazioni/Stipule Fondi conto terzi 56 S1 (1) ·0,9% 
Fondo 3 1 1 n/1 
Totale Istituzioni Finanziarie 7.109 4 .47'8 3 i32 72,2% 

A fronte di tali stipule, nel corso del 2017 sono state effettuate erogazioni per complessivi 4,5 miliardi di euro, in largo porte re· 
lative o operazioni in favore di istituzioni finanziarie (il 47% del totale). Risultano, invece, in diminuzione, rispetto al medesimo 
periodo del 2016, le erogazioni sui plafond olle imprese (·72%) e nel settore immobiliare residenziale (-59%). Pressoché stabile 
invece il flusso di erogazioni sul FRI (+5%) dovuto all'attività di stipula realizzata nel corso degli anni precedenti. 

ISTITUZIONI FINANZIARIE • FLUSSO NUOVE EROGAZJONJ 

(milioni d i euro e%) 31112/2017 31/12/2015 Vorioilono (+/·) Variazione (%) 

lmprose 908 2.390 (1.482) ·62,0% 
PlofondPMI 372 860 (488) •56,7% 
Plafond Beni Strumentali 231 1.046 (815) .n,9% 

Plafond imprese MIO 20 312 (292) · 93,6" 
Plafond Reti e Filiere 1 13 (12) · 92,2% 
Acquisto crediti/ABS 283 159 124 78,5% 
Immobiliare resldenziolo 241 640 (l9'9) 

Plafond Caso 241 590 (349) ·59,2" 
OBG/RMBS 50 (50) n/s 
Calamiti! naturoli I 001 m \237 30.7, 

Plofond Ricostruzione Sisma 2012 763 rn (8) ·1,1% 
Plofond Eventi Calamitosi 34 34 n/1 
Plafond Sisma Centro Italia 5 5 n/s 
Plafond Morotorio Sisma Centra Italia 206 206 n/s 
Finanziamenti/titoli istituti finanziari :i!.117 415 t ..102 ,,,., 
Flnanzlomentl/tlto11 lstltutl finanziari 1.177 250 927 n/s 
Finanziamento partecipazioni (socij 940 165 775 n/s 
Altri prodotti 196 195 1 

Prestiti FRI 138 132 6 4,7" 
Erogazioni/Stipule Fondi conto terzi 56 57 (1) ·0,9% 

2 6 {4) 

Totale Is tituzioni Finanziarie 4 ,4U 4 .411 se U 'lllt 

Rolmlono al fini doll'ort. 5, comma 16, D.L 269/2003 21117 
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--e 1. Relarlone sulla gestione 

Il contributo "Istituzioni Finanziarie" alla determinazione dei risultati reddituali di CDP del 2017 è pari a 52 milioni di 
euro a livello di margine di interesse, registrando un margine percentuale tra attività fruttifere e passività onerose pari allo 
0,4%. Tale contributo aumenta per effetto della componente commissionale, relativo principalmente al Fondo di Risoluzione 
Nozionale, che porta il margine di intermediazione o 66 milioni di euro. 

4.3.1.2 Attività di gestione del portafoglio partecipazioni 

Al 31 dicembre 2017, l'ammontare complessivo di bilancio delle partecipazioni e degli altri investimenti, come sotto indicati, 
è pari a circa 32.298 milioni di euro, in riduzione di circa 253 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2016. Il saldo si riferisce 
al portafoglio partecipazioni societarie per 30.411 milioni di euro e ad altri investimenti rappresentati da oltre società, fondi 
comuni e veicoli societari di investimento per un ammontare pari a 1.886,5 milioni di euro". 

PORTAFOOLIO PARTECIPAZIONI SOCIETARIE, FONDI COMUNI i VEICOLI DI INVESTIMENTO 

3111212016 Varlo:ionl 3111212017 

(ml11lioio di auro) Valot e di bllonclo Trasferimenti lnv./Dlalnv. Va 11101.onl Va toro di 

Partecipazioni in mprese controllate 12.675.897 (495.950) 12.179.947 
P6ri0c pmnt il' JffiPftlUi eaitapU!fld acuuau•lo t .9'9 (ee;IJ (Ido.il 
congiunto 

Partecipazioni in imprese sottoposte a influenza 18.217.888 t.22l 10.598 1482 18231.191 
notevole 

Totale partecipaz.oni l0.896.644 (485.580) 74 30.411138 
Sacietb partecipate 11.634 (767) (182) 10.685 
Veicoli societari di investimento 194.570 (15.327) 23.189 202.432 
Fondi comuni di investimento 1.448 270 471.706 (246.971) 1.673.005 

Strume11ti fìnonziori earteci.eativi 400 400 
Investimenti AFS 1654.474 456.012 (223.964) 1.886.522 

Totale portecipazioni e altri Investimenti 32.551.118 (29 568) (223.890) 32.297.660 

16 Nel portafoglio sana inclusi ançho strumonti finanziari porte<:ipativi acquisiti in quota more·nale nell'ambita dolle più ampio oporozioni di ristrulturozione che 
hanno interessato il gruppo Sorgenia e Tirreno Power S.p.A. Tali strumenti finanziari sono stati iscritti ol foir voluu. 
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4. L'ondomento del Piano lndu1triole 2016-2020 --

Partecipazioni societarie 

Al 31 dicembre 2017, il valore di bilancio del portafoglio partecipazioni societarie risulto in diminuzione di circa 486 milioni di 
euro (-1,6%) rispetto al 31 dicembre 2016. 

PAl!TECIPAZlONI SOCIETAqlE 

31lt2/2016 Varimionl 31112/2017 
Quota 11. Valore di Tratleri,....,t l Vakrtadonl Q uota % Va lore di 

(mi2!iala di euro) bilancio bilancio 

A. Imprese quotato 

Partecipazioni in imprese sottoposte tS.211.890 t8.211.890 
o influenzo notevole 

1. ENI S.p.A. 25,76% 15.28t.632 25,76% 15.28t.632 

2. Poste Italiano S.e.A. 35,00% 2.930.258 35,00% 2.930.258 

B. Imprese non quotate 

Portecipozion1 in Imprese controllate 12.675.897 (495.950) 12.179 .947 

3. SACES.p .A. 100,00% 4 .584.074 100,00% 4.584.074 

4. COP RETI S p.A. 59,10% 2.017.339 59,10% 2.017.339 

5. COP Equity S .p.A. 97,13% 3.419.512 97,13% 3.4t9.512 

6. Fintecno S.p.A. 100,00% 1.864.000 100,00% 1.864.000 

7. CDP Immobiliare S.rJ. 100,00% 322.206 (28.584) 100,00% 293.622 

8. COP GAS S.r.l. r> 100,00% 467.366 (467.366) 

9. CDP Investimenti SGR S.p.A. 70,00% 1.400 70,00% 1.400 

Partecipazioni In improse sottoposto 2.as11 ' 1223) !223) 
o controllo congiunta 

10. FSI SGR S.p .A. 4'I 49,00% 1A70 (1.170) (300) 

11. Accioltolio S.p .A. in liquidazione n 27,50% 1.389 (t.389) 

1i. Risponnio Holding S.p.A. ., 20,00% (53) 72 (19) 

Portocipazioni in Imprese sottoposte S.939 1., J io.su 1412 1930' 
o influenza notevolo 

13. QuollroR SGR S.p.A. 29,41% 250 150 40,00% 400 

14. Fondo Italiano d'lnvaslimonto 25,00% 3AOO 2.449 43,00% 5.848 
SGR5.p.A. 

15. Gola•y S.llr.1 SICAR 40,00% 2 .348 1.317 40,00% 3.665 
16. Europrogetti & Finanza S.p.A. in 31,80% 31,80% 

liquidazione 

17. FSI SGR S.p .A . ., 1.170 39,00% 1.170 
18. Elite S.p.A. 8.000 15,00% 8.000 
19. Ris(!2nmio Holdin11 S.e.A. "' 53 165 20.00% 218 
Totole 30.896.644 (485.580) 74 30.411.138 

(') COP GAS S.r.l. è stato fuso per incorporazione In COP 5.p.A. con efficacia giuridica o partire dol 1• moggio 2011 ed effetti contabili e fiscali dol 1• gennola 2017 
(••)Lo portociporione, a 109u1to dell'esercizio dol dirillo di rocesso, è stola riclossilicoto tra lo allivitll finonriorio di1ponibili per lo vendila. 
(r) Tali ottivitb finanziarie sono state riclouilicalo, 

