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Denominazioni Sede operativa Sede legale Tipo di 
rapporto (1)

Rapporto di partecipazione Disponibilità 
voti % (2)

Impresa partecipante Quota %

40. Isotta Fraschini Motori S.p.A. Bari Bari 1 Fincantieri S.p.A. 100,00% 100,00%

41. Italgas Reti S.p.A. Torino Torino 1 Italgas S.p.A. 100,00% 100,00%

42. Italgas S.p.A. Milano Milano 4 CDP RETI S.p.A. 25,08% 25,08%

Italgas S.p.A. Milano Milano 4 CDP GAS S.r.l. 0,97% 0,97%

Italgas S.p.A. Milano Milano 4 SNAM S.p.A. 13,50% 13,50%

43. Marine Interiors S.p.A. Trieste Caneva (PN) 1 Seaf S.p.A. 100,00% 100,00%

44. Marinette Marine Corporation Marinette - WI (USA) Marinette - WI (USA) 1 Fincantieri Marine Group LLC 100,00% 100,00%

45. Monita Interconnector S.r.l. Roma Roma 1 Terna S.p.A. 95,00% 95,00%

Monita Interconnector S.r.l. Roma Roma 1 Terna Rete Italia S.p.A. 5,00% 5,00%

46. Multifag AS Skien (N) Skien (N) 1 Vard Group AS 100,00% 100,00%

47. Napoletanagas S.p.A. Napoli Napoli 1 Italgas Reti S.p.A. 99,69% 99,69%

48. Piemonte Savoia S.r.l. Roma Roma 1 Terna Interconnector S.r.l. 100,00% 100,00%

49. Residenziale Immobiliare 2004 S.p.A. Roma Roma 1 CDP Immobiliare S.r.l. 74,47% 74,47%

50. Rete S.r.l. Roma Roma 1 Terna S.p.A. 100,00% 100,00%

51. SACE BT Roma Roma 1 SACE S.p.A. 100,00% 100,00%

52. SACE do Brasil San Paolo (BR) San Paolo (BR) 1 SACE S.p.A. 100,00% 100,00%

53. SACE FCT Roma Roma 1 SACE S.p.A. 100,00% 100,00%

54. SACE Servizi Roma Roma 1 SACE BT 100,00% 100,00%

55. SACE S.p.A. Roma Roma 1 CDP S.p.A. 100,00% 100,00%

56. Seaonics AS Alesund (N) Alesund (N) 1 Vard Group AS 56,40% 56,40%

57. Seaonics Polska Sp.zo.o. Gdansk (PL) Gdansk (PL) 1 ICD Software AS 62,50% 62,50%

Seaonics Polska Sp.zo.o. Gdansk (PL) Gdansk (PL) 1 Seaonics AS 37,50% 37,50%

58. Seastema S.p.A. Genova Genova 1 Fincantieri S.p.A. 100,00% 100,00%

59. SIA ICD Industries Latvia Riga (LV) Riga (LV) 1 ICD Software AS 100,00% 100,00%

60. SIMEST S.p.A. Roma Roma 1 SACE S.p.A. 76,01% 76,01%

61. SNAM Rete Gas S.p.A. San Donato Milanese (MI) San Donato Milanese (MI) 1 SNAM S.p.A. 100,00% 100,00%

62. SNAM S.p.A. San Donato Milanese (MI) San Donato Milanese (MI) 4 CDP RETI S.p.A. 28,98% 28,98%

SNAM S.p.A. San Donato Milanese (MI) San Donato Milanese (MI) 4 CDP GAS S.r.l. 1,12% 1,12%

63. Società per l'Esercizio di Attività 
Finanziaria - Seaf S.p.A.

Trieste Trieste 1 Fincantieri S.p.A. 100,00% 100,00%

64. Stogit S.p.A. San Donato Milanese (MI) San Donato Milanese (MI) 1 SNAM S.p.A. 100,00% 100,00%

65. Storvik Aqua AS Sunndalsøra (N) Sunndalsøra (N) 1 Vard Group AS 94,64% 94,64%

66. Storvik Aqua Ltd Lochgilphead (UK) Lochgilphead (UK) 1 Storvik Aqua AS 100,00% 100,00%

67. Storvik Aqua SA Chile Chile 1 Storvik Aqua AS 95,00% 95,00%

68. T.E.S. Transformer Electro Service S.r.l. Ospitaletto (BS) Ospitaletto (BS) 1 Tamini Trasformatori S.r.l. 100,00% 100,00%

69. Tamini Transformers USA L.L.C. Chicago (USA) Chicago (USA) 1 Tamini Trasformatori S.r.l. 100,00% 100,00%

70. Tamini Trasformatori S.r.l. Melegnano (MI) Melegnano (MI) 1 Terna PLUS S.r.l. 70,00% 70,00%

71. Terna Chile S.p.A. Santiago del Cile (RCH) Santiago del Cile (RCH) 1 Terna PLUS S.r.l. 100,00% 100,00%

72. Terna Crna Gora d.o.o. Podgorica (Montenegro) Podgorica (MNE) 1 Terna S.p.A. 100,00% 100,00%

73. Terna Interconnector S.r.l. Roma Roma 1 Terna Rete Italia S.p.A. 5,00% 5,00%

Terna Interconnector S.r.l. Roma Roma 1 Terna S.p.A. 65,00% 65,00%

74. Terna Plus S.r.l. Roma Roma 1 Terna S.p.A. 100,00% 100,00%

75. Terna Rete Italia S.p.A. Roma Roma 1 Terna S.p.A. 100,00% 100,00%

76. Terna Rete Italia S.r.l. (ex TELAT) Roma Roma 1 Terna S.p.A. 100,00% 100,00%

77. Terna S.p.A. Roma Roma 4 CDP RETI S.p.A. 29,85% 29,85%

78. Terna Storage S.r.l. Roma Roma 1 Terna S.p.A. 100,00% 100,00%

79. Tes Transformer Electro Service Asia 
Private Limited

Magarpatta City, 
Hadapsar, Pune (India)

Magarpatta City, 
Hadapsar, Pune (IND)

1 T.E.S. Transformer Electro 
Service S.r.l. 

100,00% 100,00%

80. V.T.D. Trasformatori S.r.l. Valdagno (VI) Valdagno (VI) 1 Tamini Trasformatori S.r.l. 100,00% 100,00%
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81. Vard Accommodation AS Tennfjord (N) Tennfjord (N) 1 Vard Group AS 100,00% 100,00%

82. Vard Accommodation Tulcea S.r.l. Tulcea (RO) Tulcea (RO) 1 Vard Accommodation AS 99,77% 99,77%

Vard Accommodation Tulcea S.r.l. Tulcea (RO) Tulcea (RO) 1 Vard Electro Tulcea S.r.l. 0,23% 0,23%

83. Vard Braila SA Braila (RO) Braila (RO) 1 Vard RO Holding S.r.l. 94,12% 94,12%

Vard Braila SA Braila (RO) Braila (RO) 1 Vard Group AS 5,88% 5,88%

84. Vard Contracting AS Norvegia Norvegia 1 Vard Group AS 100,00% 100,00%

85. Vard Design AS Alesund (N) Alesund (N) 1 Vard Group AS 100,00% 100,00%

86. Vard Design Liburna Ltd. Rijeka (HR) Rijeka (HR) 1 Vard Design AS 51,00% 51,00%

87. Vard Electrical Installation and 
Engineering (India) Private Limited

New Delhi (IND) New Delhi (IND) 1 Vard Tulcea SA 1,00% 1,00%

Vard Electrical Installation and 
Engineering (India) Private Limited

New Delhi (IND) New Delhi (IND) 1 Vard Electro AS 99,00% 99,00%

88. Vard Electro AS Tennfjord (N) Tennfjord (N) 1 Vard Group AS 100,00% 100,00%

89. Vard Electro Braila S.r.l. Braila (RO) Braila (RO) 1 Vard Electro AS 100,00% 100,00%

90. Vard Electro Brazil (Instalaçoes Eletricas) 
Ltda

Niteroi (BR) Niteroi (BR) 1 Vard Group AS 1,00% 1,00%

Vard Electro Brazil (Instalaçoes Eletricas) 
Ltda

Niteroi (Brasile) Niteroi (Brasile) 1 Vard Electro AS 99,00% 99,00%

91. Vard Electro Canada Inc Vancouver (CDN) Vancouver (CDN) 1 Vard Electro AS 100,00% 100,00%

92. Vard Electro Italy S.r.l. Genova Genova 1 Vard Electro AS 100,00% 100,00%

93. Vard Electro Tulcea S.r.l. Tulcea (RO) Tulcea (RO) 1 Vard Electro AS 99,96% 99,96%

94. Vard Engineering Brevik AS Brevik (N) Brevik (N) 1 Vard Group AS 70,00% 70,00%

Vard Engineering Constanta S.r.l. Costanza (RO) Costanza (RO) 1 Vard Braila SA 30,00% 30,00%

95. Vard Engineering Constanta S.r.l. Costanza (RO) Costanza (RO) 1 Vard RO Holding S.r.l. 70,00% 70,00%

96. Vard Engineering Gdansk Sp.zo.o. Polonia Polonia 1 Vard Engineering Brevik AS 100,00% 100,00%

97. Vard Group AS Alesund (N) Alesund (N) 1 Vard Holdings Limited 100,00% 100,00%

98. Vard Holdings Limited Singapore Singapore 1 Fincantieri Oil & Gas S.p.A. 55,63% 55,63%

99. Vard Marine Inc. Vancouver (CDN) Vancouver (CDN) 1 Vard Group AS 100,00% 100,00%

100. Vard Marine US Inc. USA USA 1 Vard Marine Inc. 100,00% 100,00%

101. Vard Niterói SA Rio de Janeiro (BR) Rio de Janeiro (BR) 1 Vard Electro Brazil (Instalacoes 
Eletricas) Ltda

0,01% 0,01%

Vard Niterói SA Rio de Janeiro (BR) Rio de Janeiro (BR) 1 Vard Group AS 99,99% 99,99%

