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timi. Galaxy realizza il proprio obiettivo sociale secondo le logiche di funzionamento tipiche dei fondi
di private equity. Gli attuali sottoscrittori di Galaxy sono la Caisse des Dép6ts et Consignations (“CDC"),
il Kreditanstalt fir Wiederaufbau ("Kfw") e CDP S.p.A. L'impegno finanziario complessivo da parte dei
sottoscrittori & pari a 250 milioni di euro, di cui 100 milioni di euro sottoscritti da CDP. Alla data del 31
dicembre 2009 I'ammontare totale richiamato dal fondo é pari a 64 milioni di euro, con un periodo di
investimento che & terminato nel mese di luglio 2008. Nel mese di luglio 2009 la societa ha adottato
la forma giuridica di societa di investimento in capitale di rischio (SICAR), ai sensi dell’articolo 1(1) del-
la legge 15 giugno 2004 del Lussemburgo.

Europrogetti & Finanza S.p.A. in liquidazione ("EPF")

La societa, partecipata da importanti istituzioni bancarie e finanziarie, e stata costituita nel 1995, ai sen-
si del D.L. 26/1995, convertito dalla legge 29 marzo 1995, n. 95. Considerata I'assenza di prospettive di
sviluppo della societa, I'assemblea dei soci, tenutasi in data 28 gennaio 2009, ha posto EPF in liquida-
zione volontaria ai sensi dell‘articolo 2484, comma 1, n. 6, del ¢. ¢.

Tunnel di Genova S.p.A. ("TdG")

Lo scopo della societa e I'attuazione coordinata delle attivita volte alla progettazione, realizzazione e ge-
stione dell'infrastruttura di collegamento sotterraneo e/o sottomarino fra le zone di ponente e levante
della citta di Genova.

4.3.2 Le societa partecipate

Eni S.p.A. (“Eni"”)

Eni & un'impresa integrata neli’energia che opera nelle attivita del petrolio e del gas naturale, della ge-
nerazione e commercializzazione di energia elettrica, della petrolchimica e dell'ingegneria e costruzioni.
La societa vanta competenze di eccellenza e forti posizioni di mercato a livello internazionale. Eni & pre-
sente in circa 70 Paesi con circa 79.000 dipendenti. Le principali attivita di business sono: Exploration &
Production, Gas & Power, Refining & Marketing, Petroichimica, Ingegneria e Costruzioni.

Le azioni della societa sono quotate alla Borsa Italiana e al New York Stock Exchange.

Enel S.p.A. (“Enel”)

Enel & il principale operatore italiano nel settore della generazione, distribuzione e vendita di energia elet-
trica. La societa opera, inoltre, nell'importazione, distribuzione e vendita di gas naturale. A seguito del-
I'acquisizione della compagnia elettrica spagnola Endesa, Enel & diventata il secondo operatore elettrico
europeo. Oggi Enel & presente in 23 Paesi, con una capacita produttiva di circa 95 GW, e serve circa 61
milioni di clienti nell’elettricita e nel gas. Le attivita di gruppo sono presidiate attraverso una organizza-
zione in divisioni: Generazione ed Energy Management, Ingegneria e Innovazione, Mercato, Infrastrut-
ture e Reti, Internazionale, Iberia e America Latina, Energie Rinnovabili.

Le azioni della societa sono quotate alla Borsa Italiana.
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Sistema iniziative locali S.p.A. (“SINLOC")

SINLOC, societa partecipata da numerose fondazioni bancarie, ha per oggetto il perseguimento e il so-
stegno di iniziative per lo sviluppo territoriale in ambito locale. Opera, inoltre, nel settore della consulen-
za finanziaria e giuridica agli enti locali, alle fondazioni bancarie e ad altri soggetti istituzionali, con parti-
colare riferimento a progetti di riqualificazione urbana e di promozione socio-economica del territorio.

F2i - Fondi Italiani per le Infrastrutture SGR S.p.A. (“F2i SGR")

F2i SGR ha a oggetto la prestazione del servizio di gestione collettiva del risparmio realizzata attraverso la
promozione, |'istituzione e I'organizzazione di fondi comuni di investimento mobiliari chiusi specializzati
nel settore delle infrastrutture. F2i SGR & iscritta dal luglio 2007 al numero 247 dell’Albo delle Societa di
Gestione del Risparmio istituito presso la Banca d‘ftalia. Nel mese di dicembre 2007 F2i SGR ha lanciato il
Fondo italiano per le infrastrutture, primo fondo specializzato nel settore degli asset infrastrutturali.

Istituto per il Credito Sportivo (“1CS")

Listituto, la cui disciplina & stata riformata con D.P.R. 20 ottobre 2000, n. 453, ¢ una banca pubblica re-
sidua ai sensi dell’articolo 151 del testo unico bancario. Svolge attivita di finanziamento a medio e lun-
go termine a favore di soggetti pubblici e privati per la progettazione e realizzazione di impianti sportivi
e dal 2004 puo intervenire anche in iniziative volte a finanziare attivita culturali.