Sono do segnalare le seguenti operazioni avvenute nel corso dell'anno finanziario 2017 con impatto sul valore contabile del 
portafoglio: 
• la fusione per incorporazione di CDP GAS S.r.l. in CDP S.p.A. con efficacia giuridico o porti re dol 1• moggio 2017 (e con effetti 

contabili e fiscali dal 1° gennaio 2017) e successiva cessione da CDP a CDP RETI, in data 19 maggio 2017, delle partecipazioni 
in SNAM (1,12%) e ltalgas (0,97%) precedentemente detenute do CDP GAS. Sulla base delle intese raggiunte tro CDP e CDP 
RETI, il prezzo complessivo della cessione è stato concordato in 188 milioni di euro, di cui 156 milioni di euro per la cessione 
della partecipazione dell'1,12% di SNAM e 32 milioni di euro per la cessione dello partecipazione dello 0,97% di ltolgos. Tale 
corrispettivo è s1oto calcolato sulla base della medio dei prezzi ufficiali di borsa delle azioni SNAM e ltalgos nel novanta 
giorni di calendario antecedenti 1116 maggio 2017. In connessione con l'operazione, è stato concesso a CDP RETI un finan
ziamento per un importo pari al corrispettivo complessivo (finanziato per il 45% dell'importo da CDP e per il restante 55% 
da un pool di banche terze); 

• l'acquisizione da porte di CDP S.p.A., in data 31 ottobre 2017, di uno partecipazione del 15% in E lite S.p.A., piattaforma attivo 
nel segmento "alternative finonce" a sostegno di PMI e medie imprese; 

Relaziono o[ fini dell'art. 6, comma 16, D.L. 269/2003 2017 
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--e 1. Rolozlone sullo gestiono 

• il trasferimento, in doto 28 dicembre 2017, da CDP Immobiliare a CDP delle quote del FIV Plus, assegnate o CDP Immobi
liare o corrispettivo dell'apporto di alcuni immobili perfezionato nel mese di luglio 2017, mediante distribuzione di riserve di 
patrimonio di CDP Immobiliare (per un controvalore pari o circo n milioni di euro), tramite assegnazione di beni al socio; 

• l'aumento di capitole in QuottroR SGR S.p.A. pori o complessivi 150 mila euro, riservato e sottoscritto do CDP, perfezionato 
il 15 febbmio 2017. 11 capitole sociale di QuottroR SGR S.p.A. ol 31dicembre2017, risulto cosl suddiviso: 40% CDP e il restante 
dal management individuato per lo gestione dell'iniziativa (60%); 

• il closìng, o moggio 2017, per l'acquisto del 18% di Fondo Italiano d'Investimento SGR da ABI e Confindustria (rispettivamente 
il 9% ciascuno). Al 31 dicembre 2017 il capitale risulto cosi suddiviso: 43,0% CDP, 12,5% UniCredit; 12,5% Inteso Sanpoolo; 
12,5% Monte dei Paschi di Siena; 12,5% Nexi, 3,5% ABI, 3,5"° Confindustria; 

• il closing, nel luglio 2017, per l'acquisto del 10% di FSI SGR da porte di Magenta 71 S.r.l. da CDP. Il capitole risulta cosi sud· 
diviso: 51,1% Magenta 71 S.rJ. - società veicolo posseduta dai manager individuati per lo gestione dell'iniziativa; 39,0% CDP 
e 9,9% Poste Vita S.p.A.; 

• l'aumento di capitole effettuato da CDP in CDP Immobiliare, per un ammontare di 48 milioni di euro, finalizzato al risana
mento finam:iario, mediante accordo di ristrutturazione del debito, e ol risanamento societario, mediante acquisto dell'inte
ro quoto, dello portecipoto Cinque Cerchi S.p.A. in liquidazione. 

Il flusso di dividendi di competenza 2017 è stato complessivamente pori o 1.350 milioni di euro, riconducibili principalmente 
ii e ute io_ENI 749 milioni di euro SACE 150 milioni di euro), CDP RETI (251 milioni di euro), Fintecna (21 

milioni di euro) e Poste Italiane (178 milioni di euro). Tale ffussò di dividendi risulto in diminuzione di circo 216 ml IOOI I euro 
rispetto all'importo di competenza del medesimo periodo del 2016 (1.566 milioni di euro). 

Altri Investimenti: fondi comuni, veicoli di investimento e altre società partecipate 

la partecipazione di CDP, in veste di sottoscrittore, ai fondi comuni e nei veicoli di investimento è teso principalmente a fa
vorire: 
• lo sviluppo, l'internazionalizzazione e il consolidamento dimensionale delle PMI italiane e start-up; 
• la realizzazione di investimenti nel settore dell'abitare i;ostenibile, dello valorizzazione del patrimonio immobiliare pubblico, 

del turistico·ricettivo immobiliare e del residenziale in affitto con servizi di nuovo generazione e a supporto dell'innovazione 
e dello formazione; 

• lo realizzazione di investimenti in infrastrutture fisiche e sociali o livello: 
- locale, in collaborazione con enti locali e con le fondazioni azioniste. In tale ambito CDP promuove anche progetti in 

partenariato pubblico privato (PPP); 
- nozionale, puntando su opere di dimensioni importanti e collaborando con investitori istituzionali italiani ed esteri; 
- internazionale, per il sostegno dei progetti infrastruttumli e delle reti che coinvolgono più Paesi, non solo nell'ambito 

dell'Unione Europeo, collaborando con istituzioni europee e con analoghi operatori esteri (come CDC, KfW e BEI). 

Al 31 dicembre 2017 il portafoglio relativo ai fondi comuni e ai veicoli societari di investimento ammonta o circo 1.886,5 milioni 
di euro, in aumento di circa 232 milioni di euro (+14%) rispetto al 31 dicembre 2016. 
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4. L'andamento del Piano Industriale 2016-2020 8-
FONDI COMUNI E VEICOLI 01 INVESTIMENTO E ALTRE SOCIETÀ PARTECIPATE 

:nlar.IQI§ Variazioni MZ/2017 
Quota Va lare hl>IJ Valutazioni Trmt.- Quo1o Valo,. lrni-sno 

di..,...., " di bilancio DislnY. rilMntt " di bllancla residua 

A. VelcoU societari di Investimento 194.510 (15.lZl'I Zl.119 211ZA32 11U1fi 
1, lnframod lnfrastructure soclélé par actlon1 

1implifiée ò capitai vorioble !Fondo 
lnframed) Infrastrutture 
- Quote A 38,92" 120.286 (10.569) 2L483 38,!12li 131.200 26.611 
- Quale e o.01% 

2. 2020 European Fund for Energy, Cl"mato 
Chonge and lnfro11ructure SICAV• FIS SA 
(Fondo Marguorite) lnhostrullure 14,08" 57.388 (4.7581 L706 14,0811 54.336 15.700 

J. Europeon Energy Efficiency Fund SA, SICAV· 
SIF (Fondo EEEF) Energia 
- QuoteA 10,70% 14.602 10,63% 14.602 37.312 
- QuoteB 1,68'.lf, 2.294 1,m 2.294 5.693 

4 . Marguorllo Il SCSp (Fondo Marguorlte Il) Infrastrutture 14,18" 100.000 
B. Fondi comuni di lnvastlmento 1Ml.210 471.706 (24'.m) 1.111005 2.163.694 

1. FIV E•tro Edilizia pubblica 100,00% 724.169 3.n1 (115.796) 100.00% 612.094 331.100 
2. F21 • Fondo Italiano per le lnfraslrunure"' lnfra1trutture 

- Quoto A 8,1°" 138.266 (29.954) (46.899) (61At3) 
- QuoleC 0,04% 759 (209) (236) (314) 

J . F21 - Terzo Fondo por lo Infrastrutture lnhostrullure 175.438) 11t292 61.727 4,77% 97.582 52.521 
4 , Fondo Investimenti per l'Abitare Sociol Housing 49,31% 286.TI!2 59.288 (7.118) 49,31% 338.952 577.254 
5. Fondo llollono d'Investimento PMI e expott finance 20.83% 44.981 (44.981) 
6 . Fondo llollono d'Investimento · Fondo di 

Fondi PMI e export finance 20,83% 27.964 (11.038) 11.135 20,83" 28.061 23.383 
7. Fondo Italiano d'Investimento- FII Venture Venture Capitai 20,83% 6.716 1.862 (990) 20,83" 7.518 7.673 
8 , F2i · Secondo Fondo ltollono per le 

Infrastrutture Infrastrutture 
- Quote A 8,05% 38.747 20714 8.811 8,05% 68.272 50.821 
- QuoleC 0,02% t01 54 23 0,02" 1TII 132 

9. FIV Plus Edilizio pubblico 100,00% 20.799 80.585 0.751) 100,00% 99.633 161AOO 
10. Fondo PPP Italia lnfro11ru11ure o 

progetti PPP 14,58% 10.436 (l313) 1A14 14,SBll 10.537 2.054 
11. Fondo Immobiliare di Lombardia · 