102. Vard Offshore Brevik AS Porsgrunn (N) Porsgrunn (N) 1 Vard Group AS 100,00% 100,00%

103. Vard Piping AS Tennfjord (N) Tennfjord (N) 1 Vard Group AS 100,00% 100,00%

104. Vard Promar SA Recife (BR) Recife (BR) 1 Vard Group AS 95,15% 95,15%

105. Vard RO Holding S.r.l. Tulcea (RO) Tulcea (RO) 1 Vard Group AS 100,00% 100,00%

106. Vard Seaonics Holding AS Alesund (N) Alesund (N) 1 Vard Group AS 100,00% 100,00%

107. Vard Ship Repair Braila SA Braila (RO) Braila (RO) 1 Vard Braila SA 100,00% 100,00%

108. Vard Shipholding Singapore Pte Ltd Singapore Singapore 1 Vard Holdings Ltd 100,00% 100,00%

109. Vard Singapore Pte. Ltd. Singapore Singapore 1 Vard Group AS 100,00% 100,00%

110. Vard Tulcea SA Tulcea (RO) Tulcea (RO) 1 Vard Group AS 0,00% 0,00%

Vard Tulcea SA Tulcea (RO) Tulcea (RO) 1 Vard RO Holding S.r.l. 100,00% 100,00%

111. Vard Vung Tau Ltd Vung Tau (VN) Vung Tau (VN) 1 Vard Singapore Pte. Ltd. 100,00% 100,00%

Legenda
(1) Tipo di rapporto:

1 = maggioranza dei diritti di voto nell’Assemblea ordinaria;
2 = influenza dominante nell’Assemblea ordinaria;
3 = accordi con altri soci;
4 = altre forme di controllo;
5 = direzione unitaria ex art. 26, comma 1, del Decreto Legislativo 87/92;
6 = direzione unitaria ex art. 26, comma 2, del Decreto Legislativo 87/92.

(2) Disponibilità voti nell’Assemblea ordinaria, distinguendo tra effettivi e potenziali.
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Rispetto alla situazione al 31 dicembre 2015, le variazioni di maggior rilievo intervenuta nell’area di consolidamento integrale sono 
rappresentate:
• dall’incremento della quota di possesso di CDP Equity, passata dall’80% al 100%;
• dalla variazione della catena di controllo su Italgas precedentemente controllata da SNAM che, attraverso una serie di operazioni 

societarie è uscita dal settore della distribuzione del gas naturale scindendo a favore dei propri soci la maggioranza delle azioni 
detenute in Italgas. In ragione della quota di partecipazione al capitale sociale di Italgas da parte delle società del Gruppo, CDP 
dispone, ai sensi del principio contabile IFRS 10, del controllo di fatto su Italgas. Non è stata formalizzata né esercitata nei con-
fronti della partecipata alcuna attività di direzione e coordinamento.

2. Valutazioni e assunzioni significative per determinare l’area di consolidamento

Consolidamento integrale

Il consolidamento integrale consiste nell’acquisizione “linea per linea” degli aggregati di Stato patrimoniale e di Conto economico 
delle società controllate. Dopo l’attribuzione ai terzi, in voce propria, delle quote di loro pertinenza del patrimonio e del risultato eco-
nomico, il valore della partecipazione viene annullato in contropartita al valore residuo del patrimonio della controllata.

Le attività, passività, proventi e oneri tra imprese consolidate vengono integralmente eliminati.

Le acquisizioni di società sono contabilizzate secondo il “metodo dell’acquisizione” previsto dall’IFRS 3, così come modificato dal 
Regolamento 495/2009, in base al quale le attività identificabili acquisite e le passività identificabili assunte (comprese quelle poten-
ziali) sono rilevate ai rispettivi fair value alla data di acquisizione. 

Per le società di nuova acquisizione, la differenza tra il prezzo di acquisto e il patrimonio netto viene provvisoriamente collocata ad 
avviamento se positiva ovvero nel passivo dello Stato patrimoniale, nella voce 100.“Altre passività”, al netto degli eventuali avviamenti 
iscritti nei bilanci delle società acquisite, se negativa. Nel rispetto di quanto previsto dall’IFRS 3, par. 45 e segg., entro i dodici mesi 
successivi alla data di acquisizione, le differenze risultanti da questa operazione sono allocate. Se positive, sono rilevate – dopo l’e-
ventuale imputazione a elementi dell’attivo o del passivo della controllata – nella voce Attività immateriali come avviamento o come 
altre attività intangibili. Se negative sono imputate al conto economico.

Il “metodo dell’acquisizione” viene applicato a partire dalla data dell’acquisizione, ossia dal momento in cui si ottiene effettivamente 
il controllo della società acquisita.

Consolidamento con il metodo del patrimonio netto

Sono consolidate con il metodo sintetico del patrimonio netto le imprese collegate e le imprese sottoposte a controllo congiunto.

Il metodo del patrimonio netto prevede l’iscrizione iniziale della partecipazione al costo e il suo successivo adeguamento di valore 
sulla base della quota di pertinenza del patrimonio netto della partecipata.

Le differenze tra il valore della partecipazione e il patrimonio netto della partecipata di pertinenza sono incluse nel valore contabile 
della partecipata.

La quota di pertinenza dei risultati di esercizio della partecipata è rilevata in specifica voce del Conto economico consolidato.

Se esistono evidenze che il valore di una partecipazione possa aver subito una riduzione, si procede alla stima del valore recuperabile 
della partecipazione stessa, tenendo conto del valore attuale dei flussi finanziari futuri che la partecipazione potrà generare, incluso 
il valore di dismissione finale dell’investimento. Qualora il valore di recupero risulti inferiore al valore contabile, determinatosi a segui-
to dell’applicazione del metodo del patrimonio netto, la relativa differenza è rilevata nel conto economico.

Per il consolidamento delle società sottoposte a controllo congiunto e delle partecipazioni in società collegate sono stati utilizzati i 
bilanci (annuali o infrannuali) più recenti delle società.

Valutazioni e assunzioni significative per stabilire l’esistenza di controllo, controllo congiunto o influenza 
notevole

Società controllate

Sono controllate le entità, incluse le entità strutturate, nelle quali il Gruppo dispone di controllo diretto o indiretto. Il controllo su un’en-
tità si evidenzia attraverso la capacità del Gruppo di esercitare il potere al fine di influenzare i rendimenti variabili a cui il Gruppo è 
esposto per effetto del suo rapporto con la stessa.
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Al fine di verificare l’esistenza di controllo, il Gruppo considera i seguenti fattori:
• lo scopo e la struttura della partecipata, al fine di identificare quali sono gli obiettivi dell’entità, le attività che determinano i suoi 

rendimenti e come tali attività sono governate;
• il potere, al fine di comprendere se il Gruppo ha diritti contrattuali che attribuiscono la capacità di governare le attività rilevanti; 

a tal fine sono considerati solamente diritti sostanziali che forniscono capacità pratica di governo;
• l’esposizione detenuta nei confronti della partecipata, al fine di valutare se il Gruppo ha rapporti con la partecipata i cui rendimen-

ti sono soggetti a variazioni derivanti da variazioni nella performance della partecipata;
• esistenza di potenziali relazioni principale – agente.

Laddove le attività rilevanti sono governate attraverso diritti di voto, i seguenti fattori forniscono evidenza di controllo:
• si possiede, direttamente o indirettamente attraverso le proprie controllate, più della metà dei diritti di voto di una entità a meno 

che, in casi eccezionali, possa essere chiaramente dimostrato che tale possesso non costituisce controllo;
• si possiede la metà, o una quota minore, dei voti esercitabili in assemblea e si dispone della capacità pratica di governare unilate-

ralmente le attività rilevanti attraverso:
 – il controllo di più della metà dei diritti di voto in virtù di un accordo con altri investitori;
 – il potere di determinare le politiche finanziarie e operative dell’entità in virtù di una clausola statutaria o di un contratto;
 – il potere di nominare o di rimuovere la maggioranza dei membri del consiglio di amministrazione o dell’equivalente organo di 

governo societario, e la gestione dell’impresa compete a quel consiglio o organo;
 – il potere di esercitare la maggioranza dei diritti di voto nelle sedute del consiglio di amministrazione o dell’equivalente organo di 

governo societario, e la gestione dell’impresa compete a quel consiglio o organo. La verifica della sussistenza di tali fattispecie 
è stata riscontrata relativamente alle partecipazioni detenute in SNAM, Terna e Italgas verso le quali è stato pertanto accertata 
l’esistenza del controllo di fatto.

L’esistenza e l’effetto di diritti di voto potenziali, ove sostanziali, sono presi in considerazione all’atto di valutare se sussiste il potere o 
meno di governare le politiche finanziarie e gestionali di un’altra entità.

Tra le controllate possono essere comprese anche eventuali “entità strutturate” nelle quali i diritti di voto non sono significativi per la 
valutazione del controllo, ivi incluse società a destinazione specifica (“special purpose entities”) e fondi di investimento.

Le entità strutturate sono considerate controllate laddove:
• il Gruppo dispone di potere attraverso diritti contrattuali che consentono il governo delle attività rilevanti;
• il Gruppo è esposto ai rendimenti variabili derivanti da tali attività.

Il valore contabile delle interessenze partecipative in entità consolidate integralmente, detenute dalla Capogruppo o dalle altre so-
cietà del Gruppo, è eliminato – a fronte dell’assunzione delle attività e passività delle partecipate – in contropartita della corrispon-
dente frazione di patrimonio netto di pertinenza del Gruppo.

I rapporti patrimoniali attivi e passivi, le operazioni fuori bilancio, i proventi e gli oneri, nonché i profitti e le perdite intercorsi tra entità 
incluse nell’area di consolidamento sono elisi integralmente, coerentemente alle modalità di consolidamento adottate.

I costi e i ricavi di una controllata sono inclusi nel consolidato a partire dalla data di acquisizione del controllo. I costi e i ricavi di una 
controllata ceduta sono inclusi nel conto economico consolidato fino alla data della cessione, vale a dire fino al momento in cui si 
cessa di avere il controllo della partecipata. La differenza tra il corrispettivo di cessione della controllata e il valore contabile delle sue 
attività nette alla stessa data, è rilevata nel Conto economico alla voce 270. “Utili (Perdite) da cessione di investimenti” per le società 
oggetto di consolidamento integrale.