2020 European Fund for Energy, Climate Change and Infrastructure SICAV-FIS Sa

(“"Fondo Marguerite”)

Il 3 dicembre 2009 CDP S.p.A., insieme ad altre istituzioni finanziarie pubbliche europee, ha lanciato il fon-
do europeo "“2020 European Fund for Energy, Climate Change and Infrastructure SICAV-FIS Sa”, un fon-
do chiuso di investimento lussemburghese a capitale variabile, che mira ad agire come catalizzatore di in-
vestimenti in infrastrutture in materia di cambiamenti climatici, sicurezza energetica e reti europee. In par-
ticolare, il fondo effettuera investimenti equity o quasi-equity per le imprese che possiedono o gestisco-
no le infrastrutture nei settori del trasporto e dell’energia, soprattutto energia rinnovabile. CDP S.p.A. si
& impegnata per un investimento massimo di 100 milioni di euro a fronte di una dimensione complessiva
del fondo, che & tuttora in fase di Fund Raising, prevista attestarsi a circa 1,5 miliardi di euro.
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4.3.3 | fondi comuni di investimento sottoscritti

Fondi comuni di investimento

(miglioia di euro)

31/12/2008 Variazioni 31/12/2009

Settore di Numero Valore Variazione Delta Valore

investimento  diquote  dibilancio  Inv./Disinv. Valutazione di bilancio

1. Fondo PPP Italia Infrostrutture e progetti PPP 350 580 1.038 -265 1.353

2. Fondo Abitare Sociale 1 Social Housing 98 4949 0 42 4,906
3. F2i-Fondi ltaliani Infrastrutture

per le Infrastrutture

- Quote A 150 9.589 28.462 -4.189 33.862

- Quate C 16 n.0. 203 23 180

Totale 15.118 29.702 -4.519 40.301

La partecipazione di CDP S.p.A., in veste di sottoscrittore, a fondi comuni di investimento e tesa a favo-

rire la realizzazione di investimenti in infrastrutture fisiche e sociali a vari livelli:

¢ Jlocale, in collaborazione con enti locali e con le fondazioni azioniste, profonde conoscitrici del terri-
torio. In tale ambito CDP promuove anche progetti in Partenariato Pubblico-Privato (PPP);

¢ nazionale, puntando su opere di dimensioni importanti e collaborando con investitori istituzionali ita-
liani ed esteri;

* internazionale, per il sostegno dei progetti infrastrutturali e delle reti che coinvolgono piu Paesi, non
solo nell’'ambito dell'Unione Europea, collaborando con istituzioni europee e con analoghe struttu-
re estere (come CDC, KfW e BEI).

| fondi comuni di investimento a oggi sottoscritti da CDP sono: Fondo PPP ltalia, Fondo Abitare Sociale
1 e F2i - Fondi Italiani per le Infrastrutture. Le quote di tali fondi sono iscritte a bilancio nella classe atti-
vita finanziarie disponibili per la vendita.

Con riferimento alla separazione organizzativa e contabile, gli investimenti relativi a fondi comuni di in-
vestimento o di private equity rientrano nell’ambito della Gestione Ordinaria e sono quindi interamente
finanziati con forme di provvista relative a tale Gestione.

Di sequito si forniscono brevi indicazioni sull'attivita di ciascun fondo del quale CDP S.p.A. ha sottoscritto
quote.

Fondo PPP ltalia

I Fondo PPP Italia & un fondo chiuso di investimento specializzato in progetti di Partenariato Pubblico-
Privato (PPP) ed ha come obiettivo I'investimento, di tipo equity o quasi-equity (mezzanini), tramite par-
tecipazioni di minoranza qualificata nei seguenti settori: 1) edilizia civile (scuole, ospedati, uffici pubblici
ecc.), 2) ambiente e riqualificazione urbana, 3) trasporti e gestione di servizi pubblici locali (public utility)
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e 4) progetti di generazione di energia da fonti rinnovabili. La dimensione complessiva del fondo & pari
a 120 milioni di euro, di cui CDP S.p.A. ha sottoscritto quote corrispondenti a un impegno finanziario di
17,5 milioni di euro. Il fondo ha awviato la propria attivita nel corso del 2006 e attualmente si trova nel-
la fase di investimento, che si concludera a dicembre 2012 (salvo un’eventuale proroga per un ulteriore
anno). Al 31 dicembre 2009 il fondo ha richiamato circa 17,2 milioni di euro, corrispondenti al 14,3%
dell'impegno complessivo.

Fondo Abitare Sociale 1

Il Fondo Abitare Sociale 1 & un fondo etico immobiliare chiuso di diritto italiano ed é stato promosso dal-
la Fondazione Cariplo in collaborazione con la Regione Lombardia e I'’ANCI Lombardia. Le risorse finan-
ziarie raccolte dal Fondo Abitare Sociale 1 saranno impiegate nella costruzione di alloggi e servizi in Lom-
bardia, finalizzati a contribuire a risolvere il problema abitativo con particolare attenzione alle situazioni
di svantaggio economico e/o sociale, collaborando con il terzo settore e con la Pubblica Amministrazio-
ne: & prevista la locazione a canoni calmierati degli immobili realizzati tramite it patrimonio del fondo.
Uiniziativa & rivolta in via preferenziale a studenti, anziani, famiglie monoreddito, immigrati e altri sog-
getti in condizione di debolezza o svantaggio sociale e/o economico. La dimensione complessiva del Fon-
do Abitare Sociale 1 & pari ad 85 milioni di euro, di cui al 31 dicembre 2009 sono stati richiamati circa
21,3 milioni di euro, corrispondenti al 25,0% dell'impegno complessivo; CDP ha aderito all'iniziativa con
un impegno finanziario di 20 milioni di euro. Il fondo ha avviato la propria attivita nel corso del 2007 e
attualmente si trova nella fase di investimento, che si concludera a marzo 2012.