Comporta Uno (già Abitare Soc:iole 1) Social Houslng 4,21% 9A66 71 3.83% 9.537 8.700 
12. FoF Private Debt PMI e export finonce 63,29% 30.15l 38.154 62,5°" 59.327 181.655 
13. FoF Venture Capitai Venture Copltol 62,50% 3.251 6.045 (1.440) 76,69% 7.856 111A94 
14. Europeon lnvestment Fund Imprese 1,14% 22.172 (562) 1,11% 21.610 40.000 

Ui. Fondo Atlante Bonc::hee NPL 11,77% 81.9t2 162.981 (183.366) 1·• 11,77% 61.527 39.159 
li&. ltolion Rocovery Fund (ex Fondo At!onte 2) Banche e NPL 11,60% 392 161.393 573 162.358 156.860 
17. Fondo Investimenti per Il Turiamo (FIT) Edilizio per Il turismo 100,00% 1.204 62.000 13.887) 100,°°" 59.317 36.615 
18.. Fondo QuattroR Imprese 

- Quote A 16.016 13.673) 42.17% 12A13 282A04 
- Quote B 63 0,21" 63 1447 

19. Fondo FIA 2 Smart Houslng, 
1mart warking 10.900 (625) 100,00% 10.275 89.100 

20. FSI Mid Market Growth Equlty Fund Imprese 
- Quote A 4.768 (2.978) 42,m 1.790 491.627 
- QuatoB 40 (27) 0,31% 13 3.565 

21. Fondo Innovazione e Sviluppo Imprese 1.267 (671) Til,95% 590 148.733 
22. Fondo FII Toc::h Growth Imprese 3.127 1394) tOO,°°" 3.433 46.173 
23. Verti• Venture 3 Technology Tronlfer Imprese 191 (191) 49,50% t9.B09 

C. Strumenti finaruiorl portecipotlvl 400 400 
1. QuottroR SGR S.p.A. Imprese 400 40,°°" 400 

O. Sac::lotà partoc::lpote 11.634 1767) (182) 10.615 
1. SINLOC S.p.A. Infrastrutture 11,29" 5.767 {S.767) 

2. F2i SGR S.pA. infrastrutture 14,01% 3.801 (182) 14,0!% 3.619 
J. Istituto per il Credito Sportivo tnfro1trutture 2,21% 2.066 2.21" 2.066 
4. lstiluto dello Enciclopedia Italiana Fondato Cultura S.000 7,42" S.000 

da Giovanni Treccanl S.p.A. 
5 . Ac::claltallo S.f!:A. In 1i9uldozlonel'"l Industrio 27,50% 

Tl)t ole f.654.474 456.012 (223.964) 1.816.522 3.049.010 

(") 1113 dicembre 2017 6 awenuto lo fusione per Incorporazione di F21 • Fondo Italiano per le Infrastrutture in F2i · Terzo Fondo per le Infrastrutture. 
(••) Rettifica parzialmente compensata da 78.201 mila euroC:rca dl riprese di valore Iscritte nella voce 130.d dl conto ecanamlca, relative al rigira a conto econo· 

mica delle rettifiche effeUuote ol 31 dicembre 20t6 sugli impegni rickfomati e versati o gennaio 2017. 
(• .. )La partecipazione, o seguita dell'etercizio del diritto di recesso, è stata n clo11ificato tra le attività finanziarie disponibili per la vendita. 

Reladone al finl doll'art. 61 comma 16, D,L 269/2003 21117 
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-e 1. Relatlone tulio gestione 

Nel dettaglio il valore contabile del portafoglio si è modificato allo luce: 
• di un soldo, positivo per circo 456 milioni di euro, tra versamenti richiesti do veicoli e fondi e le distribuzioni da questi effet· 

tuote a CDP; 
• delle differenze negative di valutazione pori o circo 224 milioni di euro; 
• dello cessione, owenuto nel moggio 2017, dello partecipazione detenuto do CDP in Sinloc, pari o n. 605.727 azioni rappre

sentative dell'11,29% del capitale sociale, a un prezzo unitario pori o 9,6 euro/azione, per un corrispettivo complessivo per 
CDP pori o circo 5.815 migliaio di euro; 

• dello fusione per incorporazione di F2i - Fondo Italiano per le Infrastrutture nel fondo di nuovo costituzione F2i ·Terzo Fondo 
per le Infrastrutture, finalizzato nel mese di dicembre. lo dimensione complessivo del Terzo Fondo F2i al primo closing è pori 
o 3.142 milioni di euro, di cui uno porte relativo ol foir volue degli asset del Primo Fondo F2i e lo porte residuo rappresentato 
do nuovi commitment. CDP, nell'ambito del progetto di fusione, ho sottoscritto un commitment pori o 150 milioni di euro nel 
Terzo Fondo F2i, liquidando lo componente residuo delle quote ricevute in concombio nel contesto dello suddetto operazione; 

• dello sottoscrizione addizionale per 96 milioni di euro delle quote del FIV Plus e del trasferimento di quote del FIV Plus per 
76,6 milioni di euro da CDP Immobiliare o CDP, assegnate a CDP Immobiliare o corrispettivo dell'apporto di alcuni immobili 
perfezionato nel mese di luglio 2017, mediante distribuzione di riserve di patrimonio di COP Immobiliare, tramite assegna
zione di beni al socio; 

• dell'acquisizione do porte di CDP, in doto 18 ottobre 2017, di uno partecipazione del 7,4% nell'Istituto dello Enciclopedia Ita
liano Fondata do Giovanni Trecconi S.p.A., società storicamente attivo nell'edizione di opere scientifiche e opere di pregio 
quali volumi d'arte e volumi sforici; 

• dello sottoscrizione, nel moggio 2017, di ulteriori 75 milioni di euro nel fondo di investimento denominato Fondo di Fondi Ven
ture Capitai (FoF VC), corrispondenti ol 76,69% della dimensione complessiva del fondo L'investimento porto il commitment 
totale di CDP in FoF VC o complessivi 125 milioni di euro, a fronte di una dimensione complessivo del fondo pari al 31 dicem· 
bre 2017 a 163 milioni di euro; 

• dello sottoscrizione di un impegno pori o 300 milioni di euro nel Fondo QuottroR, corrispondenti ol 42,38% dello dimensione 
complessivo del fondo. Il Fondo QuottroR ho lo scopo di rilanciare aziende italiane di medie e grandi dimensioni in tempora· 
neo situazione di crisi mo con solidi fondamentali industriali e ho perfezionato il primo closing il 5 aprile 2017 con sottoscri
zioni complessive superiori a 700 milioni di euro (dimensione target pari o 1,5 miliardi di euro); 

• della sottoscrizione di un impegno pari o 500 milioni di euro nel fondo FSI Mid Market Growth Equity Fund, corrispondenti al 
43,03% dello dimensione complessivo del fondo. FSI Mid Market Growth Equity Fund ho lo scopo di supportare la crescita 
dimensionale delle aziende fino al processo di quotazione in Borsa e ho perfezionato il primo closing il 29 giugno 2017 con 
sottoscrizioni complessive pari a circo o 1 miliardo di euro. A dicembre 2017, il Fondo ho ricevuto ulteriori sottoscrizioni rag
giungendo una dimensione di circa 1,2 miliardi di euro (dimensione target pori a 2,0 miliardi di euro); 

• della sottoscrizione, a febbraio 2017, da porte di CDP di strumenti finanziari partecipativi In QuottroR SGR S.p.A. per com· 
plessivi 1 milione di euro e successivo cessione, a ottobre 2017, di strumenti finanziari partecipativi pari 600 mila euro (pari 
al valore nominale); 

• dello sottoscrizione, attraverso la Piattoformo ITAtech, di un impegno pori o 20 milioni di euro nel Fondo Vertis Venture 3 
Technology Tronsfer, corrispondenti al 49,5% dello dimensione complessiva del fondo. li Fondo ho raggiunto il primo closing 
il 30 agosto 2017 con sottoscrizioni complessive superiori a 40 milioni di euro (dimensione target pari a 60 milioni di euro) ed 
è il primo fondo di trasferimento tecnologico della Piattaforma ITAtech; 

• dello sottoscrizione di un impegno pori o 50 milioni di euro nel Fondo FII Tech Growth. Il Fondo ha lo scopo di supportare 
start up e piccole e medie imprese nella fase di late stage venture capitai e ho perfezionato il primo closing il 21 settembre 
2017 con la solo partecipazione di CDP (dimensione target pari o 150 milioni di euro); 