La quota di pertinenza di terzi è presentata nello Stato patrimoniale alla voce 210. “Patrimonio di pertinenza di terzi”, separatamente 
dalle passività e dal patrimonio netto di pertinenza del Gruppo. Anche nel Conto economico la quota di pertinenza di terzi è presen-
tata separatamente alla voce 330. “Utile (Perdita) di periodo di pertinenza di terzi”.

Per le società che sono incluse per la prima volta nell’area di consolidamento, il fair value del costo sostenuto per ottenere il controllo 
di tale partecipazione, inclusivo degli oneri accessori, è misurato alla data di acquisizione.

La differenza tra il corrispettivo di cessione di una quota detenuta in una controllata e il relativo valore contabile delle attività nette è 
rilevata in contropartita del Patrimonio Netto, qualora la cessione non comporti perdita di controllo.

Accordi a controllo congiunto

Un accordo a controllo congiunto è un accordo contrattuale nel quale due o più controparti dispongono di controllo congiunto. Il 
controllo congiunto è la condivisione, su base contrattuale, del controllo di un accordo, che esiste unicamente quando per le decisioni 
relative alle attività rilevanti è richiesto il consenso unanime di tutte le parti che condividono il controllo.
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Secondo il principio IFRS 11 gli accordi a controllo congiunto devono essere classificati quali Joint operation o Joint Venture in funzio-
ne dei diritti e delle obbligazioni contrattuali detenuti dal Gruppo.

Una Joint operation è un accordo a controllo congiunto in cui le parti hanno diritti sulle attività e obbligazioni rispetto alle passività 
dell’accordo.

Una Joint Venture è un accordo a controllo congiunto in cui le parti hanno diritti sulle attività nette dell’accordo.

Le partecipazioni in società controllate congiuntamente sono valutate secondo il metodo del patrimonio netto.

Società collegate

Una società collegata è un’impresa nella quale la partecipante esercita un’influenza notevole e che non è né una controllata né una 
joint-venture. L’influenza notevole si presume quando la partecipante:
• detiene, direttamente o indirettamente, almeno il 20% del capitale di un’altra società, 
• oppure è in grado, anche attraverso patti parasociali, di esercitare un‘influenza significativa attraverso:

 – la rappresentanza nell’organo di governo dell’impresa;
 – la partecipazione nel processo di definizione delle politiche, ivi inclusa la partecipazione nelle decisioni relative ai dividendi 

oppure ad altre distribuzioni;
 – l’esistenza di transazioni significative;
 – lo scambio di personale manageriale;
 – la fornitura di informazioni tecniche essenziali.

Le partecipazioni in società collegate sono valutate secondo il metodo del patrimonio netto.

3. Partecipazioni in società controllate in via esclusiva con interessenze di terzi significative

Ai fini della redazione delle successive tabelle, un’interessenza è stata considerata come significativa quando:
• l’interessenza di terzi è maggiore o uguale al 50% del capitale sociale della partecipata;
• i dati contabili della società partecipata sono rilevanti per il lettore del bilancio.

3.1 Interessenze di terzi, disponibilità dei voti dei terzi e dividendi distribuiti ai terzi

(migliaia di euro) 
Denominazioni imprese

Interessenze 
dei terzi %

Disponibilità 
voti dei terzi (1)

Dividendi 
distribuiti 

ai terzi

1. Terna S.p.A. 82,36% 82,36% 334.554

2. SNAM S.p.A. 81,75% 81,75% 715.186

3. Italgas S.p.A. 81,75% 81,75%

(1) Disponibilità dei voti nell’assemblea ordinaria.

3.2 Partecipazioni con interessenze di terzi significative: informazioni contabili
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To
ta

le 
at

tiv
o

Ca
ss

a 
e d

isp
on

ib
ilit

à 
liq

ui
de

At
tiv

ità
 fi

na
nz

ia
rie

At
tiv

ità
 m

at
er

ia
li e

 im
m

at
er

ia
li

Pa
ss

ivi
tà

 fi
na

nz
ia

rie

Pa
tri

m
on

io
 ne

tto

M
ar

gi
ne

 d
i in

te
re

ss
e

M
ar

gi
ne

 d
i in

te
rm

ed
ia

zio
ne

Co
st

i o
pe

ra
tiv

i

Ut
ile

 (P
er

di
ta

) d
ell

a 
op

er
at

ivi
tà

 
co

rre
nt

e a
l lo

rd
o d

ell
e i

m
po

ste

Ut
ile

 (P
er

di
ta

) d
ell

a 
op

er
at

ivi
tà

 
co

rre
nt

e a
l n

et
to

 d
ell

e i
m

po
ste

Ut
ile

 (P
er

di
ta

) d
ei 

gr
up

pi
 d

i 
at

tiv
ità

 in
 vi

a 
di

 d
ism

iss
io

ne
 a

l 
ne

tto
 d

ell
e i

m
po

ste

Ut
ile

 (p
er

di
ta

) d
ell

’es
er

ciz
io

 (1
)

Al
tre

 co
m

po
ne

nt
i r

ed
di

tu
al

i a
l 

ne
tto

 d
ell

e i
m

po
ste

 (2
)

Re
dd

iti
vit

à 
co

m
pl

es
siv

a 
(3

) =
 

(1)
 +

 (2
)

1. Terna S.p.A. 16.152.300 175 1.504.986 12.902.071 9.468.128 3.535.335 (82.967) (99.319) 1.028.074 933.220 627.929 627.929 (12.146) 615.783 

2. SNAM S.p.A. 20.498.071 417 270.800 16.372.886 11.089.845 6.496.683 (176.617) (516.768) 1.640.710 1.256.512 861.448 861.448 (17.072) 844.376 

3. Italgas S.p.A. 5.829.186 119 1.785 4.713.987 3.619.043 1.063.406 (122.795) (123.339) 31.701 (88.473) (70.797) (70.797) 2.654 (68.143) 
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4. Restrizioni significative

Non si rilevano restrizioni significative.

sezione 4 - eventi successivi alla data di riferimento del bilancio

Nel periodo di tempo intercorso tra la data di riferimento del presente bilancio consolidato e la sua approvazione da parte del Consi-
glio di Amministrazione, avvenuta il 31 marzo 2017, non sono intervenuti fatti che comportino una rettifica dei risultati esposti nel bi-
lancio consolidato al 31 dicembre 2016 né si sono verificati fatti di rilevanza tale da richiedere una integrazione all’informativa fornita. 

Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio

Nel mese di marzo CDP ha presentato un’offerta vincolante, in partnership con altri soci, nell’ambito del processo di vendita dei com-
plessi aziendali facenti capo all’Ilva S.p.A. Nel mese di febbraio il Gruppo, attraverso CDP Equity, ha effettuato l’operazione relativa 
a Bonifiche Ferraresi Holding. Tale operazione, il cui investimento prevede l’emissione di un prestito obbligazionario convertibile, si 
concluderà a seguito di una serie di step che condurranno al delisting di Bonifiche Ferraresi e alla quotazione della Holding.

Molteplici, sono, inoltre, le attività in cui è coinvolto il Gruppo, ivi incluse quelle connesse con il Piano Juncker.

Il 15 febbraio 2017, a seguito del rilascio delle prescritte autorizzazioni delle autorità antitrust e di Banca d’Italia, Poste Italiane S.p.A. 
(Poste Italiane) e FSI Investimenti S.p.A., società controllata attraverso CDP Equity S.p.A., hanno perfezionato la cessione a Poste 
Italiane della quota del 30% di FSIA Investimenti S.r.l., società che detiene il 49,5% di SIA, leader nel settore del business della mone-
tica, dei pagamenti e dei servizi di rete.

La controllata Terna Plus, controllata attraverso Terna, in data 2 febbraio 2017, ha firmato un accordo con Planova, società brasiliana 
impegnata nella realizzazione di opere civili e infrastrutturali, finalizzato all’acquisizione di due concessioni per realizzare ed esercire 
complessivamente circa 500 km di infrastrutture elettriche nel Paese sudamericano. Il closing dell’operazione è subordinato al verificarsi 
delle condizioni identificate dalle parti. L’operazione rientra nell’ambito della strategia di Terna per lo sviluppo di reti e infrastrutture elet-
triche all’estero, grazie al know how maturato nel core business della trasmissione elettrica. Le due concessioni, che avranno una durata 
trentennale, porteranno nello Stato del Mato Grosso alla costruzione di 158 km di nuove linee nello Stato del Rio Grande do Sul e 350 
km. Il valore complessivo del contratto è di circa 180 milioni di dollari. L’accordo prevede per il Gruppo Terna la titolarità di concessione 
ed esercizio della linea, mentre tutte le attività di sviluppo, progettazione e costruzione (EPC) saranno affidate a Planova, in qualità di 
‘realizzatore’ per conto di Terna. Il deal consentirà di valorizzare il ruolo industriale di Terna attraverso un progetto di dimensioni e carat-
teristiche coerenti con la strategia aziendale, a supporto della crescita e della creazione di valore nel lungo periodo.

In data 16 marzo 2017 l’Autorità per l’energia elettrica il gas e il sistema idrico ha approvato la Delibera n. 145/2017/ R/gas “Determi-
nazione delle tariffe di riferimento definitive per i servizi di distribuzione e misura del gas, per l’anno 2016” con la quale ha stabilito le 
tariffe definitive per l’anno 2016.

Inoltre l’Autorità, nella stessa seduta, ha approvato anche la Delibera n. 146/2017/ R/gas “Rideterminazione delle tariffe di riferimento 
per i servizi di distribuzione e misura del gas, per gli anni 2009-2015”, con la quale ha rideterminato le tariffe di riferimento definitive 
di 457 località di Italgas Reti per l’anno 2015 e di una località per l’anno 2014.