F2i - Fondi Italiani per le Infrastrutture (“Fondo F2i")

Il Fondo F2i ha come obiettivo I'investimento in asset infrastrutturali, in particolare nei settori del traspor-
to, delle reti di trasporto per gas ed energia, delle infrastrutture per media e telecomunicazioni, della pro-
duzione di energia (fonti rinnovabili) e dei servizi pubblici locali e sociali. It Fondo F2i & stato autorizzato
dalla Banca d'Italia nell’agosto 2007 e alla chiusura del Fund Raising, avvenuta nel mese di febbraio 2009,
ha raggiunto una disponibilita complessiva pari a circa 1,85 miliardi di euro. CDP S.p.A. ha sottoscritto
Quote A del Fondo F2i corrispondenti a un impegno finanziario di 150 milioni di euro e, in qualita di Spon-
sor dell'iniziativa, ha sottoscritto anche Quote C del Fondo F2i corrispondenti a un impegno finanziario di
0,8 milioni di euro. Attualmente il fondo si trova nella fase di investimento, che si concludera nel febbraio
2013 (salvo eventuali proroghe fino a un massimo di due anni), e alla data del 31 dicembre 2009 ha ri-
chiamato circa 470 milioni di euro, corrispondenti al 25,4% dell'impegno complessivo.
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4.4 MONITORAGGIO DEI RISCHI, CONTROLLI E ATTIVITA DI SUPPORTO
4.4.1 Monitoraggio dei rischi
4.4.1.1 Rischio di credito

Nel corso del 2009 CDP ha predisposto il nuovo Regolamento del Credito, in cui vengono stabiliti i princi-
pi da seguire nell'attivita di finanziamento, nei confronti sia del settore pubblico sia delle imprese a ca-
pitale privato o misto (pubblico/privato). It Regolamento del Credito, in vigore dal 1° gennaio 2010, nor-
ma pertanto anche le nuove linee di operativita tracciate dal Piano industriale 2009-2011.

Nel corso del 2009 CDP ha inoltre approntato un modello di scoring al fine di meglio valutare, anche
nella concessione dei finanziamenti agli enti pubblici territoriali, il merito di credito della controparte.
L'ammontare di crediti problematici continua a essere sostanzialmente limitato rispetto all’'andamento
dello stock complessivo.

4.4.1.2 Rischio di controparte legato all'operativita in derivati

Nel corso dell’anno si & ottenuto un significativo incremento del numero di controparti con cui & in es-
sere un accordo di Credit Support Annex al fine di mitigare il rischio attraverso lo scambio di garanzie
collaterali. Nell'esercizio si e inoltre provveduto ad aumentare la frequenza di scambio dei flussi tra CDP
e le controparti, passando, per alcuni contratti, da una cadenza mensile di regolamento dei margini a
una cadenza quindicinale o settimanale.

4.4.1.3 Rischio tasso di interesse

Lesercizio 2009 e stato caratterizzato da una progressiva normalizzazione del funzionamento dei mer-
cati, che avevano registrato pesanti anomalie nel 2008, a partire dal mese di settembre; tale processo,
non privo di battute d'arresto, non & tuttora completo, nonostante il consistente flusso di liquidita im-
messo nel sistema dalle banche centrali.

| tassi swap sulle scadenze piu rilevanti per CDP hanno chiuso il 2009 con rialzi molto lievi rispetto alla
fine del 2008, pur avendo subito oscillazioni positive e negative nel corso dell’anno.

In tale contesto CDP ha gradualmente maturato una moderata esposizione positiva a un aumento dei
tassi di interesse, sia per effetto dell’evoluzione delle masse attive e passive sensibili ai tassi, sia per la
scelta di chiudere anticipatamente il portafoglio di coperture sui Buoni ordinari.

L'esposizione complessiva ai tassi di interesse' & passata da un valore negativo di -0,5 milioni di euro a
fine 2008 a uno positivo di 9 milioni di euro a fine 2009.

"' Definita come esposizione a un aumento di 1 punto base dei tassi zero coupon su tutte la scadenze.
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L'esposizione all'inflazione, che deriva principalmente dall’emissione di Buoni fruttiferi postali indicizza-
ti al FOI (Indice dei prezzi al consumo Famiglie Operai e Impiegati), & passata da -2,3 milioni di euro a fi-
ne 2008 a -4,9 milioni di euro a fine 2009.

Nonostante CDP abbia maturato una moderata esposizione positiva a movimenti paralleli della curva dei
tassi, il VaR di tasso'? (derivante in toto dall'esposizione del portafoglio bancario e quindi in assenza di
attivita di trading) & progressivamente diminuito, riflettendo il rientro dell’eccezionale situazione di mer-
cato verificatasi nel 2008.

Il numero di sforamenti rilevato in fase di backtesting, sia per I'anno 2009 sia per il biennio 2008-2009,
& stato statisticamente coerente con il livello di confidenza adottato (99%,).

4.4.1.4 Rischio liquidita

La principale fonte di raccolta di CDP & il Risparmio Postale garantito dallo Stato, il quale & interamente
rimborsabile a vista (nel caso dei Libretti) o0 comungque rimborsabile anticipatamente (nel caso dei Buoni).
Nel corso del 2009, nonostante il deciso impulso dato da CDP agli impieghi, il saldo del conto corrente
di Tesoreria, su cui confluisce tale raccolta, € aumentato ulteriormente, assicurando quindi un’ampia co-
pertura della raccolta.

