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Per ques te  ultime, CDP ha opta to  per l'utilizzo di tale metodo di consolidamento,  
in alternativa al consol idamento proporzionale, come consenti to dallo IAS 31.
Il metodo del patrimonio netto prevede  l'iscrizione iniziale della partecipazione al 
costo ed il suo successivo ad eg u am en to  di valore sulla base  della quota  di 
pert inenza del patrimonio netto della par tecipata .
Le differenze tra il valore della partecipazione ed il patrimonio netto  della 
par tecipata di pert inenza sono incluse nel valore contabile della partecipata.
La quota  di pert inenza dei risultati d'esercizio della par tecipata è rilevata in 
specifica voce del Conto economico consolidato.
Se esis tono evidenze che il valore di una partecipazione possa  aver  subito una 
riduzione, si procede alla stima del valore recuperabile della partecipazione 
s tessa ,  tenendo  conto del valore a ttua le  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, 
la relativa differenza è rilevata nel conto economico.
Per il consolidamento delle società so ttoposte  a controllo congiunto e delle 
partecipazioni in società collegate sono stati utilizzati i bilanci (annuali o 
infrannuali) più recenti approvati dalle società.

S e z i o n e  4  -  Ev e n t i  s u c c e s s i v i  a l l a  d a t a  d i  r if e r i m e n t o  d e l  b i l a n c i o

Nel periodo di t em po  intercorso tra la da ta  di riferimento del p resen te  bilancio 
consolidato e la sua  approvazione  da parte  del Consiglio di Amministrazione 
avvenuta  il 16 aprile 2014 non sono intervenuti fatti che comportino una rettifica 
dei dati approvati  in tale sede  né si sono verificati fatti di rilevanza tale da 
richiedere un' integrazione aM'informativa fornita, ulteriori r ispetto a quelli di 
seguito riportati.

S e z i o n e  5  -  A l t r i  a s p e t t i  

Principi di prim a a p p lica z io n e
Durante  l'esercizio sono entrati in vigore nuovi principi contabili e interpretazioni, 
delle cui indicazioni si è tenu to  conto nella redazione del p resen te  bilancio, ove 
applicabili.

M odifiche all'IFRS 1- Prima a d o z io n e  d eg li  IFRS (r iv is to )
Le modifiche all'IFRS 1 eliminano il riferimento alla data  del 1° gennaio 2004 in 
esso  contenuta  e descrit ta come data  di transizione agli IFRS e per fornire una
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guida sulla presentaz ione  del bilancio in accordo con gli IFRS dopo un periodo di 
iperinflazione.
In particolare l ' am endm ent  precisa che se  un'enti tà decidesse  in sede  di 
transizione agli IFRS di va lutare attività e passività al fair value e di utilizzare tale 
fair value come sosti tuto del costo nel prospetto  della situazione patrimoniale- 
finanziaria di aper tu ra  redatto  in conformità agli IFRS, nei casi di una grave 
iperinflazione il primo bilancio che l’entità redige in conformità agli IFRS deve 
spiegare come e perché l'entità aveva una valuta funzionale che presentava  
en t ram be  le seguent i  caratterist iche,  e perché  poi ha cessato  di averla:
• per tu t te  le enti tà con operazioni e saldi in quella valuta non è disponibile un 

indice generale  dei prezzi attendibile;
• non esiste possibilità di cambio tra la valuta e  una valuta es te ra  

re la tivamente  stabile.

M odifiche a llo  IAS 12  -  I m p o s t e  sul reddito
Le modifiche allo IAS 12 richiedono all ' impresa di valutare  le imposte differite 
derivanti da un'att ività in funzione del modo in cui il valore contabile di tale 
attività sarà  recupera to  (a tt raverso l'uso continuativo oppure  a tt raverso  la 
vendita).  C onseguen tem ente  a tali modifiche, il SIC 21 -  " Impos te  sul reddito -  
recuperabilità di un'att ività non ammortizzabile rivalutata" non sarà  più 
applicabile.

IFRS 13  -  V a lu ta z io n e  a fair v a lu e
L'IFRS 13 -  Valutazione a fair value,  fornisce una precisa definizione di fair value 
ed espone , in un unico principio, le indicazioni per la misurazione dello s tesso  e 
l' informativa da fornire con riferimento alle tecniche di valutazione utilizzate. Il 
nuovo principio, che stabilisce un unico quadro  IFRS per la valutazione del fair 
value e fornisce una guida completa su come valutare  il fair value di attività e 
passività finanziarie e non finanziarie, non introduce cambiament i  rilevanti con 
riferimento all'utilizzo del fair value,  ma piuttosto indica come misurare  il fair 
value quando la sua applicazione è richiesta o consentita.