La controllata Italgas, attiva nel settore della distribuzione del gas naturale, ha valutato che l’impatto di entrambe le Delibere sopra-
citate sul vincolo ricavi del business della distribuzione è da considerarsi marginale e non significativo.

Il 24 marzo 2017 si è conclusa l’offerta pubblica di acquisto volontaria totalitaria incondizionata lanciata dalla controllata Fincantieri 
Oil & Gas S.p.A. e finalizzata all’acquisto di azioni ordinarie di Vard Holdings Limited non già detenute direttamente o indirettamente. 
L’offerta si è conclusa con adesioni pari a n. 215.946.242 azioni che, sommate a quelle già possedute dalla partecipata, hanno portato 
quest’ultima a possedere il 74,45% del capitale sociale di Vard.

sezione 5 - altri asPetti

Principi contabili internazionali omologati al 31 dicembre 2016 e in vigore dal 2016

Come richiesto dallo IAS 8 (Principi contabili, cambiamenti nelle stime contabili ed errori) vengono di seguito riportati i nuovi principi 
contabili internazionali, o le modifiche di principi già in vigore, omologato della Commissione Europea, la cui applicazione è divenuta 
obbligatoria a partire dai bilanci degli esercizi che iniziano il 1° gennaio 2016:
• Regolamento (UE) 2016/1703 della Commissione Europea del 22 settembre 2016, pubblicato in Gazzetta Ufficiale L. 257 del 23 
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settembre, che modifica il regolamento (CE) n.1126/2008 che adotta taluni principi contabili internazionali conformemente al 
regolamento (CE) n.1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda gli International Financial Reporting 
Standard (IFRS) 10 e 12 e il Principio contabili internazionale (IAS) 28, le cui principali modifiche riguardano:

 – IFRS 10 – Bilancio consolidato
Il documento mira a precisare i casi di esenzione alla presentazione del bilancio consolidato, i requisiti per la determinazione di 
un’entità d’investimento e le casistiche di esenzioni al consolidamento delle partecipazioni detenute dalle entità d’investimento.

 – IFRS 12 – Informativa sulle partecipazioni in altre entità
Le modifiche prevedono l’obbligo di informativa che deve essere data dalle entità d’investimento che redigono un bilancio in cui 
le sue controllate sono valutate ai sensi dell’IFRS 10

 – IAS 28 – Partecipazioni in società collegate e joint venture
Le modifiche introducono nuove considerazioni per l’applicazione del metodo del Patrimonio netto, e precisano le condizioni per 
l’esenzione dall’applicazione dello stesso.

• Regolamento (UE) 2015/2173 della Commissione Europea del 24 novembre 2015, pubblicato in Gazzetta Ufficiale L. 307 del 25 
novembre, che adotta Modifiche all’IFRS 11 Contabilizzazione delle acquisizioni di interessenze in attività a controllo congiunto. Le 
modifiche forniscono una guidance sulla contabilizzazione delle acquisizioni di interessenze in attività a controllo congiunto che 
costituiscono una attività aziendale.

• Regolamento (UE) 2015/2231 della Commissione Europea del 2 dicembre 2015, pubblicato in Gazzetta Ufficiale L. 317 del 3 di-
cembre, che adotta Modifiche allo IAS 16 - Immobili, impianti e macchinari e allo IAS 38 Attività immateriali. L’emendamento in 
questione chiarisce quando possa essere appropriato un metodo di ammortamento basato sui ricavi, ovvero sulla base di un piano 
che ammortizzi le attività materiali e immateriali sulla base dei ricavi generati dall’utilizzo delle medesime.

• Regolamento (UE) 2015/2343 della Commissione Europea del 15 dicembre 2015, pubblicato in Gazzetta Ufficiale L. 330 del 16 di-
cembre, che adotta il Ciclo annuale di miglioramenti agli IFRS 2012-2014, le cui principali modifiche riguardano:

 – IFRS 5 - Attività non correnti possedute per la vendita e attività operative cessate 
La modifica introduce guidance specifiche all’IFRS 5 nel caso in cui un’entità riclassifichi un asset dalla categoria held for sale 
alla categoria held for distribution (o viceversa), o quando vengano meno i requisiti di classificazione di un’attività come held 
for distribution.
Le modifiche definiscono che: 
 - tali riclassifiche non costituiscono una variazione a un piano (di vendita o di distribuzione) e pertanto restano validi i criteri 

di classificazione e valutazione;
 - le attività che non rispettano più i criteri di classificazione previsti per l’held for distribution dovrebbero essere trattate allo 

stesso modo di un’attività che cessa di essere classificata come held for sale.
 – IFRS 7 - Strumenti finanziari: informazioni integrative 

L’emendamento disciplina l’introduzione di ulteriore guidance per chiarire se un servicing contract costituisce un coinvolgimen-
to residuo in un’attività trasferita ai fini dell’informativa richiesta in relazione alle attività trasferite. Ulteriormente chiarisce che 
l’informativa sulla compensazione di attività e passività finanziarie non è esplicitamente richiesta per tutti i bilanci intermedi 
tuttavia tale informativa potrebbe essere necessaria per rispettare i requisiti previsti dallo IAS 34, nel caso si tratti di un’infor-
mazione significativa.

 – IAS 19 - Benefici per i dipendenti
Il documento chiarisce che per determinare il tasso di sconto dei post - employment benefits ci si deve riferire a high quality 
corporate bonds emessi nella stessa valuta utilizzata per il pagamento dei benefits e che l’ampiezza del mercato di riferimento 
va pertanto definita in termini di valuta.

 – IAS 34 - Bilanci intermedi
Il documento introduce delle modifiche al fine di chiarire che talune informazioni richieste devono essere inserite nel bilancio 
intermedio (leggasi nell’interim financial statements) o, al limite, in altre parti del fascicolo quali la Relazione (leggasi interim 
financial report), ma con la cautela di inserire nel Bilancio intermedio delle cross reference a tale altra sezione. In tale ultimo 
caso la Relazione deve essere resa disponibile ai lettori del bilancio nella stessa modalità e con gli stessi tempi del bilancio 
intermedio, altrimenti quest’ultimo è da ritenersi incompleto.

• Regolamento (UE) 2015/2406 della Commissione Europea del 18 dicembre 2015, pubblicato in Gazzetta Ufficiale L. 333 del 19 
dicembre, che adotta Modifiche allo IAS 1 - Presentazione del bilancio: Iniziativa di informativa. Nel più ampio processo di miglio-
ramento della disclosure di bilancio, l’emendamento in oggetto apporta talune modifiche allo IAS 1 volte a fornire chiarimenti in 
merito a elementi che possono essere percepiti come impedimenti a una chiara e intellegibile redazione dei bilanci.

• Regolamento (UE) 2015/2441 della Commissione Europea del 18 dicembre 2015, pubblicato in Gazzetta Ufficiale L. 336 del 23 di-
cembre, che adotta Modifiche allo IAS 27 Bilancio separato: Metodo del patrimonio netto nel bilancio separato. L’emendamento 
in oggetto introduce la possibilità di valutare, nel bilancio separato dell’investitore, le partecipazioni in società controllate, control-
late congiuntamente o sottoposte a influenza notevole utilizzando il metodo del patrimonio netto.

• Regolamento (UE) 2015/2113 della Commissione Europea del 23 novembre 2015, pubblicato in Gazzetta Ufficiale L. 306 del 24 no-
vembre, che adotta Modifiche allo IAS 16 -Immobili, impianti e macchinari e allo IAS 41 Agricoltura – Agricoltura: piante fruttifere. 
Per quanto tale emendamento sia di fatto irrilevante per la Società si segnala che la modifica apportata consente nel parificare il 
trattamento contabile da riservare alle piante che sono utilizzate per la coltivazione di prodotti agricoli nel corso di vari esercizi, 
note come piante fruttifere, a quello riservato alle attività materiali di cui allo IAS 16 “Immobili, impianti e macchinari”.

• Regolamento (UE) 29/2015 della Commissione Europea del 17 dicembre 2014, pubblicato in Gazzetta Ufficiale L. 5 del 9 gennaio 
2015, adotta Modifiche allo IAS 19 – Piani a benefici definiti: contributi dei dipendenti. La modifica allo IAS 19 si è resa necessaria 
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per facilitare, nel rispetto di determinate condizioni, la contabilizzazione dei piani a benefici definiti che prevedono la contribu-
zione da parte dei dipendenti o da terzi soggetti. In mancanza di certe condizioni la rilevazione di tali contribuzioni risulta più 
complessa in quanto dovranno essere attribuiti ai singoli periodi del piano mediante il calcolo attuariale della relativa passività

• Regolamento (UE) di omologazione 28/2015: Miglioramenti ai principi contabili internazionali Ciclo 2010-2012. L’obiettivo dei mi-
glioramenti annuali è quello di trattare argomenti necessari relativi a incoerenze riscontrate negli IFRS oppure a chiarimenti di 
carattere terminologico, che non rivestono un carattere di urgenza, ma che sono stati discussi dallo IASB nel corso del ciclo pro-
gettuale iniziato nel 2011. In alcuni casi le modifiche rappresentano chiarimenti o correzioni ai principi in questione (IFRS 8, IAS 
16, IAS 24 e IAS 38), in altri casi le modifiche comportano cambiamenti alle disposizioni vigenti o forniscono ulteriori indicazioni in 
merito alla loro applicazione (IFRS 2 e 3).

L’adozione delle modifiche ai principi sopra menzionati non ha comportato effetti apprezzabili sul bilancio della Società.

Nuovi principi contabili e interpretazioni già emessi e omologati dalla Commissione Europea 
ma non ancora in vigore (data di entrata in vigore a partire dagli esercizi amministrativi che 
inizieranno dal 1° gennaio 2017)

Non sono stati emessi e omologati nuovi principi contabili aventi data di entrata in vigore il 1° gennaio 2017.