Le condizioni della raccolta di CDP sul mercato dei capitali, finalizzata al finanziamento degli impieghi in
Gestione Ordinaria, sono migliorate nettamente rispetto alla fase acuta della crisi creditizia, anche se i li-
velli di spread delle emissioni rimangono relativamente elevati rispetto alla situazione pre-crisi.

Per maggiori dettagli sui rischi e sulle relative politiche di copertura si rimanda alla Nota integrativa.

4.4.1.5 Contenziosi legali

In merito al contenzioso in essere si rileva come il numero complessivo delle cause si mantenga, in ter-
mini assoluti, su livelli non significativi.

Per quanto riguarda il contenzioso con la clientela e con il personale dipendente, si rileva come le po-
tenziali passivita da questo derivanti appaiano decisamente poco rilevanti.

Pit in particolare, e con riferimento alla clientela della Gestione Separata, si osserva che, al 31 dicembre
2009, risultano pendenti 38 cause, il cui petitum complessivo stimato non supera i 40mila euro. Con ri-
ferimento, invece, alle varie causae petendi, non si rilevano contenziosi seriali, che potrebbero far ipo-
tizzare una criticita delle procedure o de! rispetto della normativa di riferimento.

2 || Valore a Rischio, comunemente indicato con I'acronimo VaR, & una misura che tiene conto dell'esposizione al complesso dei fattori di ri-
schio, della loro variabilita e delle loro interazioni. CDP calcola il VaR al 99% con un orizzonte di dieci giorni; cid significa che il VaR di CDP
rappresenta la perdita di valore che puo essere ecceduta solo nell’1% meno favorevole dei casi, sull’orizzonte di dieci giorni. Il calcolo del VaR
si basa su un modello statistico che utilizza i dati storici di mercato per stimare la distribuzione dei profitti e delle perdite future.
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Per quanto riguarda le operazioni della Gestione Ordinaria, non vi sono attualmente contenziosi pen-
denti né, pertanto, sono ravvisabili passivita a carico di CDP.
Per quel che concerne il contenzioso della Societa non attribuibile alle operazioni con la clientela, si os-
serva che al 31 dicembre 2009 risultano pendenti 47 cause (di cui 43 di lavoro) e che il petitum com-
plessivo stimato non supera la somma di 1,6 milioni di euro.

4.4.2 Relazione sul governo societario e gli assetti proprietari: principali caratteristiche
dei sistemi di gestione dei rischi e di controllo interno esistenti in relazione
al processo di informativa finanziaria, anche consolidata, ai sensi dell’articolo
123-bis, comma 2, lettera b) del T.U.F.

4.4.2.1 Il sistema dei controlli interni

CDP ha sviluppato una serie di presidi, consistenti in un insieme di regole, procedure e strutture orga-
nizzative che mirano a rilevare, misurare, monitorare e controllare i rischi dell’attivita svolta, nel rispetto
delle strategie aziendali e degli obiettivi fissati dal management.

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

| 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
del rischio, di verificare il rispetto dei limiti assegnati alle funzioni operative e di controllare la coerenza del-
I'operativita e dei risultati delle aree produttive con gli obiettivi di rischio e rendimento assegnati.

Infine i controlli di terzo livello sono attribuiti all’'unita Internal Auditing che riporta gerarchicamente e
funzionalmente all’Amministratore delegato e al Presidente del Consiglio di amministrazione. Essi con-
sistono in una costante e indipendente verifica dell’'operativita e dei processi della CDP con I'obiettivo di
prevenire o individuare anomalie e rischi.

Internal Auditing valuta il complessivo sistema dei controlli interni e la sua idoneita a garantire I'effica-
cia e |'efficienza dei processi aziendali, la salvaguardia del patrimonio dell’Azienda e degli investitori, I'af-
fidabilita e l'integrita delle informazioni contabili e gestionali, la conformita alle normative interne ed
esterne e alle indicazioni del management.

Inoltre, sempre Internal Auditing, tenendo conto delle informazioni disponibili, valuta il rischio delle at-
tivita e dei processi aziendali, inteso come evento che incide negativamente sul raggiungimento degli
obiettivi aziendali, strategici, operativi, di reporting o di compliance e, sulla base di tale stima, predispo-
ne il piano dei controlli approvato dal Consiglio di amministrazione.

Gli elementi di criticita rilevati in sede di verifica sono tempestivamente portati all’attenzione delle strut-
ture aziendali di competenza per |'attuazione di azioni di miglioramento, oggetto di follow-up da parte
di Internal Auditing.
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I Consiglio di amministrazione e il Collegio Sindacale sono informati, con periodicita trimestrale, delle
valutazioni sul sistema di controllo interno e degli esiti delle attivita ispettive.

Internal Auditing, infine, presta consulenza alle strutture di CDP per migliorare |'efficacia delle attivita di
controllo internoc e assiste nelle attivita di verifica il Dirigente preposto alla redazione dei documenti con-
tabili e societari e I'Organismo di Vigilanza previsto dal D.Lgs. 231/01.

4.4.2.2 Sistemi di gestione dei rischi finanziari e operativi

| principi guida per la gestione dei rischi di CDP sono riassunti nel Regolamento Rischi approvato dal Con-
siglio di amministrazione. Tali principi prevedono: la segregazione di ruoli e responsabilita in relazione al-
I'assunzione e al controllo dei rischi; I'indipendenza organizzativa del controllo dei rischi dalla gestione
operativa dei medesimi; il rigore nei sistemi di misurazione e controllo. L'unita Governo Rischi garantisce
il rispetto di tale Regolamento.