• dello sottoscrizione di un impegno pari o 150 milioni dì euro nel Fondo Innovazione e Sviluppo, corrispondenti al 79% della 
dimensione complessivo del fondo. Il Fondo ha l'obiettivo di rafforzare lo competitività globale delle imprese italiane incen· 
tivondo processi di consolidamento e integrazione e ho perfezionato il primo closing il 21 settembre 2017 con lo solo porteci· 
pozione di COP. A dicembre 20t7 il Fondo ho ricevuto ulteriori sottoscrizioni raggiungendo uno dimensione complessivo pari 
o 190 milioni di euro (dimensione target pori a 700 miliardi di euro); 

• della sottoscrizione, o febbraio 2017, di un impegno pori o 100 milioni di euro nel Fondo FIA2, corrispondente al 100% dello 
dimensione complessiva del fondo. Il Fondo è attivo nei settori dell'edilizio per lo smort housing, smart working, o supporto 
dello formozione·e·delle.nuove tecnologie; 

• della svalutazione delle quote del Fondo Atlante. L'investimento nel fondo è classificato tra le attività finanziarie disponibili 
per lo vendita e, coerentemente con le prescrizioni dei principi contabili, è valutato al foir volue. Al 31dicembre201611 Fondo 
Atlante ero stato oggetto di rettifiche di valore per complessivi 294 milioni di euro. Al 30 giugno 2017, il valore delle quote, 
comunicato do Quaestio Capitai SGR S.p.A., avevo comportato uno ulteriore rettifico di valore netto per circo 106 milioni17 

17 Di cui 183,8 milioni di euro di rettifiche rilevole nello voce 130.b "Rettifiche di volore nette per deterioramento di ottivitll finonziorie per lo vendita", 
in porte compensota do 78,2 di euro di riprese di valor•, iscritte neHo voca 130.d "Rettifiche di wlore nette J>8' deterioramento di altre opero rioni finan· 
zia ne·, relolive ol rigiro a conto economko dello rettifiche effelluote ol 3t dicembre 2016 sugli impegni richiomotl e venali o geMoio 2017 
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di euro in conseguenza dell'ozzeromento delle portecipozioni in Banco Popolare di Vicenza e Veneto Banca come previsto 
dol D.L. 99/2017, che ne ha disposto lo liquidazione coatto omminis1rotiva. Al 31 dicembre 2017, il valore complessivo delle 
quote detenute do COP nel Fondo Atlante ammonto a 61,5 milioni di euro ed è stato determinato sulla base di un valore 
unitario della quota, comunicata dal gestore, pori o 123.053,51 euro. La valutazione al foir volue ho comportato uno rlvalu· 
tazione del Fondo Atlante di 0,4 milioni di euro che è stato rilevata a incremento delle riserve di valutazione, conformemente 
a quanto previsto dal § 69 dello IAS 39 che preclude la rilevazione a conto economico delle riprese di valore effettuate su 
strumenti di capitole, e al § 8 dell'IFRIC 10 che impedisce di stornare uno perdita per riduzione di valore rilevata in un prece• 
dente periodo intermedio su un investimento in uno strumento rappresentativo di capitole; 

• dello sottoscrizione, o dicembre 2017, di un impegno pori o 70 milioni di euro nel Fondo ltolian Recovery Fund, gestito da 
Quoestio Co pita I SGR S.p.A. L'assemblea degli investitori ho esteso il periodo di sottoscrizione dol 31 luglio 2017 al 31 dicem· 
bre 2017, con lo scopo di permettere ulteriori sottoscrizioni di quote del Fondo. A dicembre 2017 il Fondo ho ricevuto nuove 
sottoscrizioni per impegni di capitole pori a 320 milioni di euro, arrivando cosi o uno dimensione complessivo di 2.480 milioni 
di euro. 

Si segnala infine che il 30 novembre 2017, si è tenuto il primo closing di Marguerite Il SCSp ("Fondo Marguerite lr), •sueeessor 
fund" del Fondo Morguerite, che perseguirà una strategia di investimento similare o quella del primo fondo, con focus sul 
segmento greenfield e approccio pan-europeo, favorendo il lancio di nuovi progetti infrastrutturali e l'espansione di progetti 
esistenti in linea con gli obiettivi del Piano di Investimenti per l'Europa (c.d. Piano Juncker). Il Fondo Morguerite Il ho roecolto 
impegni di sottoscrizione pori o 705 milioni di euro, di cui 100 milioni di euro ciascuno do CDP e do primari Istituti Nozionali 
di Promozione europei (CDC, KfW, ICO, BGK), per complessivi 500 milioni, e 200 milioni di euro dalla Bonea Europea per gli 
Investimenti, di cui 100 milioni rivenienti dal Fondo Europeo per gli Investimenti Strategici ("FEIS"). 

Piattaforma ITAtech 

Il 16 dicembre 2016 Cassa depositi e prestiti S.p.A. ("CDP") e il Fondo europeo per gli investimenti (•FEI") hanno siglato un 
accordo di co•investimento per il lancio dello Piattaforma ITAtech, dedicato all'investimento in fondi di trasferimento tecnolo
gico e, in porticolore, al finanziamento dei risultati della Ricerco pubblica e privato italiana. 

ITAtech è lo primo Piattaforma equity pan-europeo o essere stato ammesso olle iniziative del c.d. •Piano Juncker" e, in porti· 
calare, del Fondo Europeo per gli Investimenti Strategici (FEIS) che ho lo scopo di attuare gli Indirizzi del Piano. 

L'accordo di ca-investimento prevede un commitment massimo di 200 milioni di euro di cui 100 milioni di euro sottoscritti da 
CDP. 

Al 31 dicembre 2017, lo Piattoformo ITAtech ho sottoscritto 40 milioni di euro nel fondo Vertis Venture 3 Technolagy Tronsfer, 
di cui 20 milioni di euro ottroverso risorse CDP. 

Piattaforma Socia( lmpact Italia 

In doto 29 novembre 2017 CDP e il FEI hanno firmato un accordo di ca-investimento per il lancio della Piottoformo Socia! 
lmpoct Italia ("SII"), con l'obiettivo di favorire lo sviluppo del mercato italiano della finanza inclusivo o sostegno dell'impren· 
ditorio sociale. 

SII rappresenta uno nuova piattaforma pan-europea di investimento in capitale di rischio con focus sull'Italia, anch'esso om· 
messo olle iniziative del Piana Juncker. 

L'occordo di co·investimento di Socia! lmpoct Italia prevede risorse complessive pori o 100 milioni di euro, stonziote in pori 
misura do CDP e FEI per 50 milioni di euro ciascuno. Tali risorse saranno impiegate in investimenti sotto formo di capitale di 
rischio, attraverso: (I) lo sottoscrizione di quote di fondi e/o veicoli di investimento specializzati in impact investing e (iij il raf· 
forzamento strategico del copitole di intermediari finanziari attivi in sociol lending e microfinonzo. 

Il primo investimento dello Piattaforma SII è previsto nel primo trimestre 2018. 

R1tlczzlon1t ol fini doll'ort. 6, comma 1fi, D.L. 269/2003 
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4 .3.1.3 Attività di investimento delle risorse finanziarie dello Capogruppo 

Con riferimento all'investimento delle risorse finanziarie, si riportano gli aggregati relativi olle disponibilità liquide, oltre all'in
dicazione delle forme di investimento delle risorse finanziarie in titoli di debito. 

STOCK FORME DI INVESTIMENTO DELLE RISORSE FINANZIARIE 

(millonl di euro e %) 

Oisponibilitb liquido e altri impieghi di tosororio 
Conto corrente presso Tesoreria dello Stato 
Riserva obbli9<Jtorio 
Altri impieghi di tesoreria di Gestione Separato 
Pronti contro termine attivi 
Depositi attivi Gestione Ordinaria 
Depositi attivi per CSA/GMRA 
Titoli di dobita 
Gestione Separota 
Gestione Ordinaria 

3111212017 

175 280 

147.897 

23.998 

2.751 

413 

221 

u.o:n 
46.e95 

1.136 

3111212016 Variaziana % 

161.795 8,3% 

146.987 0,6% 

8.036 n/s 
15U 82,1% 

4.548 ·100,0% 

292 41,6% 

421 -47.4% 

Al 31 dicembre 2017 il saldo del conto corrente presso la Tesoreria centrale dello Stato, su cui è depositato lo raccolto COP in 
eccesso rispetto agli impieghi dello Gestione Separata, si è attestato intorno o quota 148 miliardi di euro, coerentemente con 
le attese e in linea con il doto di fine anno del 2016. 