IAS 19 -  B en efic i  p er  i d ip en d en ti  (r iv is to )
La vers ione rivista dello IAS 19 -  Benefici per i dipendenti,  introduce significativi 
cambiament i  e  chiarimenti nella contabilizzazione dei benefici per i dipendenti;  in 
particolare viene eliminata la possibilità di differire la rilevazione di una parte 
degli utili e delle perdite attuariali (cosiddetto "metodo  del corridoio"). Le 
"rimisurazioni" della passività netta  per benefici definiti, costituiti da: utili e 
perdite attuariali; il rendimento dell'attività al servizio del piano e; le variazioni
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nell'effetto dell 'asset  ceiling, sono iscritti negli altri component i  di conto 
economico complessivo.
Le modifiche, in vigore dal 1° gennaio 2013, sono s ta te  omologate dalTUnione 
Europea con il Reg. 475 del 5 giugno 2012.

M odifiche a llo  IAS 1 -  P r e se n ta z io n e  del b ilancio
Le modifiche allo IAS 1 -  Presentazione del bilancio, introducono cambiamenti  
nel raggruppam ento  delle voci incluse nel prospetto  di conto economico 
complessivo; in particolare è richiesto di sepa ra re  le voci suscettibili di 
riclassificazione nel Conto economico da quelle che,  per loro natura ,  non saranno  
mai oggetto  di riclassifica nel Conto economico.
Le modifiche, in vigore dagli esercizi iniziati dal 1 luglio 2012,  sono s ta te  
omologate  dalTUnione Europea con il Reg. 475 del 5 giugno 2012.

A m e n d m e n t  a IFRS 7 -  C o m p e n sa z io n e  di a tt iv ità  e  p a ss iv ità  fin an z iar ie
Le modifiche all'IFRS 7 mirano a prescrivere informazioni quanti tat ive aggiuntive 
per consentire  agli utenti di comparare  e riconciliare meglio le informazioni 
derivanti dall 'applicazione degli IFRS. L 'amendm ent  ha previsto l 'entrata in vigore 
delle modifiche all'IFRS 7 (paragrafi IN 89, 13A-13F, B40-B53) dagli esercizi che 
iniziano il 1° gennaio 2013.

Principi contab ili  e  in terp re taz ion i di p ro ss im a  a p p lica z io n e
Alla da ta  di approvazione del p resen te  Bilancio, risultano emanati  dallo IASB e 
dalTUnione Europea i seguenti  principi contabili, interpretazioni ed em endam ent i  
applicabili a part ire dal 1° gennaio 2014:

• IAS 27 - "Bilancio separa to"  modificato con Regolamento (UE) n. 1254/2012. 
Le modifiche introdotte consistono nell 'aver estrapolato e r icondotto a un 
nuovo principio contabile dedicato (IFRS 10 -  "Bilancio consolidato") la 
disciplina relativa alla redazione del bilancio consolidato. In tal modo al nuovo 
IAS 27 è dem anda to  il compito di definire e regolamentare  i principi per  la 
redazione del solo bilancio separa to ,  r imanendo sot to questo  aspe t to  
sostanzia lmente  immuta to  rispetto alla p receden te  versione;

• IAS 28 - "Partecipazioni in società collegate e joint ventu re"  modificato con 
Regolamento (UE) n. 1254/2012.  Il principio contabile è s ta to  integrato con i 
requisiti per l 'applicazione del metodo del Patrimonio netto  delle 
partecipazioni in joint  venture;
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• IFRS 10 - "Bilancio consolidato" adot ta to  con Regolamento (UE) n. 
1254/2012. Il nuovo principio stabilisce le regole per  la preparazione e la 
presentazione  del bilancio consolidato, in tegrando la disciplina sul tem a  
preceden tem en te  contenuta  nello IAS 27 - Bilancio consolidato e separa to  e 
nella SIC 12 - Società a destinazione specifica (società veicolo). AITinterno 
del nuovo principio viene introdotta una nuova definizione di controllo come 
base  unica per il consolidamento di tutti i tipi di entità,  elimina alcune 
incoerenze o dubbi interpretativi tra IAS 27 e SIC 12 ed,  infine, definisce 
norme chiare e univoche per  l ' individuazione del "controllo di fatto";