Al fine di gestire i rischi su posizioni della Gestione Ordinaria e su finanziamenti in Gestione Separata a
soggetti privati ex decreto-legge 29 novembre 2008 n. 185, CDP si avwvale di un modello proprietario va-
lidato per il calcolo dei rischi di credito di portafoglio, tenendo conto anche delle esposizioni in Gestio-
ne Separata verso enti pubblici.

(I rischio di controparte connesso alle operazioni in derivati € monitorato settimanalmente dall’'unita Go-
verno Rischi tramite uno strumento proprietario.

Con riferimento alla misurazione del rischio di tasso di interesse nel portafoglio strutturale, Governo Ri-
schi effettua il monitoraggio a frequenza giornaliera avvalendosi di un sistema proprietario basato sulla
logica del valore economico.

CDP utilizza inoltre un sistema di ALM dinamico (DALM), in grado di produrre simulazioni pluriennali sul-
I'esposizione al rischio e sul margine di interesse, secondo vari scenari sui tassi di interesse.

Per il monitoraggio del rischio di liquidita relativo alla Gestione Separata, Governo Rischi analizza rego-
farmente la consistenza delle masse attive liquide rispetto alle masse passive a vista e rimborsabili antici-
patamente, verificando il rispetto dei limiti quantitativi fissati nel Regolamento Rischi.

Nel corso del 2009 & stato introdotto uno strumento proprietario in grado di produrre analisi di gap di
liquidita riferite alla Gestione Ordinaria, al fine di evidenziare eventuali situazioni di squilibrio a breve,
medio e lungo termine.

infine, sul fronte dei rischi operativi, & stato attivato nell’'ultima parte del 2009 un progetto con finalita
di assessment, con |'obiettivo di individuare, ove necessario, adeguate modalita di mitigazione.
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4.4.2.3 Modello organizzativo ex D.Lgs. 231/01

CDP S.p.A. si & dotata di un “Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo” ai sensi del D.Lgs.
231/2001, approvato dal Consiglio di amministrazione nel gennaio 2006, in cui sono individuati 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 “sensibili”.

All’Organismo di Vigilanza @ affidato il compito di vigilare sul funzionamento e sull’osservanza del Mo-
dello, 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 di materie giuridiche, un esperto
in materie economiche e il Responsabile dell'Internal Auditing, nominati dal Presidente del Consiglio di
amministrazione; esso & stato costituito nel 2004, rinnovato nel 2007, per scadenza degli incarichi trien-
nali, e integrato nel 2008 da un nuovo membro esterno, in sostituzione di un componente dimissionario.
L'Organismo di Vigilanza ha provveduto a definire il proprio Regolamento interno e le modalita di vigi-
lanza sul Modello, avvalendosi, come sopra descritto, del supporto dell’internal Auditing per una co-
stante e indipendente supervisione sul regolare andamento dei processi aziendali e del complessivo si-
stema dei controlli interni. Nel corso del 2009 I'Organismo di Vigilanza si € riunito 6 volte.

E possibile consultare i principi del Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo di Cassa depositi e
prestiti nella sezione “chi siamo” del sito Internet aziendale: http://www.cassaddpp.it/cdp/Areage-
nerale/Chisiamo/index.htm.

4.4.2.4 Principali caratteristiche dei sistemi di gestione dei rischi e di controllo interno esistenti
in relazione al processo di informativa finanziaria

1) Premessa

Cassa depositi e prestiti S.p.A. & consapevole che I'informativa finanziaria riveste un ruolo centrale nel-
I'istituzione e nel mantenimento di relazioni positive tra la Societa e i suoi interlocutori; il sistema di con-
trollo interno, che sovrintende il processo di informativa societaria, & strutturato in modo tale da assicu-
rarne la relativa attendibilita, accuratezza, affidabilita e tempestivita, in accordo con i principi contabili
di riferimento.

l'articolazione del sistema di controllo & definita coerentemente al modello adottato nel CoSO Report®,
che prevede cinque componenti (ambiente di controllo, valutazione del rischio, attivita di controllo, infor-
mazione 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 |'efficacia e I'effettiva operativita.

¥ Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission.
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Per quanto riguarda, invece, la verifica e la strutturazione del sistema di controllo interno in ambito Infor-
mation & Communication Technology, & stato scelto come riferimento il framework CObIT (Control Objec-
tives for Information and related Technology), diffusamente riconosciuto a livello internazionale. In rela-
zione alla sua implementazione si & conclusa una prima fase relativa alla definizione del modello di ma-
turita, che ha consentito di rilevare il grado di maturita generale di CDP e la definizione della strategia
per |'allineamento. Il processo di adeguamento ¢ attualmente in corso di svolgimento.