La giacenza di liquiditb puntuale sul Conto di Riservo Obbligatorio al 31 dicembre 2017 è stato pori o circo 24 miliardi di euro, 
o fronte di un obbligo di Riservo Obbligatorio pori o 2,8 miliardi di euro, con periodo di mantenimento in scadenzo al 30 gen
naio 2018: lo liquidità presente sul Conto di Riservo è stato determinato dallo raccolta di breve termine sul mercato monetario 
collateralizzoto (pronti contro termine). Le possivitb di CDP che rientrano tra quelle soggette al regime di Riservo Obbligatorio 
sono quelle con scadenzo o rimborsabili con preavviso fino o due anni, da cui vanno escluse le passività verso istituzioni ere· 
ditizie sottoposte a Riservo Obbligatorio do parte dello BCE. lo gestione dello Riserva Obbligatorio è stato effettuato in modo 
do garantire la separazione contabile interno tra Gestione Separato e Gestione Ordinario. 

L'importo dello liquidità investito in operazioni di pronti contro termine con collaterale titoli di Stato dello Repubblica Italiano 
ol 31 dicembre 2D17 è risultato pori o zero, prevalentemente o causo delle condizioni di mercato non favorevoli. 

Per ciò che concerne lo gestione dello liquidità o breve termine dello Gestione Ordinario, CDP utilizzo strumenti di raccolta 
sul mercato monetaria, quali depositi e operazioni di pronti contro termine, al fine di armonizzare la durato e la marginalità di 
tali forme tecniche con quelle delle paste relative allo raccolto a medio-lungo termine. Eventuali eccessi temporanei di liqui
dità sono impiegati do CDP in depositi attivi presso banche con elevato standing creditizio e in titoli di Stato italiani o breve 
termine. 

Con riferimento ai depositi di garanzia, costituiti in forzo degli accordi Credit Support Annex e Globol Master Repurchose 
Agreement per il contenimento del rischio di controporte derivante do transazioni in strumenti derivati e pronti contro termine, 
si segnala che lo posizione debitoria netto al 31 dicembre 2017 è pori o ·488 milioni di euro, in aumento rispetto al medesimo 
doto registrato a fine 2016, quando si ero attestato a quoto -44 milioni di euro. Tale aumento è do ricondurre principalmente 
alle mutate dinamiche di contesto intervenute nel periodo considerato, che hanno riguardato principalmente l'andamento dei 
tassi di mercato. Anche per quanto riguarda questi depositi, lo loro gestione è tale da garantire lo separazione contabile tra 
le due Gestioni. 

!1'0SITfff!TTrWO!'!l!.tmONl11tC9A10M11A ========;;;m---------------
(milioni di euro e 

Depositi netti totali 
di cui: 

depositi attivi 
depositi passivi 

:n112120 1r 

(488) 

221 

no 

31/t2/2016 

(44) 

421 

465 

Vorlozlone % 

n/s 

·47.5" 

52,6" 
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Con riferimento al portafoglio titoli al 31 dicembre 2017, si riscontro un saldo pori a circa 48,0 miliardi di euro, in moderato 
riduzione rispetto al valore di fine anno 2016 (49,0 miliardi di euro). Lo progressiva riduzione dello duration complessivo di por
tafoglio, ottenuta in parte con l'impiego su strumenti indicizzati a tasso variabile, quali ad esempio i CCT EU, ha consentito di 
rendere il portafoglio meno esposto a potenziali rialzi dei tassi d'interesse. Il portafoglio titoli si compone prevalentemente di 
titoli di Stato della Repubblica Italiana ed è detenuto sia o fini di Asset & Llability Management, sia per finalità di investimento 
e stabilizzazione del margine d'interesse di COP. 

4.3.1.4 Attività di raccolta della Capogruppo 

Raccolto da banche 

Si riporta di seguito la posizione complessivo di CDP in termini di raccolta da banche al 31 dicembre 2017, rispetto a quanto 
riportato ollo chiusura del 31 dicembre 2016. 

STOCK !!ACCOLTA OA BANCHE 

(milioni di euro e %) l V '2/2017 31/1212016 Variazione % 

BCE 2A75 2.475 n/s 
di cui: 

Gestione Separata 1.175 1.175 nls 
Gestione Ordinaria l.JOO 1.300 nls 

Depositi e Pronti contro termine passivi e altro 27.978 19.092 46,5% 

di cui: 
Gestione Separata 27.687 18.499 49,7" 
Gestione Ordinaria 291 593 ·51,0" 

Depositi passivò per CSA/GMRA 710 465 52,6% 

Linea di credito BEl/CEB 5.063 4 .915 3,0% 

di cui: 
Gestione Separato 3.019 2.744 10,0" 
Gestione Ordinario 2 .045 2.172 ·59" 

TciotaJo 3 6.22S 26.941 341,,•1. 

Con riferimento olla fine del 2017, si evidenzia la stabilità del ricorso allo Raccolta tramite il canale istituzionale dello Banca 
Centrale Europea (BCE) per circo 2,5 miliardi di euro, rappresentata dall'operazione TLTRO Il. 

La raccolta o breve termine sul mercato monetario, costituito da depositi e pronti contro termine passivi, ho registrato un for
te incremento nel corso del 2017, in considerazione dei tassi di mercato particolarmente bossi. Con riferimento alla Gestione 
Separato, si rileva ol 31 dicembre 2017 uno stock di raccolta di circa 28,0 miliardi di euro, derivante quasi interamente dall'o
peratività in pronti contro termine passivi. 

Al 31dicembre2017 lo stock relativo alle linee di finanziamento concesse dalla Bonea Europea per gli Investimenti (BEI) e dalla 
Banca di Sviluppo del Consiglio d'Europa (CEB) risulto essere pari o circa 5,1 miliardi di euro, di cui circa 5,0 miliardi fanno 
riferimento a BEI e circa 0,1 miliardi a CEB. 

Per quanto concerne le linee di finanziamento concesse da BEI, si segnala che nel corso del 2017 sono stati firmati nuovi con· 
tratti di finanziamento per complessivi 1.553 milioni di euro e ottenuto nuove erogazioni per un importo complessiva pari a 532 
milioni di euro. 

In particolare, nel corso del primo semestre 20\7 è stata firmato un contratto di prowista per il finanziamento del Plafond 
Sismo Centro Italia per un importo pari o 1.000 milioni di euro (Gestione Separato). 

Nello secondo porto dell'anno 20t7 è stato firmato un nuovo contratto per il finanziamento degli interventi di edilizia scolastica 
previsti dall'art. 10 del Decreto Legge 12 settembre 2013 n. 104, di importo complessivo pari o 323 milioni di euro (Gestione Se· 
parata) e un nuovo contratto di provvista per la concessione di finanziamenti agevolati in favore dei soggetti colpiti da eventi 
calamitosi (Plafond Moratoria Sismo Centro Italia) di importo pari a 230 milioni di euro (Gestione Separata). 

R•larlciono ol fini dall'art. 6, comma 16, D.l. 269/2005 :ZOf7 
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Sempre nel corso del 2017, CDP ho richiesto e ottenuto: i) sei nuove erogazioni per un importo complessivo pori o 242 milioni 
di euro (Gestione Separato), come provvisto nell'ambito degli interventi di edilizio scolastico (uno di queste erogazioni, di 
importo pori o 22 milioni di euro, risulta interamente rimborsato in doto 30 giugno 2017 mentre oltre due, per un importo 
complessivo pori o 17 milioni di euro, sono scadute in dato 3t dicembre 2017); ii) uno nuovo erogozione per un importo pori 
o 250 milioni di euro (Gestione Seporoto) come provvisto nell'ambito del plafond Ricostruzione Sismo 2012; iii) un'erogazio
ne per un importo pori o 40 milioni di euro (Gestione Separato) o volere sul contratto di provvisto per il finanziamento di 
Aeroporti di Roma S.p.A. 

Si segnalo inoltre che nel mese di gennaio 2017, o volere sul finanziamento di importo pori o 150 milioni di euro sottoscritto con 
CEB per il finanziamento del Plafond Beni Strumentali (Gestione Separato), CDP ho richiesto e ottenuto un'erogazione per un 
importo pari o 75 milioni di euro in Gestione Separato. 

FLUSSI DI RACCOLTA LINEE DI CREDITO BEllCEB 2017 

(mllìonl dl euro) 

Tiraggio BEI (scodenzo 31/12/2044) 
Tiraggio BEI (scadenzo 30/0612017) 

T"L4a;g:ie8EI 
Tiraggio BEI (scadenzo 3111212044) 

Tiraggio BEI (acodenzo 31/1212017) 
Tiraggio BEI (scadenzo 3111212017) 
Tiraggio BEI (scadenzo 31/1212044) 
Tiraggio BEI (scadenza 31/1212042) 
Tirogaio CEB (scoderua 02101/2022) 
Totolill 
di cui: 

di competen:a dt!llo Gestione St!poroto 

di cometen:a dt;l/o Gestione Ordinarla 

Raccolta da clientela 

Dato di omìulone/ 
raccolta 

'Z7/ 03/20f1 
'Z7/03/20f1 
DRM 6/20fl 

25/07/ 2017 
25/07/2017 
25/10/ 20f1 
25/10/2017 
28/11/20f1 

02/01/20f1 

Volere 
nomina!• 

69 

22 

4Q' 
57 
17 

0,1 
77 

250 
75 

607 

607 

Si riporto di seguito lo posizione complessivo di CDP in termini di raccolto do clientela al 31 dicembre 2017, rispetto o quanto 
riportato al 31 dicembre 2016. 