• IFRS 11 - "Accordi a controllo congiunto" adotta to  con Regolamento (UE) n. 
1254/2012.  Il nuovo principio stabilisce le regole di rendicontazione contabile 
per le entità che sono parte  di un accordo congiunto e sosti tuisce lo IAS 31 -  
Partecipazioni in joint ven ture  e la SIC 13 - Entità a controllo congiunto - 
Conferimenti in natura  da parte dei partecipanti al controllo. L'IFRS 11 
fornisce altresì dei criteri per  l'individuazione degli accordi di 
compartecipazione  basati  sui diritti e sugli obblighi derivanti dagli accordi 
piuttosto che sulla forma legale degli stessi e non consente ,  a differenza di 
quanto  previsto in precedenza  dallo IAS 31, l'utilizzo del metodo del 
consol idamento proporzionale come metodo di contabilizzazione delle 
partecipazioni in joint  venture ;

• IFRS 12 - "Informativa sulle partecipazioni in altre enti tà" adot ta to  con 
Regolamento (UE) n. 1254/2012. L'IFRS 12 combina,  rafforza e sosti tuisce gli 
obblighi di informativa per le controllate, gli accordi a controllo congiunto,  le 
società collegate e le entità s t ru t tu ra te  non consolidate.  AITinterno di tale 
principio sono r iassunte  tu t te  le informazioni che un'enti tà è tenu ta  a fornire 
al fine di consentire  agli utilizzatori del bilancio di valutare  la natura  e i rischi 
derivanti dalle sue  partecipazioni in altre enti tà,  nonché gli effetti di tali 
partecipazioni sulla situazione patrimoniale-finanziaria, sul risultato 
economico e sui flussi finanziari;

• IAS 32 - "Strumenti  finanziari: Esposizione in bilancio - Compensazione  di 
attività e passività finanziarie" modificato con Regolamento (UE) n. 
1256/2012. A seguito della modifica all'IFRS 7, lo IAS 32 revised fornisce 
orientament i  aggiuntivi per ridurre incongruenze nell 'applicazione pratica del 
principio s tesso .
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Principi con tab ili ,  e m e n d a m e n t i  e d  in terp re ta z io n i non  ancora  o m o lo g a t i  
alla d ata  di r ifer im en to  del p r e s e n t e  b ilancio

Alla da ta  di approvazione  del p resen te  Bilancio, risultano emanati  dallo IASB, ma 
non ancora omologati dall'UE, taluni principi contabili, interpretazioni ed 
em endam ent i ,  altri ancora risultano in fase  di consultazione,  tra i quali si 
segnalano:
• Exposure Draft "IFRS 9 - Strument i  Finanziari", nell 'ambito del proget to di 

rivisitazione dell 'at tuale IAS 39;
• alcuni Exposure Draft, anch'essi  emess i  nell 'ambito del progetto  di 

rivisitazione dell 'at tuale IAS 39, in t e m a  di Costo Ammortizzato e 
Impairment,  Fair Value Option per le Passività Finanziarie, Perdite su crediti 
a t t e se  e Hedge Accounting;

• Exposure Draft "Ciclo Annuale di miglioramenti agli IFRS" re la tivamente  al 
periodo 2010-2012, 2011-2013 e 2012-2014 ,  nell 'ambito dei progetti annuali 
di miglioramento e rivisitazione generale  dei principi contabili internazionali;

• Exposure Draft "Misurazione delle passività non finanziarie" nell 'ambito del 
proget to di rivisitazione dell 'at tuale IAS 37 in tem a  di rilevazione e 
misurazione degli accantonamenti ,  passività e attività potenziali;

• Exposure Draft "Ricavi da contratt i con Clienti" nell 'ambito del proget to di 
rivisitazione degli attuali IAS 11 e IAS 18, in t e m a  di rilevazione dei ricavi;

• Exposure Draft "Contratti assicurativi" nell 'ambito del progetto  di rivisitazione 
dell 'at tuale IFRS 4, in tem a  di contabilizzazione dei contratti  assicurativi;

• Exposure Draft "Leasing" nell 'ambito del progetto  di rivisitazione dell 'attuale 
IAS 17, in t em a  di contabilizzazione del leasing;

• Exposure Draft "Settori operativi" nell 'ambito del progetto  di rivisitazione 
dell 'at tuale IFRS 8, in tem a  di contabilizzazione dei settori operativi;

• In te rpretazione sul 'T ra t tam en to  contabile relativo alle put options e m esse  
dalla controllante in favore degli azionisti di minoranza";

• Exposure Draft "IAS 28 - Metodo del Patrimonio Netto: quote  di Patrimonio 
netto  di altre società";

• Exposure Draft "IAS 16 - Immobili, impianti e macchinari" e "IAS 38 - Attività 
Immateriali  - Chiarimenti sui metodi consentiti per gli Ammortamenti  e le 
Svalutazioni";