Nuovi principi contabili e interpretazioni già emessi e omologati dalla Commissione Europea 
ma non ancora in vigore (data di entrata in vigore a partire dagli esercizi amministrativi che 
inizieranno dal 1° gennaio 2018)

Di seguito sono elencati i nuovi principi e le interpretazioni già emessi e omologati, ma non ancora entrati in vigore e pertanto 
non applicabili per la redazione del bilancio al 31 dicembre 2016 (a meno che, ove consentito, si scelga di adottarli anticipata-
mente):
• Regolamento (UE) 2016/2067 della Commissione Europea del 22 novembre 2016, pubblicato in Gazzetta Ufficiale L. 323 del 29 

novembre 2016, che modifica il regolamento (CE) n. 1126/2008 che adotta taluni principi contabili internazionali conformemente 
al regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio per quanto riguarda l’IFRS 9: l’obiettivo è di migliorare 
l’informativa finanziaria sugli strumenti finanziari affrontando problemi sorti in materia nel corso della crisi finanziaria. In parti-
colare, l’IFRS 9 risponde alla necessità di garantire una transizione verso un modello più lungimirante di rilevazione delle perdite 
attese sulle attività finanziarie.

• Regolamento (UE) 2016/1905 della Commissione Europea del 22 settembre 2016, pubblicato in Gazzetta Ufficiale L. 295 del 29 
ottobre 2016, che modifica il regolamento (CE) n. 1126/2008 che adotta taluni principi contabili internazionali conformemente al 
regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda l’IFRS 15: volto a migliorare la rendi-
contazione contabile dei ricavi e quindi, nel complesso, la comparabilità dei ricavi nei bilanci.

IFRS 9: Strumenti finanziari

Con l’omologazione del principio IFRS 9 da parte della Commissione Europea si completa, e termina, il processo volto alla sosti-
tuzione dello IAS 39. Tale processo si è articolato nelle tre fasi denominate: “classification and measurement”, “impairment”, 
“hedge accounting”. Rimane da ultimare la revisione delle regole di contabilizzazione delle coperture generiche (c.d. “macro hedge 
accounting”), per le quali lo IASB ha deciso di avviare un progetto separato rispetto all’IFRS 9.

In estrema sintesi, le principali novità del nuovo principio riguardano:
• la classificazione e la misurazione degli strumenti di debito, basata sull’analisi contestuale del modello di gestione adottato (c.d. 

“business model”) e delle caratteristiche dei flussi di cassa contrattuali generati dallo strumento, prevede tre categorie contabili: 
attività finanziarie valutate al costo ammortizzato, attività finanziarie valutate al fair value con le variazione rilevate a conto eco-
nomico (c.d. “FVTPL”), e attività finanziarie valutate al fair value con contropartita la riserva di patrimonio netto (c.d. “FVOCI”). Ri-
spetto all’attuale IAS 39, vengono eliminati i portafogli delle attività finanziarie disponibili per la vendita e delle attività finanziarie 
detenute sino a scadenza, nonché la possibilità di effettuare lo scorporo dei derivati impliciti dai contratti ibridi per le sole attività 
finanziarie. Per le passività finanziarie restano invece confermate le attuali regole di classificazione e di misurazione definite dallo 
IAS 39;

• la classificazione degli strumenti di capitale nella categoria FVTPL, a meno che non venga esercitata l’opzione di classificazione 
nella categoria FVOCI per gli strumenti di capitale non detenuti per finalità di trading;

• la contabilizzazione del c.d. “own credit risk” (ossia la variazione di valore delle passività finanziarie designate alla fair value option 
ascrivibile alla variazione del proprio merito creditizio) che viene effettuata in contropartita a riserva di patrimonio netto, anziché 
a conto economico come attualmente previsto dal principio IAS 39;

• la presenza di un unico modello di impairment, da applicare a tutte le attività finanziarie non valutate al fair value con controparti-
ta il conto economico, basato su sul concetto di perdita attesa (c.d. “Expected credit loss”) rispetto al precedente concetto di perdi-
ta subita (c.d. “Incurred loss”). Obiettivo del nuovo approccio di svalutazione è quello di garantire un più immediato riconoscimento 
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delle perdite rispetto all’attuale modello “Incurred loss” previsto dallo IAS 39, in base al quale le rettifiche devono essere rilevate 
qualora si riscontrino evidenze obiettive di perdita di valore successivamente all’iscrizione iniziale dell’attività. Nel dettaglio, il 
nuovo modello prevede che le attività finanziarie vengano allocate in tre distinti “stage” in ordine crescente di deterioramento del 
merito creditizio:

 – stage 1: comprende le attività finanziarie performing per le quali non si è osservato un significativo deterioramento del merito 
creditizio rispetto alla data di rilevazione iniziale. Tali attività sono valutate sulla base di una perdita attesa a un anno;

 – stage 2: comprende le attività finanziarie performing che hanno subito un significativo deterioramento del merito creditizio 
rispetto alla rilevazione iniziale. Tali attività sono invece valutate sulla base della perdita attesa su tutta la vita residua dell’at-
tività finanziaria;

 – stage 3: comprende le attività finanziarie deteriorate che, avendo anch’esse subito un significativo incremento del rischio di 
credito rispetto alla rilevazione iniziale, sono pertanto valutate sulla base della perdita attesa lungo tutta la vita residua dell’at-
tività finanziaria;

• il riconoscimento e la rilevazione delle relazioni di copertura (c.d. “hedge accounting”), con l’obiettivo di garantire un maggiore 
allineamento tra le operazioni di coperture contabili e le relazioni di copertura di tipo gestionale (o economico) poste in essere 
dalla funzione di Risk Management;

• l’impossibilità di interrompere volontariamente una relazione di copertura contabile nel caso in cui permanga l’obiettivo della 
copertura da parte del Risk Management .

L’applicazione obbligatoria del principio è prevista a partire dal 1° gennaio 2018, con possibilità di applicazione anticipata di tutto il 
principio o delle sole modifiche correlate al trattamento contabile dell’“own credit risk” per le passività finanziarie designate al fair 
value.

Nel corso del secondo semestre 2016, CDP ha avviato, con il supporto di una primaria società di consulenza, uno specifico progetto 
di implementazione delle nuove previsioni contabili in oggetto.

Al fine di assicurare uniformità nell’attuazione delle nuove previsioni contabili all’interno del Gruppo CDP, in linea con le raccomanda-
zioni delle Autorità internazionali, tale progetto include la Capogruppo e le società soggette a direzione e coordinamento.

Il progetto è strutturato in più fasi in modo da consentire al Gruppo non solo di recepire le novità contabili ma anche di attivare 
cambiamenti relativi alle strategie di business e all’operatività aziendale introdotti dal principio stesso, e disegnare, quindi, soluzioni 
ottimali per tutte le Aree aziendali coinvolte entro la data di adozione obbligatoria.

La realizzazione del progetto è basato sul coinvolgimento trasversale delle diverse unità organizzative sia della Capogruppo sia delle 
società rientranti nel perimetro, quali Amministrazione Bilancio e Segnalazioni, Risk Management, Business, Finance, ITC, Pianifica-
zione, Controllo di Gestione e Organizzazione.

Il processo di adeguamento al nuovo principio contabile è organizzato in 3 cantieri, in linea con i punti cardine in cui si articola il nuovo 
principio ossia: “Classification & Measurement” (distinto a sua volta in relazione al comparto titoli e crediti), “Impairment” ed “Hedge 
Accounting”. Per ciascun cantiere viene utilizzato lo stesso approccio metodologico che si articola in 3 fasi: Assessment, Design, e 
Implementation.

La fase di “Assessment” è volta a individuare i macro impatti contabili sui processi e sui sistemi IT.

La fase di “Design” ha come obiettivo l’individuazione delle possibili soluzioni per le decisioni strategiche, la definizione dei modelli 
target di valutazione, la definizione delle specifiche funzionali per l’implementazione dei sistemi IT.

L’ultima fase di “Implementation” è finalizzata all’implementazione dei sistemi IT e al calcolo degli impatti dovuti alla first time adop-
tion (FTA).

Gli effetti contabili derivanti dalla prima applicazione del nuovo principio verranno contabilizzati in contropartita al Patrimonio netto 
il 1 gennaio 2018.

Alla data di redazione del presente bilancio, risulta sostanzialmente completata la fase di Assessment per il cantiere “Classification & 
Measurement” e “Impairment”, nella quale sono stati individuati i macro-impatti derivanti dall’adozione del nuovo IFRS9.

Per il cantiere “Classification & Measurement” è stata effettuata innanzi tutto un’analisi dei portafogli in essere (Crediti e Titoli) 
alla data di chiusura dell’esercizio precedente e una conseguente strutturazione degli stessi in sottocategorie omogenee che 
permettessero uno studio organico dei prodotti aventi caratteristiche analoghe, rispetto a quelli caratterizzati da clausole parti-
colari. È stata avviata inoltre, un’attività di analisi di specifiche clausole e fattispecie.

Il cantiere Impairment si è focalizzato sull’analisi preliminare di tutti gli aspetti rilevanti del principio, ivi inclusi gli aspetti inerenti la 
stage allocation, la significant deterioration e le expected losses.
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Le analisi fino a ora condotte hanno evidenziando l’area dei crediti come quella che sarà caratterizzata da un maggiore impatto, 
confermando le aspettative del sistema bancario in merito alla significatività dei cambiamenti introdotti dal nuovo principio, in parti-
colar modo per il nuovo modello di impairment con conseguente incremento delle svalutazioni rispetto a quelle stimate con l’attuale 
modello di calcolo. 

Il progetto, di cui è in corso la fase di Design, proseguirà con la fase di Implementation che si concluderà entro il 31 dicembre 2017, di 
cui si darà informativa nelle successive Relazioni Finanziarie, Semestrale e Annuale.

Il progetto prevede, infine, un’ulteriore una fase di coordinamento con le società controllate non soggette a D&C del Gruppo CDP.