2) Descrizione delle principali caratteristiche del sistema di gestione dei rischi e di controllo in-
terno esistenti in relazione al processo di informativa finanziaria

Il sistema di controllo interno in relazione al processo di informativa finanziaria é stato strutturato e ap-
plicato secondo una logica risk-based, selezionando quindi le procedure amministrative e contabili con-
siderate rilevanti ai fini dell’informativa finanziaria di CDP. Nel caso specifico, oltre ai processi ammini-
strativi e contabili in senso stretto, vengono considerati anche i processi di business, di indirizzo e con-
trollo, 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 I'esistenza di un contesto, in generale, funzionale a ridurre i rischi di er-
rori 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 I'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 control-
lo poste a presidio.
Nello specifico, I'analisi a livello di processo & cosi strutturata:
* una prima fase riguarda l'identificazione dei rischi e la definizione degli obiettivi di controllo al fine
di mitigarli;
¢ una seconda fase riguarda I'individuazione e la valutazione dei controlli attraverso:
- I'identificazione della tipologia del controlio;
- la valutazione dell’efficacia “potenziale” delle attivita di controllo, in termini di mitigazione del rischio;
- la valutazione/presenza dell’'evidenza del controllo;
- la formulazione di un giudizio complessivo tramite la correlazione esistente tra I'efficacia
“potenziale” del controllo e il livello di documentabilita del controllo;
- I'identificazione dei controlli chiave;
* una terza fase riguarda l'identificazione dei punti di miglioramento rilevati sul controlio:
- documentabilita del controllo;
- disegno del controllo.
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Un’altra componente fondamentale del CoSO Report & costituita dall‘attivita di monitoraggio dell’effi-
cacia e dell'effettiva operativita del sistema dei controlli; tale attivita viene periodicamente svolta a co-
pertura dei periodi oggetto di reporting.

La fase di monitoraggio in CDP S.p.A. si articola cosi:

* campionamento degli item da testare;

* 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 in CDP un‘a-
zione integrata di piu unita/funzioni: I'unita Sviluppo Organizzativo provvede al disegno e alla formaliz-
zazione dei processi; la funzione del Dirigente preposto interviene nella fase di valutazione dei rischi; al-
['unita Internal Auditing é affidata la fase di monitoraggio e valutazione.

Il Consiglio di amministrazione e il Collegio Sindacale sono informati, con periodicita trimestrale, delle
valutazioni sul sistema di controllo interno e degli esiti delle attivita ispettive effettuate dall’Internal Au-
diting. Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili e societari, cosi come previsto nel re-
lativo Regolamento interno, provvede, alle date di bilancio, a informare il Consiglio di amministrazione
in merito ai risultati della propria attivita, alle eventuali carenze emerse e alle iniziative intraprese per la
loro risoluzione.

4.4.2.5 Societa di Revisione

Il bilancio della CDP & sottoposto a revisione contabile a cura della Societa di Revisione KPMG S.p.A., cui
compete di verificare, nel corso dell’esercizio, la regolare tenuta della contabilita sociale e la corretta ri-
levazione 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, ol-
tre che i medesimi documenti siano conformi alle norme che li disciplinano. La Societa di Revisione espri-
me con apposite relazioni un giudizio sul bilancio d’esercizio e sul bilancio consolidato nonché sulla re-
lazione semestrale. L'affidamento dell'incarico di revisione viene conferito dall’Assemblea ordinaria de-
gli Azionisti su proposta motivata dell’organo di controllo.

L'incarico per |attivita di controllo contabile & stato conferito in esecuzione della delibera assembleare di
aprile 2007 che ha attribuito a detta societa I'incarico di revisione del bilancio e controllo contabile per
il periodo 2007-2010.
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4.4.2.6 Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari

Alla chiusura del 2009, il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari & il Re-
sponsabile della funzione Amministrazione e Controllo.

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 delio Statuto di
CDPS.p.A.

Articolo 24-bis Statuto CDP S.p.A.

1. Il Consiglio di amministrazione nomina, previo parere obbligatorio del Collegio sindacale, per un pe-
riodo non inferiore alla durata in carica del Consiglio stesso e non superiore a sei esercizi, il Dirigen-
te 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. |l Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari deve possedere i requisiti di ono-
rabilita previsti per gli amministratori.

3. Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari deve essere scelto secondo crite-
ri 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. |l Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari pud essere revocato dal Consi-
glio di amministrazione, sentito il parere del Collegio sindacale, solo per giusta causa.

5. |l Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari decade dall’ufficio in mancan-
za dei requisiti necessari per la carica. La decadenza e dichiarata dal Consiglio di amministrazione en-
tro trenta giorni dalla conoscenza del difetto sopravvenuto.

Al fine di dotare il Dirigente preposto di adeguati mezzi e poteri, commisurati alla natura, alla comples-
sita 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 lu-
glio 2007 & stato approvato dal Consiglio di amministrazione il "Regolamento interno della funzione del
Dirigente preposto”.

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

pendenze dei vertici societari, ha la facolta di:

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

¢ interagire periodicamente con gli Organi amministrativi e di controllo;

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

¢ awalersi di altre funzioni aziendali per il disegno e la modifica dei processi (Sviluppo Organizzativo) e per
eseguire attivita di verifica circa I'adeguatezza e la reale applicazione delle procedure (Internal Auditing);

» disporre di uno staff dedicato e di una autonomia di spesa all'interno di un budget approvato.
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4.4.2.7 Registri Insider

Nel corso del 2007, in qualita di soggetto in rapporto di controllo con Terna S.p.A., quotata presso Borsa
ltaliana S.p.A., e in conformita all’articolo 115-bis del TU.F, CDP ha istituito il “Registro delle persone che
hanno accesso a informazioni privilegiate di Terna S.p.A.“, approvando il regolamento per la sua tenuta.