• Exposure Draft "IFRS 10 - Bilancio Consolidato" e  "IAS 28 - Partecipazioni in 
società collegate e joint ventu re :  vendita o conferimento di beni tra un 
investi tore e la sua partecipata  o joint venture";

• Exposure Draft "IFRS 11 - Accordi di compartecipazione: Acquisizione di una 
partecipazione in una operazione congiunta".
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• Exposure Draft "IAS 19 - Piani a benefici definiti - Contributi dei dipendenti";
• In terpretazione  "IFRIC 21 - Imposte  che le imprese  devono pagare  alle 

Autorità pubbliche per  pote r  accedere  ad un determina to  mercato";
• Exposure Draft "IAS 27 - Metodo del Patrimonio netto  nel Bilancio separa to";
• Discussion Paper "Conceptual Framework for Financial Reporting" rientrante 

nell 'ambito del progetto  di rivisitazione dell 'at tuale Framework;
• Exposure Draft "IFRS 14 - Regulatory Deferrai Accounts", che consente  solo a 

coloro che ado t tano  gli IFRS per la prima volta di continuare a rilevare gli 
importi relativi alla rate  régulation secondo i precedenti  principi contabili 
adottati .

A lt r e  i n f o r m a z i o n i

Il bilancio consolidato è oggetto  di approvazione da parte  del Consiglio di 
Amministrazione della CDP e sarà  pubblicato nei tempi e con le modalità previste 
dalla normativa  vigente  applicabile alla CDP.

I l c o n s o l i d a t o  f is c a l e  n a z io n a l e

Per il triennio 2012 -  2014,  la Capogruppo ha optato ,  in qualità di consolidante,  
per il c.d. "consolidato fiscale nazionale" - introdotto dal D. Lgs. 12 dicembre 
2003 n. 344 -  uni tamente  alle società controllate Fondo Strategico Italiano 
S.p.A. e CDP GAS S.r.l.. A partire dall'esercizio in corso sono incluse anche le 
controllate Fincantieri S.p.A., Fincantieri Oil & Gas S.p.A., Isotta Fraschini Motori 
S.p.A. e CDP Reti S.r.l.

R ie sp o s iz io n e  d e llo  S ta to  p a tr im on ia le  al 3 1  d icem b re  2 0 1 2
Si è provveduto  a r iesporre lo Sta to  patrimoniale al 31 dicembre 2012 per le 
motivazioni di seguito elencate:
• applicazione dello IAS 19 revised con un effetto negativo sul patrimonio netto 

del Gruppo di circa 1,8 milioni di euro.  Data la non significatività dell'effetto, 
non si è ri tenuto necessar io riesporre i valori di aper tu ra  dello stato 
patrimoniale al 1 gennaio 2012;
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• revisione, a seguito di approfondimenti  relativi all 'applicazione di policy 
contabili om ogenee ,  della classificazione di alcune attività finanziarie 
effe ttuata al 31 /12 /2 0 1 2  da parte di due entità del Gruppo. In particolare si è 
proceduto a riclassificare, conformemente  a quanto  fatto dalle controllate nei 
propri bilanci, un a m m o n ta re  pari a 935 milioni di euro di titoli di Sta to 
Italiani dalla voce "50. Attività finanziarie d e tenu te  fino a scadenza"  alla voce 
"40. Attività finanziarie disponibili per  la vendita"  e un am m o n ta re  di 890 
milioni di euro di titoli di altri emittenti  dalla voce "20. Attività finanziarie 
de tenu te  per la negoziazione" alla voce "70. Crediti verso clientela". Si 
evidenzia che,  coincidendo il 31 dicembre  con la data  di primo 
consolidamento delle controllate,  le citate rilcassifiche non hanno prodotto 
effetti sul patrimonio di Gruppo.

• conclusione del processo  di allocazione del prezzo di acquisto in relazione alle 
acquisizioni di fine 2012 delle controllate SACE, Fintecna e  SIMEST, con un 
effetto sull'utile d'esercizio pari a 0,7 milioni di euro.  Per maggiori dettagli 
sulle purchase  price allocation si rinvia alla Parte G "Operazioni di 
aggregazione  aziendale" -  Sezione 3 - della Nota integrativa consolidata;

• conclusione del processo  di allocazione del prezzo di acquisto della collegata 
SNAM, in conseguenza  di cui sono stati effettuati maggiori am m ortam en t i  a 
valere sulle differenze,  alla data  di acquisizione, tra fair value e valori 
contabili degli a s se t  della società,  con un effetto sull'utile consolidato 2012, al 
lordo delle imposte,  di -11 milioni di euro;