IFRS 15: Ricavi generati dai contratti con la clientela

Il principio, pubblicato dallo IASB in data 28 maggio 2014, ha introdotto un unico modello per la rilevazione di tutti i ricavi derivanti dai 
contratti stipulati con la clientela e sostituisce i precedenti standard/interpretazioni sui ricavi (IAS 18, IAS 11, IFRIC 13, IFRIC 15, IFRIC 
18, SIC 31). In base a tale modello, l’entità deve riconoscere i ricavi in base al compenso che ci si attende di ricevere a fronte dei bene 
i dei servizi forniti, determinato sulla base dei seguenti cinque passaggi:
1) identificazione del contratto, definito come un accordo avente sostanza commerciale tra due o più pari in grado di generare diritti 

e obbligazioni;
2) individuazione delle singole obbligazioni (“performance obligations”) contenute nel contratto;
3) determinazione del prezzo della transazione, ossia il corrispettivo atteso per il trasferimento al cliente dei beni o dei servizi;
4) allocazione del prezzo delle transazioni a ciascuna “performance obligations”, sulla base dei prezzi di vendita della singola obbli-

gazione (“stand-alone selling price”);
5) riconoscimento dei ricavi allocati alla singola obbligazione quando la stessa viene regolata, ossia quando il cliente ottiene il 

controllo dei bene e dei servizi. Detto riconoscimento tiene conto del fatto che alcuni servizi possono essere resi in uno specifico 
momento oppure nel corso di un periodo temporale.

La Capogruppo non ha avviato una formale attività di valutazione degli impatti derivanti dall’applicazione del nuovo principio in 
esame, che comunque si prevedono essere non significanti.

Principi contabili, emendamenti e interpretazioni non ancora omologati dall’Unione europea 
alla data di riferimento del presente bilancio

Alla data di approvazione del presente bilancio, risultano emanati dallo IASB, ma non ancora omologati dall’Unione europea, taluni 
principi contabili, interpretazioni ed emendamenti, tra i quali si segnalano:
• IFRS 14: Regulatory deferral accounts;
• IFRS 16: Leases;
• IFRIC 22: Foreign currency transactions and advance consideration;
• Amendments to IFRS 10 Consolidated financial statements and IAS 28, Investments in associates and joint ventures: Sale or con-

tribution of assets between an Investor and its Associate or Joint Venture;
• Amendments to IAS 12: Income taxes on recognition of deferred tax assets for unrealized losses;
• Amendments to IAS 7: Statement of cash flows on disclosure initiative;
• Amendments to IFRS 2: Classification and measurement of share-based payment transactions;
• Amendments to IFRS 4: Applying IFRS 9 Financial Instruments with IFRS 4 insurance contracts;
• Amendments to IAS 40: Investment property relating to transfers of investment property;
• Clarifications on IFRS 15: Revenue from contracts with customers;
• Annual improvements 2014-2016.

IFRS 16: Leases

In data 13 gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 16 (Leases) che è destinato a sostituire l’attuale principio contabile 
IAS 17, nonché le interpretazioni IFRIC 4 (Determining whether an Arrangement contains a Lease), SIC 15 (Operating Leases - Incen-
tives) e SIC 27 (Evaluating the Substance of Transactions Involving the Legal Form of a Lease). Il nuovo principio fornisce una nuova 
definizione di lease e introduce un criterio basato sul controllo (c.d. “right of use”) di un bene per distinguere i contratti di leasing dai 
contratti per servizi, individuando quali discriminanti: l’identificazione del bene, il diritto di sostituzione dello stesso, il diritto a otte-
nere sostanzialmente tutti i benefici economici rivenienti dall’uso del bene e il diritto di dirigere l’uso del bene sottostante il contratto. 
L’obiettivo è quello di garantire una maggiore comparabilità tra i bilanci a causa della diversa contabilizzazione applicata tra leasing 
operativo e leasing finanziario. Il principio stabilisce un modello unico di riconoscimento e valutazione dei contratti di leasing per il 
locatario (lessee) che prevede l’iscrizione del bene oggetto di lease anche operativo nell’attivo con contropartita un debito finanziario, 
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fornendo inoltre la possibilità di non riconoscere come leasing i contratti che hanno ad oggetto i “low-value assets” e i leasing con una 
durata del contratto pari o inferiore ai 12 mesi. Al contrario, il nuovo principio non prevede modifiche significative per i locatori. Gli 
amministratori non si attendono che l’applicazione dell’IFRS 16 possa avere un impatto significativo sulla contabilizzazione dei con-
tratti di leasing e sulla relativa informativa riportata nel bilancio consolidato del Gruppo. Tuttavia, non è possibile fornire una stima 
ragionevole degli effetti finché il Gruppo non avrà completato un’analisi dettagliata dei relativi contratti.

Il nuovo principio si applica a partire dal 1° gennaio 2018, con la possibilità prevista di applicazione anticipata, mentre il processo di 
omologazione da parte dell’Unione europea è tuttora in corso.

Altre informazioni

Il Consiglio di Amministrazione del 31 marzo 2017 ha approvato il bilancio consolidato 2016 del Gruppo CDP autorizzandone la pubbli-
cazione e la diffusione che avverrà nei tempi e secondo le modalità previste dalla normativa vigente applicabile a CDP.

Riesposizione dei dati comparativi al 31 dicembre 2015

Si è provveduto a riesporre i dati di confronto, riferiti al 31 dicembre 2015, per effetto delle modifiche apportate al proprio bilancio 
da parte di ENI S.p.A., società assoggettata a influenza notevole da parte della Capogruppo CDP. Queste ultime hanno avuto ad 
oggetto:
• l’adozione del Successful Effort Method (SEM): in sintesi, per effetto dell’applicazione del SEM, i costi relativi all’attività esplorativa 

non saranno più imputati all’attivo patrimoniale e ammortizzati integralmente nell’esercizio di sostenimento, ma saranno imputati 
all’attivo patrimoniale come “unproved” asset, in attesa di valutare l’esito delle attività di esplorazione e valutazione nelle aree di 
riferimento. Se al termine di tale valutazione si accerta che il risultato è negativo (nessun ritrovamento di idrocarburi) o che il ritro-
vamento non è sufficientemente significativo per giustificarne lo sviluppo, i relativi costi esplorativi ”sospesi” all’attivo patrimoniale 
in attesa di valutazione, sono imputati a conto economico come write-off. Se, al contrario, è accertata la presenza di riserve certe 
di petrolio e/o gas naturale, i relativi costi esplorativi capitalizzati come unproved asset sono riclassificati come “proved” asset. 
Differentemente, continueranno a essere imputati a conto economico nell’esercizio di sostenimento i costi esplorativi afferenti ad 
attività geologiche e geofisiche;

• la riesposizione dei saldi della controllata Versalis per effetto del venir meno dei presupposti per la qualificazione di questi ultimi 
come disposal group e discontinued operation. Questa circostanza ha comportato la necessità di rideterminare il valore di iscrizio-
ne della Versalis sulla base del relativo valore recuperabile, rappresentato dal maggiore tra il fair value al netto dei costi di vendita 
e il valore d’uso, in luogo del criterio di valutazione, previsto per i disposal group, rappresentato dal minore tra il valore di iscrizione 
e il relativo fair value dedotti gli oneri di vendita.

In base alle disposizioni dello IAS 8 “Principi contabili, cambiamenti nelle stime contabili ed errori”, l’adozione del SEM rappresenta 
una modifica volontaria di una accounting policy, giustificata dall’allineamento alle prassi di settore e volta a fornire un’informativa 
di bilancio non solo attendibile, ma maggiormente significativa, i cui effetti sono applicati retroattivamente. I valori patrimoniali, 
economici e finanziari dei periodi comparativi presentati sono stati rideterminati a seguito dell’adozione del SEM, nonché della 
riesposizione dei dati di Versalis.
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L’impatto quantitativo sulle voci di bilancio interessate è riportato nelle tabelle di seguito riportate:

Stato patrimoniale consolidato al 31 dicembre 2015 riesposto

(migliaia di euro) 
Voci dell’attivo

31/12/2015 31/12/2015 
Riesposto

Differenze

 10. Cassa e disponibilità liquide 781 781

 20. Attività finanziarie detenute per la negoziazione 936.784 936.784

 30. Attività finanziarie valutate al fair value 219.713 219.713

 40. Attività finanziarie disponibili per la vendita 6.535.451 6.535.451

 50. Attività finanziarie detenute sino alla scadenza 26.073.862 26.073.862

 60. Crediti verso banche 28.941.822 28.941.822

- di cui: patrimonio separato 406.692 406.692

 70. Crediti verso clientela 261.044.293 261.044.293

 80. Derivati di copertura 1.575.794 1.575.794

100. Partecipazioni 17.199.965 18.172.243 972.278

110. Riserve tecniche a carico dei riassicuratori 465.015 465.015

120. Attività materiali 34.621.757 34.621.757

130. Attività immateriali 7.939.406 7.939.406

- di cui: avviamento 649.775 649.775

140. Attività fiscali: 2.140.966 2.140.966

a) correnti 769.965 769.965

b) anticipate 1.371.001 1.371.001

150. Attività non correnti e gruppi di attività in via di dismissione 24.479 24.479

160. Altre attività 10.178.235 10.178.235

Totale dell’attivo 397.898.323 398.870.601 972.278

(migliaia di euro) 
Voci del passivo e del patrimonio netto

31/12/2015 31/12/2015 
Riesposto

Differenze

 10. Debiti verso banche 23.522.539 23.522.539

- di cui garantiti da patrimonio separato 400.003 400.003

 20. Debiti verso clientela 291.800.245 291.800.245

 30. Titoli in circolazione 30.086.359 30.086.359

 40. Passività finanziarie di negoziazione 240.599 240.599

 60. Derivati di copertura 1.002.005 1.002.005

 70. Adeguamento di valore delle passività finanziarie oggetto di copertura generica (+/-) 43.273 43.273

 80. Passività fiscali: 3.924.096 3.924.096

a) correnti 311.971 311.971

b) differite 3.612.125 3.612.125

 90. Passività associate ad attività in via di dismissione 6.782 6.782

100. Altre passività 8.033.675 8.033.675

110. Trattamento di fine rapporto del personale 227.602 227.602

120. Fondi per rischi e oneri: 2.623.115 2.623.115

b) altri fondi 2.623.115 2.623.115

130. Riserve tecniche 2.806.699 2.806.699

140. Riserve da valutazione 2.078.844 2.157.614 78.770

170. Riserve 15.953.021 16.845.229 892.208

190. Capitale 3.500.000 3.500.000

200. Azioni proprie (-) (57.220) (57.220)

210. Patrimonio di pertinenza di terzi (+/-) 14.354.463 14.354.463

220. Utile (Perdita) del periodo (2.247.774) (2.246.474) 1.300

Totale del passivo e del patrimonio netto 397.898.323 398.870.601 972.278
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Conto economico consolidato al 31 dicembre 2015 riesposto