STOCK RACCOLTA DA CLIENTELA 

(milioni di euro e %) ;Jl11:1!30f7 ]1/ 1212015 Voriaziono % 

Depositi passivi OPTES 22.500 33.000 -31,8" 
Depositi della 1ocietll partecipate 6 .834 4 .469 52,9" 
Somme do Erogare 4 .715 5 .064 ·6,9% 
Fondo ammortamento litoli di Stato 2 n/a 
Totni. J4.0$2 42.534 -ll!.9'11. 

Per quanto riguardo l'operatività OPTES, si evidenzia che il soldo dello liquidità in essere al 31 dicembre 2017 è pari o 22,5 mi
liardi di euro contro i 33 miliardi di euro ol 31 dicembre 2016, essendo CDP ammesso olle operazioni di gestione della liquidità 
per conto del MEF. Tale prowista di breve termine è stato impiegato prevalentemente: i) per assolvere l'obbligo di Riservo 
Obbligatorio, ii) in titoli di Stato italiani e marginalmente iii} in operazioni di pronti contro termine di impiego con collaterale 
tltoli·di Stato italiani:--

Nell'ambito dell'attività di direzione e coordinamento è proseguito l'attività di accentramento dello liquidità presso lo tesoreria 
della Capogruppo, attraverso lo strumento del deposito irregolare tra CDP e le società controllate. Lo stock di liquidità accen
trato ol 31 dicembre 2017 ho registrato un sensibile aumento rispetto ol doto del precedente esercizio, attestandosi o circo 6,8 
miliardi di euro dai 4,5 miliardi di euro del 2016. 
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Con riferimento olle somme do erogore, esse costituiscono lo quoto dei finanziamenti concessi do CDP non ancoro utilizzato 
dogli enti beneficiari, lo cui erogazione è connesso olio stoto d'avanzamento degli investimenti finanziati. L'importo comples· 
sivo delle somme do erogare al 31 dicembre 2017 è pori a circa 4,7 miliardi di euro, in leggera diminuzione rispetto ol dato di 
fine 2016, pori o circo 5,0 miliardi di euro. 

Si segnalo infine che lo stock del Fondo di Ammortamento dei titoli di Stoto depositato presso CDP dal MEF ol 31 dicembre 
2017 ammonto a circo 2,3 milioni di euro. 

Raccolto rappresentato do titoli obbligazionari 

Si riporta di seguito la posizione complessiva di CDP in termini di raccolta rappresentato do titoli al 31 dicembre 2017, rispetto 
o quanto riportato al 31 dicembre 2016. 

STOCK RACCOLTA RAPPRESENTATA OA TITOLI 

(millonl di auro• %1 3111212017 31112/2016 Variazione % 

Programmo EMTN/DIP 10.734 8.504 26,2% 

Titoli emoni 10.753 8.518 26,2% 
di cui: 

Geslione Separata 6.965 S.625 23,8" 
Geslione Ordinaria 3.788 2.893 J0,9" 

Rettifica IFRS (141 33,4% 

Obbligazione retoil 1-461 1481 ·1,4% 
Titoli emessi 1.500 1.500 n/s 
Rettifica IFRS (39) !19) n/s 
Emissioni "Stond oloM" garantite dallo Stato 2.500 tSOO 
Titoli emessi 2.500 1.500 66,7% 
Rettifico IFRS n/1 
Commerciai popor 2 .772 40 r.ls 
di cui: 

G•slione S•parata 2-417 n/t 
Gerlione Ordinaria 355 40 nlr 

Totale raccolta rappresentata da titoli 17.467 11.$25 51,6'{, 

Con riferimento olla raccolto o medio-lungo termine, nel corso del 2017 sono state effettuate emissioni nell'ambito del pro
grammo denominato "Oebt lssuance Programmo• (OIP), per un valore nomino le pori o 2.635 milioni di euro, di cui: i) 995 milioni 
di euro a supporto della Gestione Ordinario; ii) 1.640 milioni di euro a supporto della Gestione Separato, tra questi, 500 milioni 
di euro relativi all'emissione inaugurale del Socio! Bond di CDP, i cui proventi sono stati destinati o supporto delle PMI italiane 
localizzate in aree economicamente depresse o colpite do disastri naturali. 

Nel corso del mese di dicembre 2017, CDP ho emesso due prestiti obbligozìonarl, garantiti dallo Stato italiano, interamente 
sottoscritti do Poste Italiane S.p.A. - Patrimonio BancoPosto, per un importo complessivo pari o 1.000 milioni di euro o sup· 
porto della Gestione Separato. 

Relativamente olla raccolto a breve termine e coerentemente con la strategia di ottimizzazione del mix tra raccolta e impieghi, 
si segnalo che nell'ambito del programmo di cambiali finanziarie (Multi-Currency Commerciai Paper Programma) lo stock ol 
31 dicembre 2017 è stato pori a circo 2,8 miliardi di euro, in netto incremento rispetto al dato del 31 dicembre 2016 (pari a 40 
milioni di euro). 

Ralarlone al fini dell'art, li, comma 16, D.L. 269/2003 W f7 
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--e I, Relazione sullo gestione 

fLUSS I DI RACCOLTA OBIUGAZIONARIA A TERMINE 2017 - PROGRAMMA DIP 

Propro mma DIP (milioni d i ouro) 

COP gen·2019 
CDP feb ·2019 
COP mar•2023 
CDP mar·2027 
CDP giu·2024 
CDP nov·2030 
CDP nov·2022 
COP dic· 2022 
Tolole 

di cui· 
di competenza della Gestione Separoto 

di competenza della Gestione Ordinaria 

Codice ISIN 

IT0005239873 
ITOOOS240S17 
ITOOOS244n4 
IT0005245S73 
ITOOOS273567 
IT0005286015 
IT0005314544 
ITOOOS318552 

Data emi11ione Volare nominale 

23/0V20T7 200 
01/02/2017 300 

09/03/2017 300 
13/03/2017 150 
21106/2017 1.000 
02/11/20T7 45 
21/1112017 500 
2111212017 140 

2.635 

1.640 

995 

FLUSSI DI RACCOLTA 098UGAZIONARIA A MEDIO-LUNGO TERMINE 2017 - EMISSIONI GARANTITE DALLO STATO 

- aaront•to da1'0 Stato lm;lol\ld1 ouroi 

COP dic·2027 
COP dic· 2032 
Tolal<! 
di cui: 

di competenza dello Gestione Seporoto 
di comgetenzo dello Gestione Ordinario 

Raccolta Postale 

eaa:co t:b?N 06id CJ!UCC aao VbAJl d hblitiltU•a 
IT0005318131 20/12/20T7 SOO 

IT0005318149 20/12/20T7 SOO 

t.000 

Il Risparmio Postale costituisce una componente rilevante del risparmio delle famiglie. In particolare, il peso del Risparmio 
Postale (inclusi i buoni di competenza del MEF) sul totale delle attività finanziarie delle famiglie resto stabile, olla fine del terzo 
trimestre del 2017, 011'8%. 

Al 31 dicembre 2017 lo stock di Risparmio Postale comprensivo di Libretti Postali e di Buoni Fruttiferi Postali (BFP) di pertinen· 
zo di COP ammonto complessivamente a 252.754 milioni di euro, in aumento rispetto ai 250.800 milioni di euro riportati allo 
chiusura del 3\ dicembre 2016. 

Nello specifico, il valore di bilancio relativo ai Libretti Postali è pori o 108.566 milioni di euro mentre quello dei Buoni Fruttiferi 
Postali, valutata al costo ammortizzato, risulta pari a 144.187 milioni di euro. 

STOCK RISPARMIO POSTALE 

(milioni di auro a %) :n 11212011 Jt1 1V2015 Variazione(+/.) Variazione % 

Libretti di ri1pcnnio 108.566 118.939 (10.372) -8,72% 

Buoni fruttiferi 144.187 131862 12.326 935" 
Ta tal• 252.1$4 250600 t.95:1 o .7r• 

Lo stock complessivo risulta in aumento per effetto dello raccolta netta positivo e degli interessi maturati sui Buoni che hanno 
più che compensato il risultato negativo sui Libretti. 