• rilevazione di utili, al lordo delle imposte ,  da riacquisto di proprie passività 
per 22 milioni di euro a seguito deN'annullamento dei titoli emessi  dalla 
Capogruppo con quelli detenuti  dalla controllata SACE. Nelle more  della 
conclusione del processo di purchase  price allocation tale componente  
positivo era  stato  rilevato tra le "Altre passività";

• novità, interpretative od applicative,  introdotte con il secondo aggiornamento  
delle "Istruzioni per la redazione del bilancio di impresa e del bilancio 
consolidato delle banche",  e m an a ta  dalla Banca d'Italia in data  21 gennaio 
2014.
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RESTA TEM EN T B IL A N C IO  2 0 1 2

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO (m ig lia ia  d i e u ro )

Voci dell'attivo 3 1 /1 2 /2 0 1 2 3 1 /1 2 /2 0 1 2
Riclassificato Differenze

1 0 . C assa  e  disponibilità liquide 350 350
20. A ttività finanziarie d e te n u te  per la negoziazione 4 .656 .129 3.765 .660 (890 .469)
40 . A ttività finanziarie disponibili per la vend ita  

- d i c u i a g a ra n z ia  c o v e re d  b o n d

5 .287 ,839 6 .256 .966 969 .127

50. A ttività finanziarie d e te n u te  sino alla sca d en za 19 .215.105 18.253.762 (961 .343)
60. Crediti v e rso  b anche 18 .502.789 18.502.789

- d i c u i a g a ra n z ia  c o v e re d  b o n d 5 7 5 .1 6 2 5 7 5 .1 6 2

70. Crediti v e rso  clientela 240 .752 .149 2 41 .539 .610 787.461
- d i c u i a g a ra n z ia  c o v e re d  b o n d 2 .1 0 2 .3 9 5 2 .1 0 2 .3 9 5

80. Derivati di co p ertu ra 1 .190.984 1.190.984
100. Partecipazioni 20 .770 .242 20 .757 .812 (12 .430)
110. Riserve te c n ic h e  a carico dei riassicuratori 106.305 106.305
120. A ttività  materiali 12 .157.413 12.247.534 90.121
130. A ttività  immateriali 

di cui:
823.833 892.833 69.000

- avv iam ento 485.897 485 .897
140. A ttività  fiscali 1 .019.669 1.194.535 174.866

a ) corren ti 590.833 544.201 (46.632)
b) an tic ip a te 428.836 650.334 221.498

160. Altre a ttiv ità 4 .068 .477 4.202 .901 134.424
Totale dell'attivo 3 2 8 .5 5 1 .2 8 4 32 8 .9 1 2 .0 4 1 36 0 .7 5 7
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( m ig lia ia  d i  e u ro )

Voci del p assivo 3 1 /1 2 /2 0 1 2 3 1 /1 2 /2 0 1 2
R iclassificato Differenze

10 . Debiti verso  banche 36 .450 .013 36 .450 .013
20. Debiti v e rso  clientela 241 .672 ,774 2 41 .710 .409 37.635
30. Titoli in circolazione 13.218,183 13.218.183

- d i c u i c o v e re d  b o n d 2 .6 3 9 .4 7 5 2 .6 3 9 .4 7 5

40. Passiv ità finanziarie di negoziazione 522.596 522.596
60. Derivati di copertu ra 2 .699 ,921 2 .699.921

70. A deguam ento  di valore delle passiv ità  finanziarie o g g e tto  di c o p ertu ra  
generica  {+ /-) 56.413 56.413

80. Passività  fiscali 2 .323 .410 2.581 .139 257.729
a ) corren ti 1 .130.156 1 .122.178 (7 .978)
b) differite 1 .193.254 1.458.961 265.707

100. Altre passiv ità 6 .111 .219 5 .702.249 (408 .970)
110. T ra tta m e n to  di fine rappo rto  del personale 153.289 156.724 3.435
120. Fondi p e r rischi e oneri 1 .716,812 2 .189 .204 472 .392

a ) qu iescenza  e  obblighi simili 1,992 1.992
b) altri fondi 1 .714.820 2.187 .212 472 .392

130. Riserve te c n ich e 2 .569 .657 2.569 .657
140. Riserve da valu tazione 312.810 311.030 (1 .780)
170. Riserve 11.440.320 11.441.873 1.553
180. Sovrapprezzi di em issione 5,988 5.988
190. C apitale 3 .500 .000 3.500 .000
200. Azioni proprie (-)
210. Patrimonio di pertinenza di terz i (+ /- ) 2 .873 ,962 2.869 .778 (4 .184)
220. Utile (P erd ita) d 'esercizio 2 .923 ,917 2.926 .864 2.947

Totale del p a ss iv o  e  del patrimonio n etto 3 2 8 .5 5 1 .2 8 4 3 2 8 .9 1 2 .0 4 1 3 6 0 .7 5 7
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO (m ig lia ia  d i e u ro )

Voci 3 1 /1 2 /2 0 1 2 3 1 /1 2 /2 0 1 2
Riclassificato Differenze

10 .
20.