(migliaia di euro) 
Voci

31/12/2015 31/12/2015 
Riesposto

Differenze

 10. Interessi attivi e proventi assimilati 6.130.658 6.130.658

 20. Interessi passivi e oneri assimilati (5.579.857) (5.579.857)

 30. Margine di interesse 550.801 550.801

 40. Commissioni attive 88.453 88.453

 50. Commissioni passive (1.664.952) (1.664.952)

 60. Commissioni nette (1.576.499) (1.576.499)

 70. Dividendi e proventi simili 9.140 9.140

 80. Risultato netto dell’attività di negoziazione 638.556 638.556

 90. Risultato netto dell’attività di copertura (2.702) (2.702)

100. Utili (perdite) da cessione o riacquisto di: 540.414 540.414

a) crediti 68.925 68.925

b) attività finanziarie disponibili per la vendita 471.479 471.479

c) attività finanziarie detenute sino alla scadenza 10 10

110. Risultato netto delle attività e passività finanziarie valutate al fair value 63.216 63.216

120. Margine di intermediazione 222.926 222.926

130. Rettifiche/riprese di valore nette per deterioramento di: (116.080) (116.080)

a) crediti (119.671) (119.671)

b) attività finanziarie disponibili per la vendita (2.635) (2.635)

d) altre operazioni finanziarie 6.226 6.226

140. Risultato netto della gestione finanziaria 106.846 106.846

150. Premi netti 113.916 113.916

160. Saldo altri proventi/oneri della gestione assicurativa (185.075) (185.075)

170. Risultato netto della gestione finanziaria e assicurativa 35.687 35.687

180. Spese amministrative: (6.144.903) (6.144.903)

a) spese per il personale (1.720.529) (1.720.529)

b) altre spese amministrative (4.424.374) (4.424.374)

190. Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri (135.293) (135.293)

200. Rettifiche/riprese di valore nette su attività materiali (1.320.941) (1.320.941)

210. Rettifiche/riprese di valore nette su attività immateriali (504.015) (504.015)

220. Altri oneri/proventi di gestione 10.073.491 10.073.491

230. Costi operativi 1.968.339 1.968.339

240. Utili (Perdite) delle partecipazioni (2.342.452) (2.341.152) 1.300

270. Utili (Perdite) da cessione di investimenti (12.926) (12.926)

280. Utile (Perdita) della operatività corrente al lordo delle imposte (351.352) (350.052) 1.300

290. Imposte sul reddito dell’esercizio dell’operatività corrente (514.523) (514.523)

300. Utile (Perdita) della operatività corrente al netto delle imposte (865.875) (864.575) 1.300

310. Utile (Perdita) dei gruppi di attività in via di dismissione al netto delle imposte 7.283 7.283

320. Utile (Perdita) di esercizio (858.592) (857.292) 1.300

330. Utile (Perdita) di esercizio di pertinenza di terzi 1.389.182 1.389.182

340. Utile (Perdita) di esercizio di pertinenza della Capogruppo (2.247.774) (2.246.474) 1.300
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A.2 - Parte relativa alle principali voci di bilancio
Il bilancio consolidato del Gruppo CDP al 31 dicembre 2016 è stato predisposto applicando gli stessi principi contabili utilizzati per la 
redazione del bilancio consolidato dell’esercizio precedente, integrati con le modifiche omologate e in vigore a partire dall’esercizio 
2016, così come illustrato nella Sezione 5 – Altri aspetti, A.1 Parte Generale.

Nelle pagine seguenti vengono descritti i principi contabili adottati nella redazione del presente bilancio consolidato.

1 - attività finanziarie detenute Per la negoziazione

Nella presente voce figurano le attività finanziarie, indipendentemente dalla loro forma tecnica (titoli di debito, titoli di capitale, quo-
te di O.I.C.R., finanziamenti, derivati) aventi le seguenti caratteristiche:
• sono acquistate al fine di essere rivendute nel breve periodo per trarre profitti a seguito delle variazioni dei prezzi,
• fanno parte di un portafoglio di specifici strumenti finanziari che sono gestiti unitariamente e per i quali c’è evidenza di una recente 

ed effettiva manifestazione di una realizzazione di utili nel breve termine,
• sono derivati (ad eccezione dei derivati designati come strumenti di copertura ai fini contabili).

Sono ricompresi anche contratti derivati aventi fair value positivo, che non sono parte di efficaci relazioni di copertura contabile, ma 
gestionalmente collegati ad attività/passività finanziarie tra loro correlate valutate al fair value con i risultati valutativi iscritti nel 
conto economico, sulla base della facoltà riconosciuta alle società (c.d. “Fair value option”).

La voce include, inoltre, i contratti derivati incorporati in strumenti finanziari, o in altre forme contrattuali, che sono stati oggetto di 
scorporo dal contratto primario e oggetto di rilevazione separata in quanto:
• presentano caratteristiche economiche e rischi non strettamente correlati con il contratto primario;
• gli strumenti incorporati, anche se separati, soddisfano la definizione di derivato; e
• gli strumenti ibridi, cui appartengono i derivati, non sono valutati al fair value con le variazioni imputate a conto economico.

In caso di separazione, i contratti primari vengono contabilizzati secondo la propria categoria di appartenenza. 

Qualora sussistano le condizioni per la separazione di un derivato incorporato, ma non è possibile determinare separatamente il va-
lore del derivato incorporato dal contratto primario, l’intero contratto ibrido viene trattato come un’attività o una passività finanziaria 
valutata al fair value.

L’iscrizione iniziale delle attività finanziarie detenute per la negoziazione avviene alla data di stipula per i contratti derivati, alla data 
di regolamento per i titoli di debito, titoli di capitale, quote di O.I.C.R., e data di erogazione per i finanziamenti. Fanno eccezione i titoli 
la cui consegna non è regolata sulla base di convenzioni previste dal mercato di riferimento, per i quali la prima rilevazione avviene 
alla data di sottoscrizione.

All’atto della rilevazione iniziale, le attività finanziarie detenute per la negoziazione vengono rilevate al fair value che corrisponde, 
generalmente, al corrispettivo della transazione, al netto dei costi o proventi di transazione che sono immediatamente contabilizzati 
a conto economico. 

La valutazione successiva alla rilevazione iniziale viene effettuata al fair value con gli effetti valutativi imputati nella voce “Risultato 
netto dell’attività di negoziazione” di conto economico. Il fair value è determinato sulla base dei prezzi ufficiali rilevati alla data di 
chiusura del bilancio per gli strumenti finanziari quotati in mercati attivi. Per gli strumenti finanziari, inclusi i titoli di capitale, non 
quotati in mercati attivi, il fair value viene determinato facendo ricorso a tecniche di valutazione e a dati rilevabili sul mercato, quali 
quotazione su mercati attivi di strumenti similari, calcoli di flussi di cassa scontati, modelli di determinazione del prezzo delle opzioni, 
valori rilevati in recenti transazioni comparabili. Per i titoli di capitale e i relativi strumenti derivati, se il fair value ottenuto da valuta-
zioni tecniche non è attendibilmente determinabile, gli strumenti finanziari sono valutati al costo e rettificati in presenza di perdite 
per riduzione di valore. Se il fair value di un’attività finanziaria diventa negativo, tale attività viene contabilizzata nella voce “Passività 
finanziaria detenuta per la negoziazione” di stato patrimoniale.

I dividendi su uno strumento rappresentativo di capitale detenuto per la negoziazione sono rilevati nella voce “Dividendi e proventi 
simili” di conto economico, quando sorge il diritto a riceverne il pagamento.

L’eliminazione dallo stato patrimoniale delle attività finanziarie detenute per la negoziazione avviene al momento dell’incasso, ovvero 
quando i diritti contrattuali relativi ai flussi finanziari siano scaduti o in presenza di transazioni di cessione che trasferiscano a terzi 
tutti i rischi e tutti i benefici connessi alla proprietà dell’attività trasferita. Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte 
prevalente dei rischi e benefici relativi alle attività finanziarie cedute, queste continueranno a essere iscritte in bilancio del Gruppo 
CDP, ancorché giuridicamente la titolarità delle attività stesse sia stata effettivamente trasferita.

Deputati Senato del 

r i•i!!.'r!LATURA - DISEGN! rn .!CUMENTI - DOC. 

–    398    –



Nota integrativa

Relazione Finanziaria Annuale 2016 325

Gli utili e le perdite realizzati sulla cessione o sul rimborso, nonché le plusvalenze e minusvalenze da valutazione derivanti dalle varia-
zioni del fair value di strumenti appartenenti al portafoglio di negoziazione, sono ricondotti nella voce “Risultato netto dell’attività di 
negoziazione” di conto economico. Fanno eccezione i contratti derivati connessi con la c.d. “Fair value option” le cui variazioni di fair 
value sono iscritte nella voce di conto economico “Risultato netto delle attività e passività finanziarie valutate al fair value”.

2 - attività finanziarie disPonibili Per la vendita

Nella presente voce figurano titoli obbligazionari (inclusi i contratti primari degli strumenti ibridi dopo lo scorporo del derivato incorpora-
to), titoli azionari (rappresentati da investimenti partecipativi non gestiti con finalità di negoziazione e non qualificabili come di controllo, 
collegamento o controllo congiunto, inclusi gli investimenti di private equity e in fondi di private equity), quote di O.I.C.R. e finanziamenti. 

La voce in esame rappresenta, ai sensi dello IAS 39, una categoria residuale che non comprende derivati e attività finanziarie classi-
ficate come “Crediti”, “Attività finanziarie detenute fino alla scadenza”, “Attività finanziarie detenute per la negoziazione” e “Attività 
finanziarie valutate al fair value”. 