In termini di raccolto netta, i Libretti hanno registrato noi 2017 un flusso negativo pori o •10.392 milioni di euro. lo riduzione 
più rilevante è stata registrato sui libretti Smart (33% dello stock Libretti), con un flusso netto negativo pori o ·5.839 milioni di 
euro che ho portato il saldo totale o 35.521 milioni di euro. Anche i Libretti Nominativi Ordinari hanno registrato uno raccolto 
netto negativo pori o ·4.306 milioni di euro, raggiungendo una stock di 69.578 milioni di euro (64% dello stock Libretti). A par· 
tire dalla fine del mese di moggio sono state lanciate nuove offerte commerciali sui libretti (offerto SuperSmort) che hanno 
consentito di contenere il trend negativo dei mesi precedenti. 
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4 L'andamento del Plano lnduatriole 2016·2020 e---

Si riporto di seguito il dettaglio dei flussi di raccolto netto relativo ai Libretti suddivisi per prodotto. 

U8llETTI DI RISPARMIO - RACCOLTA NETTA 

(milioni di euro) 

libretti nominativi 
Otdinari 
Ordinari SMART 
Vincolati 

ai minori 
Giudiziari 

libretti al portatore 
Ordinari 
Vincaia ti 

Totale 

Nota: I doti di raccolta netta includono I po11ag9I tra libretti. 

LIBRETTI 01 RISPARMIO 

(milioni di euro) 

Libretti nominativi 
Ordinari 
Ordinari Smart 
Vincolati 
Dedicati ai minori 
Giudiziari 

libretti al portatore 
Ordinari 
Vincolati 

Toto.lo 

31/12/2016 

118.899 
73.879 
41.345 

0.2 
JllB 

558 
40 
40 

OOJ 
111.939 

Versa monti Prelevamenti Raccolta netto Raccolta netta 
2017 2016 

98.535 (108.92t) (10.385) 161 
64.279 (68.586} (4.J06) 2.520 
33.414 (39.252) (S.839) (2.266) 

0,01 0,01 (4) 
489 (684) (196) (88) 

354 (399} (45) (I) 
(8) (7) (6) 
(8) (7) (6} 

(Ml) (O.orJ (0,5) 
911.536 (108.928) (to..J!l2) 1SS 

Raccolta netta Riclauifiche lntereul 11.1 ..... 1. JVl2not7 
• nrttifich• 01/01/2017· 

31/1212017 
(10.385) 24 (4) 108.534 
(J.564) (742) 7 (1,9} 69.578 
(6.768} 929 17 (2} 35.521 

o.o o.o 0.2 
(8} (187) 0,3 (0,1} 2.922 

(45} 0,1 o.o SIJ 
(7) 0 ,0 33 
(7) 0,0 0,0 33 

00 OOJ 
(IO.U2) 24 fOB.!J.66 

Con riferimento al doto di raccolta netto sui Buoni Fruttiferi Postali di competenza COP, si rilevo nel 2017 un flusso positivo per 
8.343 milioni di euro. Tole risultato positivo derivo principalmente dal buon andamento dello raccolta netto registrato o partire 
dol 29 moggio con l'introduzione del BFP o 3 anni Plus. 

Le sottoscrizioni dei Buoni, nel corso dell'anno, sono state pari a 21.162 milioni di euro, cosi ripartite sui principali prodotti: BFP 
3 anni Plus per 14.388 milioni (68%), Buoni Ordinari per 5.954 milioni (28% del totale), Buoni a 2 anni Fedeltà per 559 milioni 
(3%)'" e Buoni dedicati ai minori di età per 261 milioni di euro (1%). 

BUONI FRUTTIFERI POSTALI - RACCOLTA NETTA COP 

Sottoscrizioni Afn.borsl Raccolto netto Raccolto notto Vorfazlone l+/•I 
(milioni di euro) 2017 
Buoni ordinari 5 .954 (5.972) (18) 3.715 (3.733) 
Buoni 3x4 (907) (907) (801) (106) 

Buoni o 3 anni Plu5 14.388 (508) 13.881 (236) 14.116 
Buoni indicizzati inflazione itor.ono (2.093) (2.093) (997) (1.096) 
Buoni dedicati ai minori 261 (345) (84) (27) (57) 
Buoni Europo/PHmio (1.625) (1.625) 102 (1.727) 
Altri Buoni 659 (810} {6.926! 6 .116 
To!al• ;ruu {tU18) 8.JG f9.t7Q) tll.5B 

Nato; La vaco "Altri Buoni" Include: Suoni 71nslome, Buoni a termine, Buoni Indicizzati a acodenza, Buoni 18 meai, Buoni a 2 anni, Buoni Renditolio, Buoni lmpreao, 
Buoni Risporml Nuovi, Buoni Eredltb Sicuro, Buoni 4•4, 4•4Fedeltb e 4•4 Rlapormt Nuovi. 

t8 In collocamento fino al 28 febbra io. 

Ralazlano ol fini dell'art, 6, camma 16, D.L. 269/2003 2017 
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-e 1. Relazione aullo gestione 

Per i Buoni di competenza MEF si rileva, invece, un volume di rimborsi pori a -5.834 milioni di euro. Tale risultato è riconducibile 
a una contrazione dei rimborsi registrato nel secondo semestre (complessivamente pari a -2.820 milioni di euro) rispetta al 
prima semestre (-3.014 milioni di euro); tale andamento è dovuto a minori rimborsi di buoni in scadenza nell'anno e concentrati 
nei mesi di novembre e dicembre rispetto al maggiore volume di rimborsi di buoni scaduti nel 2016 e rimborsati nel primo 
semestre del 2017. 

La raccolta netta complessiva sui Buoni Fruttiferi Postali (CDP + MEF) al 31 dicembre 2017 risulta positivo e pari a 2.509 mìlioni 
di euro, in netto miglioramento rispetto a quanto osservato nel corso dell'anno precedente (-10.582 milioni di euro). 

BUONI FRUTTIFERI i'OSTALI - RACCOLTA NmA COMPUSSIVA (CDP + MEF) 

Roccolla netto Rlmboral MEF Raccolto netto Raccolto netta Variazione(+/ ·) 
(milioni di euro) COP 2017 2016 

Buoni ordinari {1B) (5.730) (5.748) (1.528) (4220) 

8uoni3•4 (907) (907) (B01) (106) 

Buoni a 3 anni Plus 13.B81 13.BBl (236) 14.116 

Buoni indicinoti inflaziono italiana (2.093) (2.093) (997) (1.096) 

Buoni dedicati ai minori (B4) (B4) (27) (57) 

e.eni&fr•-•/Pl'1111l!Ìill ùM-SI {!G2$ 102 (1.W) 

Altri Buoni (B10) (105) !914) (7.095) 6.1B1 

Tota le 1..343 (5.H4) 2 .$09 (10 582.) 13091 

Noto: La voce •Altri Buonr Include: Buoni 71nsleme, Buoni a lermine, Buoni Indicizzati a scodenza, Buoni 18 mesi, Buoni a 2 anni, Buoni Rendltalia, Buoni Impresa, 
Buoni Risparmi Nuovi, Buoni Erediti! Sicuro, Buoni 4•4, 4•4Fedeltè e 4•4 Risparmi Nuovi. 

La stock dei BFP di competenza di COP al 31 dicembre 2017 ammonta a 144.187 milioni di euro. Per i Buoni, lo stock include al· 
tresl i costi di transazione derivanti dall'applicazione dei principi contabili IFRS, costituiti dal risconto dell'assestamento della 
commissione di distribuzione prevista per tutte le tipologie di Buoni emessi dal 2007fino al 2010. Nello voce Premi maturati su 
BFP è incluso il valore scorporato delle opzioni implicite per i Buoni indicizzati a indici azionari. 