Successivamente, in conformita alle disposizioni dettate dalla normativa lussemburghese applicabile agli
strumenti quotati in Lussemburgo (riferibile alle emissioni obbligazionarie del programma EMTN), CDP
ha altresi istituito il “Registro delle persone che hanno accesso a informazioni privilegiate relative a Cas-
sa depositi e prestiti S.p.A.", la cui gestione & disciplinata dal relativo regolamento.

In entrambi i casi, i regolamenti dettano le norme e le procedure per la conservazione e il regolare ag-
giornamento del Registro corrispondente.

In particolare, essi disciplinano i criteri per I'individuazione dei soggetti che, in ragione del ruolo ricoperto
e/o delle mansioni svolte, hanno accesso, su base regolare o solamente in via occasionale, alle informa-
zioni privilegiate che riguardano direttamente o indirettamente CDP o Terna e le loro controllate; ven-
gono 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 di ciascun Regolamento
e della normativa vigente.

L'unita Legale e Affari Societari & preposta alla tenuta e all’aggiornamento di entrambi i Registri.

4.4.2.8 Codice etico

Con delibera del Consiglio di amministrazione del 17 gennaio 2006, CDP si & dotata di un Codice etico
che definisce I'insieme dei valori che vengono riconosciuti, accettati e condivisi, a tutti i livelli della strut-
tura organizzativa, nello svolgimento dellattivita 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 l'esterno dovranno essere improntati ai principi di onesta, integrita morale, trasparenza, affidabilita
e senso di responsabilita; il contenuto del Codice é vincolante per gli amministratori, per tutte le perso-
ne legate da rapporti di lavoro subordinato con CDP e per tutti coloro che operano per la medesima,
guale che sia il rapporto intrattenuto, anche di tipo temporaneo.

La diffusione dei principi e delle disposizioni del Codice & garantita principalmente attraverso la pubbli-
cazione sulla rete intranet aziendale e la consegna dello stesso ai neoassunti; |'osservanza costituisce par-
te essenziale delle obbligazioni contrattuali e viene regolata dalla presenza di un codice disciplinare.
Nello specifico, nel corso del 2009 non sono state registrate violazioni di norme del Codice etico da par-
te dei dipendenti e dei collaboratori di CDP.
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4.4.3 Comunicazione

Nel corso def 2009 ¢ stata costituita I'unita ora denominata “Relazioni Esterne”, che ha assorbito la pree-
sistente Area Comunicazione Esterna ampliandone le attivita.

L'obiettivo dell’unita & quello di valorizzare e promuovere I'immagine dell’Azienda, la sua attivita e i suoi
prodotti, curando i rapporti con le istituzioni, i principali stakeholder e i mezzi di comunicazione, come
di sequito descritti.

Relazioni istituzionali

L'attivita in oggetto si & concentrata nella gestione dei rapporti con i principali stakeholder istituzionali
(Azionisti, ministeri, parlamentari, societa partecipate, autorita di vigilanza) e nella costruzione di rap-
porti di collaborazione duraturi con entita istituzionali nazionali e internazionali.

L'obiettivo principale ¢ stato I'affermazione presso le controparti di riferimento della “nuova CDP”, os-
sia della percezione delle rafforzate potenzialita della Cassa nel finanziamento degli investimenti e delle
opere di interesse pubblico. Da tale attivita sono scaturite alcune iniziative, quali campagne pubblicita-
rie e road show istituzionali.

Comunicazione esterna

Lattivita si @ incentrata sul consolidamento dell'immagine di CDP presso la clientela tradizionale, gli en-
ti pubblici e i risparmiatori postali, oltre che sulla promozione della nuova attivita di finanziamento di
operazioni di interesse pubblico e delle opportunita che da questa derivano per le imprese private. Tale
attivita coinvolge tre ambiti: media relation, comunicazione corporate, web communication.

L'attivita di media relation ha riguardato la diffusione sui principali mezzi di comunicazione delle novita
legislative del 2009 riguardanti CDF, attraverso |I'organizzazione di interviste e di conferenze stampa.

Con riferimento, invece, alle campagne pubblicitarie, CDP, in collaborazione con I'ABI e SACE, sotto |l
patrocinio del Ministero dell’economia e delle finanze, ha dato vita alla campagna pubblicitaria “Reagi-
re alla Crisi”. La campagna & stata volta a far conoscere presso il pubblico le nuove opportunita a di-
sposizione di imprese e famiglie italiane per accrescere le opportunita di accesso al credito e alla liqui-
dita, in un momento critico per I'economia nazionale e internazionale. Si tratta di strumenti attivati e po-
tenziati dal Governo nel corso del 2009 e resi operativi da CDP e SACE, con il sostegno delle banche.
Inoltre, nell’ambito del sostegno all’attivita di Raccolta Postale, I'unita ha supportato Poste Italiane in un
progetto di comunicazione dedicato a rafforzare la percezione di sicurezza di Buoni e Libretti postali, gra-
zie all’affidabilita dell’emittente (CDP) e alla presenza della garanzia dello Stato. Azioni analoghe sono
state attivate per la condivisione dell'immagine e del lancio della “Librettopostale CARD", la carta elet-
tronica con microchip dedicata ai titolari di Libretti di risparmio postale nominativi ordinari.

fn termini di eventi, CDP ha confermato la propria attenzione alla clientela tradizionale, rinnovando anche
nel 2009 la propria partecipazione agli appuntamenti principali, quali I'’Assemblea Annuale dell’ANCI,
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ANCI Piccoli Comuni e ARDEL. Inoltre, ha partecipato in qualita di main sponsor al workshop MEF-OCSE
dedicato alle “opportunita di sviluppo per rilanciare I'economia della Regione dell’Aquila dopo il terre-
moto” e ha organizzato incontri istituzionali connessi alla propria partecipazione (insieme alla BEl e alle
altre principali Casse depositi europee) ai fondi infrastrutturali “Marguerite” d “Inframed” e al Long-
Term Investors Club (LTIC).