In te re ss i a ttiv i e  p roventi assimilati 
In te re ss i passivi e  oneri assim ilati

10 .661.134
(7 .212 .610)

10.661.134
(7 .212 .610 )

30. Margine di in teresse 3 .4 4 8 .5 2 4 3 .4 4 8 .5 2 4
40.
50.

Commissioni a ttiv e  
Commissioni passive

48,411
(1 .651 .321)

48.411
(1 .651 .321 )

60. Com m issioni n ette (1 .6 0 2 .9 1 0 ) (1 .6 0 2 .9 1 0 )
70.
80.
90 .
100.

Dividendi e  p roventi simili 
R isultato n e tto  dell'a ttiv ità  di negoziazione 
Risultato n e tto  dell'a ttiv ità  di copertu ra  
Utili (p e rd ite ) da cess io n e  o riacquisto  di:
a ) crediti
b) a ttiv ità  finanziarie disponibili p e r la vend ita
c ) a ttiv ità  finanziarie d e te n u te  sino alla sca d en za
d) passiv ità  finanziarie

401
143,951
(7 .969)
29.499
19.469

6,125
145

3.760

401
143.951
(7 .969)
51.903
19.469

6.125
145

26.164

22.404

22 .404
120. Margine di in term ediazione 2 .0 1 1 .4 9 6 2 .0 3 3 .9 0 0 2 2 .404
130. R ettifiche /rip rese  di valore n e t te  per de te rio ram en to  di:

a ) crediti
b) a ttiv ità  finanziarie disponibili per la vendita
c ) a ttiv ità  finanziarie d e te n u te  sino alla scad en za
d) a ltre  operazioni finanziarie

(22.885)
(22.097)

(788)

(22 .885)
(22 .097)

(788)
140. Risultato n etto  della g e s tio n e  finanziaria 1 .98 8 .6 1 1 2 .0 1 1 .0 1 5 2 2 .404
150.
160.

Premi ne tti
Saldo altri proven ti/oneri della g estio n e  ass icu ra tiva

170. Risultato n etto  della q estio n e  finanziaria e  assicurativa 1 .9 8 8 .6 1 1 2 .0 1 1 .0 1 5 2 2 .4 0 4
180.

190.
200.
210.
220.

S p ese  am m inistrative
a ) s p e s e  per il personale
b) a ltre  s p e s e  am m inistrative 
A ccan tonam en ti n e tti ai fondi p e r rischi e oneri 
R ettifiche/rip rese  di valore n e t te  su a ttiv ità  materiali 
R ettifiche/rip rese  di valore n e t te  su a ttiv ità  immateriali 
Altri oneri/p roven ti di qestione

(523 .673)
(262 .662)
(261 .011)

(12 .530)
(416.626)

(56 .879)
1 .798.132

(523 .673)
(265.795)
(257 .878)

(12 .530)
(416 .626)

(56.879)
1.798.794

(3 .133)
3 .133

662
230. C osti operativi 7 8 8 .4 2 4 78 9 .0 8 6 662
240.
270.

Utili (P erd ite) delle partecipazioni 
Utili (P erd ite) da cess io n e  di investim enti

1 .627.959
5.745

1.615.529
5.745

(12.430)

280. Utile (Perdita) della operatività corrente al lordo delle im poste 4 .4 1 0 .7 3 9 4 .4 2 1 .3 7 5 10 .636
290. Im poste  sul reddito  dell'esercizio dell'operativ ità  co rren te (1 .178 .903) (1 .186 .592 ) (7 .689)
300. Utile (Perdita) della operatività corrente al n etto  delle im poste 3 .2 3 1 .8 3 6 3 .2 3 4 .7 8 3 2 .9 4 7

310. Utile (P erd ita ) dei gruppi di a ttiv ità  in via di dism issione al n e tto  delle 
im poste

(23) (23)