BUONI FRVTTIFElll POSTALI · STOCK COI' 

lll12n016 Raccolta natta Compcttani:o R 1..mrte Premi maturali lt/ 1212017 
(milioni di euro) tran101ionct iu BFP 

Buoni ordinori 73.603 (1B) 2.424 (80) 7 75.936 

8u0tli 3•4 24.42B (907) 1.017 (6) 24.532 

Buoni o 3 onni Plus 94 13.BB1 Z'1 (1) 14.002 

Buoni ind· cinati inflazione italiana 15.067 (2.093) 221 (30) 13.164 

Buoni dedicati oi minori 5.48B (B4) 1B8 (8) 5.5B3 

BuOtli Europo/Premia 6.652 (1625) 53 (15) 108 S.173 
Altri Buoai 6 .530 79 ,71 3 5.796 
Total• f] \ 116 2 l ..J4:S 4 .0 10 (146) 7 1n 144.11J7 

Note: La voce "Altri Buonr Include: Buoni 71n1leme, Buoni o termine, Buoni Indicizzati a scadenza. Buoni 18 mesi, Buoni a 2 anni, Buoni Renditat:a, Buoni lmpreaa, 
Buoni Risparmi Nuovi, Buoni Ereditò Sicura, Buoni 4•4, 4•4Fedeltà e 4•4 Risparmi Nuovi. 
La voce •costi di transorlone" Include Il risconto delronestomonto della commi11ione relativo agli anni 2007·2010 

La raccolta netta complessiva (CDP + MEF), considerando anche i Libretti di risparmio, risulto negativo per ·7.883 milioni di 
euro, in miglioramento rispetta al risultato di raccolta del 2016 (-10.427 milioni di euro). Il buon andamento dello raccolta netta 
dei Buoni ha solo in porte compensato il risultato negativo registrato sui Libretti. 
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RACCOLTA NETTA COMPLESSIVA RISPARMIO POSTALE CCDP + MEfl 

(rnll lanl di euro) 

Buoni fruttifer i postali 

di cui: 
di competenza COP 
di competenza MEF 

Librott1 di risparmio 

Roççolla netto COP 

Roçcolla netto MEF 

4.3.2 Le società del Gruppo 

4. L'ondornenlo del Plano lndu11riale 2016·2020 .__ 

Raccolto netto Raccolto nolla Vorlazlono (+/•) 
20T7 2016 

2.509 (10.582) 13.091 

8.:143 (S.170} IJ.SIJ 

(S.8l4) {5.412) (422) 

(10.392) 155 (10..547) 

(2.049) (5.015) 2.966 
(5.834) (5.412) (422) 

(7.BSJ} (10.427) 2.544 

4.3.2.1 La performance delle società soggette a direzione e coordinamento 

Gruppo SACE 

Nel corso del 2017, cosl come previsto nelle linee guido strategiche del Piano Industriale, il gruppo SACE ho reso operativo il Polo 
Unico per l'export e l'internazionalizzazione con fl) l'integrazione commerciale e operativo di SI MEST in SACE (c.d. modello "ane-do· 
orj, (ii) Il rafforzamento della strutturo di rete, OiQ lo creazione di un Customer Core unico per il Polo, e (iv) il lancio del nuovo brond 
SACE SIMEST del Gruppo CDP. stato, inoltre, doto inizio allo semplificazione dei prodotti, nonché integrato l'offerto con lo strate
gia push dell'export, a beneficio delle forniture e dell'inserimento delle aziende italiane nelle catene globali del valore. 

Inoltre, ai fini del sostegno all'export sono state concordate con il Ministero dell'Economic;i e delle Finanze le modifiche in ter· 
mini di riassicurazione per i rischi concentranti, fattore abilitante allo sviluppo del business. stato infine inaugurato il nuovo 
ufficio di Oubai e autorizzato l'apertura del nuovo ufficio internazionale o Shonghoi. 

l!ISORSE MOBILITATE GRUPPO SACE 

llnoo di aUivllb (milioni di oura • %) 3l/1212017 31/1212016 Vorlazlono (+/·) Varfozion-a % 

SACE 17.738 10.579 7.158 67,7" 
Expart 15.114 9592 5 522 57.6 

Credilo acquiren1e 13.343 7.695 5.648 73,4% 

Credilo fornitore 1.692 1.689 3 0 ,2% 

Credilo documentario 78 208 (129) -62,4% 

lntornazionalizzaziono 262" !IS7 1637 ,. 
Garanzie finanziarie 1.125 525 600 n/s 
Garanzie flnonziorie PMI 134 144 (10) · 6,6% 
Bondistico/cauzioni 610 280 330 n/s 
Polizza Polilical Risk lnsurance 53 38 15 38,2% 

Pu1h Strategy 570 570 n/s 

Fondo Svilu!!l!o 131 131 n/s 
SACE FCT ... 151ti 4 419 ,38 

foçloring pra-solvendo/pro•soluto 3 .708 2.732 976 35,7" 
Trade flnance 908 1.746 ·4810" 
SIMEST 11834 6.134 5.700 92,9% 
Exporl 11433 5.808 5 625 

Conlribulo in conto interessi (Fondo 295) - Credila acquirente 11.174 5.590 5.584 nls 
Contributo In conto lnlere1sl (Fondo 295) · Credilo form1ore 260 218 41 18,9% 

Internazionalizzazione 401 326 15 23,0% 
Partecipazioni dirette e Fondo Venture Capitai 116 110 6 5,3% 
Finanziamenti agevolali (Fondo 394) 147 93 54 58,0% 

Contributo su l!!!rlecif2!ioni (Lem 100/90 e 19/91) 138 123 15 

Elisio ni 112.oe2> p.3361 !4.746) 64.7% 

Totale r i1or1e mobilitate e gestite 22.106 13.856 8.250 59,5% 

Relazione al fini doU'ort.11, cornma 111 D.L. 2'9/2003 :to'lf 
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-e I . Relazione aulla gestione 

Nel corso dell'anno le risorse mobilitate hanno evidenzioto uno crescita del 59,5% rispetto allo stesso periodo dell'anno prece
dente, grazie al perfezionamento di importanti operazioni nei settori strategici per il Paese. 

Nello specifico, il nuovo perimetro del gruppo SACE ho mobilitato risorse pari a 22.106 milioni di euro. Tali volumi sono stati 
trainati principalmente dall'operatività export credi!, pori a 15.374 milioni di euro (70% del totale), grazie anche all'utilizzo della 
convenzione di riassicurazione per i rischi concentranti con il Ministero dell'Economia e delle Finanze. La quoto residua afferi· 
sce per 3.708 milioni di euro (17% del totale) all'operatività di factoring e per 3.025 milioni di euro (13% del totale) al comporto 
internazionalizzazione. 

In particolare, i volumi perfezionati da SACE hanno registrato un incremento di quasi il 68% rispetto allo stesso periodo del 
2016, principalmente grazie a un aumento dello domando sui settori difesa, crocieristico e oil & gas. 

PRINCIPAtl INDICATORI GESTIONAll GRUPPO SACE ro 

(milioni di euro e %) 1111212017 lllt2r.!016 Votiozione (+/·) % 

SACE 

Gatonzio porfozionate 49.929 43.038 6.891 16,0% 
di cui quola capitalo 4:J.790 :JT.211 6.579 17,7" 
8t cU1 quoto mleress1 cu•o ue !."! S,:41N 

Crediti 632 804 (172) -21,4% 
SAC<: er 
Credito a breve termino 9.696 8.894 802 9,0" 
Cauzioni Italia 6.235 6.635 (400) - 6,0% 
Altri danni ai beni 25.353 24.734 619 2,5" 
SACEFCT 

Monte_etoditi 1.921 2073 ·7,3" 
SIMEST 

Portafoglio partecipativo 572 536 'ST 6,8% 

(') Gt Imporli sl rilerisc:ono olio stock al a dolo. 

L'esposizione totale al rischio di SACE, in termini di crediti e garanzie perfezionate, risulta pari o 50,6 miliardi di euro (di cui il 
98% relativo al portafoglio garanzie). in aumento rispetto o fine 2016 (+15,3%). 

Il portafoglio di SACE BT, pori circo o 41,3 miliardi di euro, risulto in leggero crescita rispetto al dato di fine 2016 (+2,5%). 

Il monte crediti di SACE FCT, pari o circa 2 miliardi di euro, risulto in leggero diminuzione, per effetto del miglioramento dei 
giorni medi di pagamento. 

Infine, il portafoglio partecipativo di SIMEST risulto pori a 572 milioni di euro, in leggero incremento (6,8%) rispetto olle comi
stenze di fine 2016, grazie alla dinamica dei nuovi investimenti. 

ATIIVITÀ DI TESORERIA E RACCOLTA GRUPPO SA.CE 

(mUlonl di euro a %) 

Oisponlbilitb liquido e altri impieghi di tesoreria 

Oisponibilitb presso COP 

Oisponibilltb presso Istituti Bancari 

Al_l_ri impi911hl di tesoreria 
Titoli di debito e alite formo di raccolta 

Debiti finonziori 
Altri strumenti di debita 

31/IZ/2017 

7.325 
4.913 

93 
2.319 

2.304 
1.789 

515 

31/IZ/2016 Variazione(+/·) Variazione% 

6.283 1.042 16,6% 
2.585 2.328 90,1% 

694 (601) ·86,6% 
3004 (685) -22,8% 

U91 413 2t,8" 
1.376 413 30,0% 

515 

Nel 2017 le disponibilità liquide e gli altri impieghi di tesoreria del gruppo SACE sono aumentati principalmente per effet
to della liquidità generata dallo gestione tecnico ol netto del pagamento del dividendo olla controllante per 150 milioni 
di euro. 
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