Infine, nel 2009 il piano inserzioni ha confermato la presenza costante di CDP sulla stampa finanziaria,
sulla stampa specializzata connessa al business e su piattaforme informative multimediali.

Sul fronte della pubblicita finanziaria obbligatoria, I'obiettivo di assoluta trasparenza delle condizioni eco-
nomiche nei confronti della clientela (prestiti agli enti locali) e dei risparmiatori (Buoni e Libretti postali)
& stato perseguito con una presenza costante sulle maggiori testate a carattere economico-finanziario.
Investimenti mirati sono stati allocati su supporti di diffusione presso la clientela tradizionale.

Riguardo alle attivita di web communication, nel corso del 2009 ¢ stato portato a compimento il pro-
getto di un primo e radicale rinnovo del sito Internet di CDP, riguardante sia I'aspetto grafico sia I'ado-
zione di un modello di navigazione pitl funzionale e I'attivazione di aree ad accesso riservato, che con-
sentono un rapporto interattivo con la clientela.

4.4.4 La gestione delle risorse umane
4.4.4.1 L'organico aziendale

Al 31 dicembre 2009 i dipendenti di CDP S.p.A. sono in totale 414, di cui:
o 37 dirigenti

* 146 quadri direttivi

e 231 impiegati.

L'organico € cresciuto di 9 risorse rispetto all’anno precedente.

L'etad media dei dipendenti & di 47 anni, mentre il numero di laureati & aumentato di due punti percen-
tuali, raggiungendo il 46% sul totale.

Nel corso del 2009 la selezione del personale ha puntato sul rafforzamento delle competenze aziendali
attraverso I'inserimento nelle diverse unita organizzative di risorse specializzate e giovani di potenziale.
L'attivita di reclutamento ha potuto contare sul flusso in continuo incremento di candidature spontanee
presenti nel database aziendale.

Infine, a sequito della liquidazione della societa partecipata Europrogetti & Finanza, in applicazione del-
I'accordo di riassorbimento pro quota raggiunto con gli altri azionisti, CDP S.p.A. ha proceduto all’as-
sunzione dei primi dipendenti della societa stessa.
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4.4.4.2 La gestione e la formazione del personale

Anche nel corso del 2009 sono proseguite le attivita di valutazione, gestione e formazione, ormai con-
solidate in CDP S.p.A.

L'attivita formativa ha riguardato I'aggiornamento di conoscenze specialistiche e I'addestramento tecni-
co volti a favorire lo sviluppo delle professionalita presenti in azienda; si & inoltre focalizzata sul percor-
so formativo istituzionale per lo sviluppo professionale dei quadri direttivi, con il supporto del Fondo pa-
ritetico professionale nazionale per la formazione continua del credito e delle assicurazioni. Le ore com-
plessivamente erogate nel corso del 2009 sono state circa 6.000.

4.4.4.3 Le relazioni sindacali

In attuazione dell’accordo sottoscritto con le Organizzazioni Sindacali di categoria in data 24 luglio 2008,
nel corso del 2009 ha trovato piena applicazione, nei confronti del personale della Societa, il Contratto
Collettivo Nazionale di Lavoro per i quadri direttivi e per il personale delle aree professionali dipendenti
delle imprese creditizie, finanziarie e strumentali.

In attuazione del Piano industriale, nell’ultimo trimestre dell’'anno ha avuto awvio la procedura per in-
centivare |'esodo anticipato di personale in possesso entro il 31 dicembre 2010 dei requisiti per it pen-
sionamento di anzianita o di vecchiaia.

All'iniziativa hanno aderito 27 dipendenti, che cesseranno dal servizio entro il 30 settembre 2010.

4.4.5 Sistemi informativi e progetti interni

Le attivita progettuali svolte nel 2009 sono state finalizzate alla realizzazione di soluzioni applicative per
supportare le nuove linee di attivita di CDP e per migliorare il livello di automazione dei processi opera-
tivi esistenti.

Sul lato dei finanziamenti, o stanziamento dei fondi per il sostegno alle PMI e per gli interventi urgenti
in favore delle popolazioni colpite dagli eventi sismici nella Regione Abruzzo ha comportato diversi in-
terventi sui sistemi per adeguarli alla gestione dei rapporti con il settore bancario; in tale ambito & stata
predisposta anche un‘operazione di rinegoziazione dei mutui dei comuni colpiti dal terremoto, con |'au-
silio di un’applicazione web realizzata per consentire agli enti stessi di effettuare le richieste e le simula-
zioni con accesso diretto al sistema CDP.

Si ¢ inoltre proceduto con il completamento delle funzioni a supporto del processo di gestione delle ope-
razioni relative al Fondo rotativo per il sostegno alle imprese, oltre che alla realizzazione degli interventi
necessari per la gestione di alcuni finanziamenti a valere su tale fondo. Infine, nel corso del 2009, é sta-
to awviato uno studio per la definizione e realizzazione di una soluzione applicativa a supporto della ge-
stione dei finanziamenti del Fondo Kyoto.