320. Utile (Perdita) d 'esercizio 3 .2 3 1 .8 1 3 3 .2 3 4 .7 6 0 2 .9 4 7
330. Utile (P erdita) d 'esercizio di pertinenza di terzi 307.896 307.896
340. Utile (Perdita) d 'esercizio  di pertinenza della Capogruppo 2 .9 2 3 .9 1 7 2 .9 2 6 .8 6 4 2 .9 4 7
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A .2 - PARTE RELATIVA ALLE PRINCIPALI VOCI DI 
BILANCIO

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

1 - ATTIVITÀ FINANZIARIE DETENUTE PER LA NEGOZIAZIONE

Nella voce "Attività finanziarie de tenu te  per la negoziazione" (voce 20) figurano 
tu t te  le attività finanziarie, ind ipendentemente  dalla loro forma tecnica (titoli di 
debito,  titoli di capitale,  f inanziamenti , derivati ecc.),  allocate nel portafoglio di 
negoziazione che sono de tenu te  con l ' intento di generare  profitti nel breve 
termine  a seguito delle variazioni dei prezzi di tali s trumenti ,  nonché i contratti 
derivati gestionalmente  collegati alle passività finanziarie va luta te  al fair value 
(c.d. fair value option) e i derivati con valore positivo, anche  rivenienti da 
operazioni di scorporo di derivati impliciti, che non sono parte  di efficaci relazioni 
di copertura.
Le attività finanziarie de tenu te  per la negoziazione rispondono alle seguenti  
caratterist iche:
• sono s ta te  acquis ta te  al fine di e sse re  rivendute  nel breve termine;
• fanno parte  di un portafoglio di specifici s trumenti  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 te rmine;

• sono derivati (ad eccezione dei derivati che sono stati acquisiti a coper tura  
dei rischi e sono designati come efficaci s trumenti  di copertura).

L'iscrizione iniziale delle attività finanziarie avviene al fair value che corrisponde, 
genera lmente ,  al corrispettivo pagato  o incassato,  al netto dei costi o proventi di 
transazione.  L'iscrizione iniziale avviene nella data  di sottoscrizione per i contratti  
derivati e nella data  di regolamento  per i titoli di debito e di capitale ad eccezione 
di quelli la cui consegna è regolata sulla base  di convenzioni previste dal mercato 
di riferimento, per i quali la prima rilevazione avviene alla data  di regolamento.  
Nella categoria delle attività finanziarie de tenu te  per la negoziazione vengono, 
inoltre, rilevati i contratti derivati incorporati in s trumenti  finanziari o in altre 
forme contrattuali,  che presentano caratterist iche economiche e rischi non 
correlati con lo s t rum ento  ospite o che p resen tano  gli elementi  per esse re  
qualificati, essi stessi , come contratt i derivati,  rilevandoli sep a ra tam en te ,  a 
seguito dello scorporo del derivato implicito, dal contratto primario che segue  le 
regole contabili della propria categoria di classificazione. Tale t r a t t am en to  non
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viene adotta to  nei casi in cui lo s t rumento  complesso che li contiene è valutato al 
fair value con effetti a conto economico.
La valutazione successiva alla rilevazione iniziale viene effettuata al fair value 
dete rminato  sulla base  dei prezzi ufficiali rilevati alla data  di bilancio, se gli 
s trumenti  finanziari sono quotati  in mercati attivi. Per gli s trument i  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 di mercato attivo di s trumenti  simili, 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 s trument i  
derivati, se  il fair value o ttenuto  da valutazioni tecniche non è attendibi lmente  
determinabile,  gli s trumenti  finanziari sono valutati al costo e rettificati in 
presenza  di perdite per  riduzione di valore.
Se il fair value di un'att ività finanziaria diventa negativo,  ta le  attività viene 
contabilizzata come una passività finanziaria di negoziazione.
L'eliminazione dallo Sta to  patrimoniale delle attività finanziarie di negoziazione 
avviene al m omento  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 s ta ta  m an tenu ta  una quota  par te 
prevalente  dei rischi e benefici relativi alle attività finanziarie cedute ,  ques te  
continueranno a e sse re  iscritte in bilancio, ancorché giuridicamente la titolarità 
delle attività s tes se  sia s ta ta  effe tt ivamente  trasferita.
Gli utili e le perdite realizzati sulla cessione o sul r imborso e gli utili e le perdite 
non realizzati derivanti dalle variazioni del fair value del portafoglio di 
negoziazione sono ricondotti nel "Risultato netto  dell'attività di negoziazione" 
(voce 80).  La rilevazione delle componenti  reddituali avviene a seguito dei 
risultati della valutazione delle attività finanziarie di negoziazione.