L’iscrizione iniziale della voce in esame avviene alla data di regolamento per i titoli di debito, titoli di capitale e quote di O.I.C.R.; 
ovvero alla data di erogazione nel caso di finanziamenti.

Il valore dell’iscrizione iniziale delle attività finanziarie avviene al fair value che corrisponde, generalmente, al corrispettivo della 
transazione, comprensivo degli eventuali oneri e proventi accessori attribuibili alla transazione. Nei casi in cui tale corrispettivo sia 
diverso dal fair value, l’attività finanziaria viene comunque iscritta al suo fair value e la differenza tra i due valori viene registrata a 
conto economico.

La valutazione successiva alla rilevazione iniziale viene effettuata al fair value determinato sulla base dei prezzi ufficiali rilevati alla 
data di chiusura del bilancio per gli strumenti finanziari quotati in mercati attivi. Per gli strumenti finanziari, inclusi i titoli di capitale, 
non quotati in mercati attivi, il fair value viene determinato facendo ricorso a tecniche di valutazione e a dati rilevabili sul mercato, 
quali quotazioni su mercati attivi di strumenti similari, calcoli di flussi di cassa scontati, valori rilevati in recenti transazioni compa-
rabili. Se il fair value dei titoli di capitale non quotati in mercati attivi non è attendibilmente determinabile, tali titoli sono valutati al 
costo e rettificati in presenza di perdite per riduzione di valore.

Gli utili o le perdite non realizzati sulle attività finanziarie disponibili per la vendita sono registrati in apposita riserva di stato patrimo-
niale denominata “Riserva da valutazione”, al netto dell’effetto fiscale, ed esposti anche nel Prospetto della redditività complessiva, 
fino al momento in cui l’attività finanziaria non viene cancellata o non viene rilevata una perdita durevole di valore. Gli interessi sui 
titoli di debito e sui crediti vengono registrati a conto economico secondo il criterio del costo ammortizzato sulla base del tasso d’in-
teresse effettivo, ossia il tasso che attualizza esattamente gli incassi futuri stimati lungo la vita attesa dello strumento finanziario al 
valore contabile netto dell’attività finanziaria.

A ogni chiusura di bilancio, o di situazioni infrannuali, le attività finanziarie disponibili per la vendita sono sottoposte a una verifica 
volta a individuare l’esistenza di obiettive ragioni che ne facciano rilevare una riduzione del valore. 

In caso di un’obiettiva evidenza che l’attività finanziaria disponibile per la vendita possa aver subito una riduzione di valore (c.d. 
Impairment), la perdita cumulata, che è stata rilevata inizialmente nella voce “Riserve da valutazione” del Patrimonio netto, viene 
trasferita nella voce “Rettifiche/Riprese di valore nette per deterioramento di attività finanziarie disponibili per la vendita” di conto 
economico. Nel caso in cui uno strumento rappresentativo di capitale presenti una riduzione di fair value significativa o prolungata al 
di sotto del suo costo iniziale, viene rilevata nel conto economico tale perdita di valore. A tal fine, il Gruppo CDP ritiene significativa 
una riduzione del fair value superiore al 40% del valore d’iscrizione iniziale, e prolungata una riduzione continuativa dello stesso per 
un periodo superiore a 24 mesi. 

La perdita di valore è contabilizzata nel momento in cui il costo di acquisizione (al netto di qualsiasi rimborso di capitale e ammorta-
mento) di un’attività finanziaria disponibile per la vendita eccede il suo fair value stimato alla data di riferimento. L’importo trasferito 
a conto economico risulta pertanto pari alla differenza tra il valore di carico in bilancio dell’attività e la stima del fair value corrente. 

Sono ammesse riclassifiche esclusivamente verso le categorie “Attività finanziare detenute sino alla scadenza” e “Crediti” qualora ne 
ricorrano le condizioni per l’iscrizione. Il valore di trasferimento è rappresentato dal fair value al momento della riclassifica. 

Se successivamente alla rilevazione a conto economico di una perdita per riduzione di valore il fair value di un titolo di debito dispo-
nibile per la vendita dovesse aumentare per effetto di un miglioramento del merito creditizio della controparte, viene effettuata una 
ripresa di valore rilevando il corrispondente importo sempre nella voce di conto economico “Rettifiche/Riprese di valore nette per 
deterioramento di attività finanziarie disponibili per la vendita”. Le eventuali riprese di valore su investimenti in strumenti rappresen-
tativi di capitale non sono contabilizzate con contropartita il Patrimonio netto. L’ammontare della ripresa non può superare, in ogni 
caso, il costo ammortizzato che lo strumento avrebbe avuto in assenza di precedenti rettifiche.
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I dividendi su uno strumento rappresentativo di capitale disponibile per la vendita sono rilevati nella voce “Dividendi e proventi simili” 
di conto economico, quando sorge il diritto a riceverne il pagamento.

L’eliminazione dallo stato patrimoniale delle attività finanziarie disponibili per la vendita avviene al momento dell’incasso ovvero al-
lorquando i diritti contrattuali relativi ai flussi finanziari siano scaduti o in presenza di transazioni di cessione che trasferiscano a terzi 
tutti i rischi e tutti i benefici connessi alla proprietà dell’attività trasferita. Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte 
prevalente dei rischi e benefici relativi alle attività finanziarie cedute, queste continueranno a essere iscritte in bilancio, ancorché 
giuridicamente la titolarità delle attività stesse sia stata effettivamente trasferita.

Nel caso in cui un titolo disponibile per la vendita viene dismesso o cancellato la relativa variazione di valore cumulata e non rea-
lizzata iscritta nel Patrimonio netto viene imputata nella voce di conto economico “Utile (perdita) da cessione di attività finanziarie 
disponibili per la vendita”. In caso di dismissioni parziali, il rigiro a conto economico della Riserva da valutazione è effettuato sulla 
base della metodologia del FIFO.

3 - attività finanziarie detenute sino alla scadenza

Sono incluse nella presente voce le attività finanziarie quotate in mercati regolamentati, che presentano pagamenti contrattuali fissi 
o determinabili, aventi scadenza fissa, e per le quali vi è l’effettiva intenzione e capacità di detenerle fino a scadenza. 

Se a seguito di un cambiamento della volontà o capacità sono avvenute vendite anticipate o riclassifiche in altro portafoglio di attivi-
tà di una porzione rilevante delle attività finanziarie detenute sino a scadenza rispetto al portafoglio nel suo complesso, vi è l’obbligo 
di riclassificare l’intero portafoglio tra le “Attività finanziarie disponibili per la vendita” e l’impossibilità di utilizzo del medesimo por-
tafoglio per almeno due anni (c.d. “Clausola di penalizzazione” o “Tainting rule”). 

L’iscrizione iniziale delle attività finanziarie detenute sino alla scadenza avviene alla data di regolamento per i titoli di capitale, e alla 
data di erogazione per i finanziamenti. 

La rilevazione iniziale avviene al fair value, che è normalmente pari al corrispettivo della transazione, comprensivo degli eventuali 
oneri e proventi accessori attribuibili alla transazione. Nei casi in cui il corrispettivo sia diverso dal fair value, l’attività finanziaria viene 
iscritta al suo fair value e la differenza tra il corrispettivo e il fair value viene registrata nel conto economico.

Successivamente alla rilevazione iniziale, tali attività sono valutate al costo ammortizzato, pari al valore di prima iscrizione al netto 
dei rimborsi di capitale e dell’ammortamento della differenza tra l’ammontare iniziale e quello rimborsabile a scadenza, calcolato col 
metodo del tasso di interesse effettivo. Il tasso di interesse effettivo è il tasso che attualizza il flusso dei pagamenti futuri stimati per la 
durata attesa dell’attività finanziaria, in modo da ottenere esattamente il valore contabile netto all’atto della rilevazione iniziale, che 
comprende sia i costi di transazione direttamente attribuibili sia i compensi pagati o ricevuti tra i contraenti.

In presenza di un’obiettiva evidenza di riduzione di valore dell’attività, l’importo di tale perdita è rilevata nella voce di conto economi-
co “Rettifiche/riprese di valore nette per deterioramento di attività finanziarie detenute sino alla scadenza”. Tale perdita è misurata 
come differenza tra il valore contabile dell’attività e il valore attuale dei futuri flussi di cassa stimati, attualizzati al tasso di interesse 
effettivo originario dell’attività finanziaria. Se, in un esercizio successivo, l’ammontare della perdita per riduzione di valore diminuisce 
e la diminuzione è legata al miglioramento della solvibilità della controparte che si è verificato dopo la sua rilevazione, la perdita per 
riduzione di valore precedentemente rilevata viene ripristinata. La ripresa di valore non determina in ogni caso un valore contabile 
superiore a quello che risulterebbe dall’applicazione del costo ammortizzato qualora la perdita non si fosse verificata ed è rilevato 
alla medesima voce del conto economico. 

Nel caso in cui l’attività finanziaria detenuta fino a scadenza sia uno strumento coperto facente parte di una relazione di copertura, 
è consentita la copertura del solo rischio di credito e del rischio di cambio.

L’eliminazione dallo stato patrimoniale delle attività finanziarie detenute sino alla scadenza avviene al momento dell’incasso ovvero 
allorquando i diritti contrattuali relativi ai flussi finanziari siano scaduti, o in presenza di transazioni di cessione che trasferiscano a 
terzi tutti i rischi e tutti i benefici connessi alla proprietà dell’attività trasferita. Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota par-
te prevalente dei rischi e benefici relativi alle attività finanziarie cedute, queste continueranno a essere iscritte in bilancio, ancorché 
giuridicamente la titolarità delle attività stesse sia stata effettivamente trasferita.

4 - crediti

Con il termine “Crediti” si indica il portafoglio di strumenti finanziari verso la clientela e verso le banche, aventi pagamenti fissi o 
determinabili, non quotati in un mercato attivo. Nella voce sono classificati anche i titoli di debito aventi le medesime caratteristiche, 
mentre sono esclusi i contratti derivati.
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