2 - ATTIVITÀ FINANZIARIE DISPONIBILI PER LA VENDITA

Le "Attività finanziarie disponibili per la vendita"  (voce 40) sono quelle attività 
finanziarie non der ivate  (titoli di debito, titoli di capitale ecc.)  classificate nel 
portafoglio disponibile per la vendita e che non sono classificate come (a) 
finanziamenti  e crediti, (b) investimenti posseduti  sino alla scadenza  o (c) attività 
finanziarie al fair value rilevato a conto economico.
L'iscrizione iniziale delle attività finanziarie disponibili per  la vendita avviene alla 
data  di contrattazione per tu t te  le attività finanziarie a eccezione di quelle la cui 
consegna è regolata sulla base  di convenzioni previste dal mercato  di riferimento,
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per le quali la prima rilevazione avviene alla data  di regolamento  e alla da ta  di 
erogazione nel caso di crediti.
Il valore deH'iscrizione iniziale delle attività finanziarie avviene al fair value che 
corrisponde, genera lm ente ,  al corrispett ivo pagato  o incassato,  al ne tto  dei costi
o proventi di transaz ione .  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 regis trata a conto economico.
Success ivamente  alla rilevazione iniziale, le Attività disponibili per  la vendita sono 
valuta te  al fair value,  con la rilevazione a conto economico del valore 
corr ispondente  al costo ammort izzato ,  m en t re  gli utili o le perdite derivanti da 
una variazione di fair value vengono rilevati in una specifica riserva di patrimonio 
ne tto  (Other Comprehensive  Income -  OCI), al netto del relativo effetto fiscale, 
sino a che l'attività finanziaria non viene cancellata o non viene rilevata una 
perdita di valore. Al mom ento  della dismissione o della rilevazione di una perdita 
di valore,  l'utile o la perdita cumulati vengono riversati, in tu tto  o in parte ,  a 
conto economico.
In caso di alienazione parziale, il rigiro al conto economico della riserva da 
valutazione è effettuato sulla base  della metodologia del FIFO. Gli investimenti in 
s trumenti  di capitale non quotati  su mercati attivi, per i quali non è possibile 
misurare il fair value in modo attendibile e i derivati che sono legati a tali 
s trumenti  e /o  che devono e sse re  regolati a t t raverso  la consegna di tali 
st rumenti ,  sono valutati al costo.La valutazione successiva alla rilevazione iniziale 
viene effe ttuata al fair value dete rminato  sulla base  dei prezzi ufficiali rilevati alla 
data  di bilancio, se  gli st rumenti  finanziari sono quotati  in mercati attivi. Per gli 
s trumenti  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 di mercato attivo di s trumenti  simili, 
calcoli di flussi di cassa  scontati ,  modelli di determinazione del prezzo delle 
opzioni, valori rilevati in recenti transazioni comparabil i.  Per i titoli di capitale e i 
relativi st rumenti  derivati,  se il fair value o ttenuto  da valutazioni tecniche non è 
a ttendibilmente  determinabile,  gli st rumenti  finanziari sono valutati al costo e 
rettificati in presenza  di perdite per riduzione di valore.
Le attività finanziarie disponibili per la vendita sono so t toposte  a verifiche volte a 
individuare l 'esistenza di obiettive ragioni che ne facciano rilevare una riduzione 
del valore. Nel caso in cui il fair value di un'att ività finanziaria disponibile per  la 
vendita sia significativamente o in modo prolungato al di sotto  del suo costo 
iniziale, viene rilevata nel conto economico la perdita di valore. A tal fine, si 
ritiene significativa una riduzione del fair value superiore al 4 0 %  del valore 
d'iscrizione iniziale e prolungata una riduzione continuativa dello s tesso  per un 
periodo super iore a 24 mesi. Nel caso di perdita di valore relativa a un titolo
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disponibile per la vendita,  la variazione economica cumulata e non realizzata,  
fino a quel m omento  iscritta nel patrimonio net to,  è imputata nella voce di Conto 
economico "Rettifiche di valore ne t te  per  de te r io ramento  delle attività finanziarie 
disponibili per la vendita"  (voce 130.b). La perdita di valore è contabilizzata nel 
m om ento  in cui il costo di acquisizione (al ne tto  di qualsiasi r imborso di capitale e 
am m or tam en to )  di un'att ività finanziaria disponibile per la vendita eccede il suo 
valore recuperabile. L'importo della perdita viene misurato a t t raverso  specifiche 
metodologie e modelli valutativi per quanto  riguarda i titoli azionari. Eventuali 
r iprese di valore su investimenti  in s trumenti  azionari non sono contabilizzate con 
controparti ta al conto economico, bensì al patrimonio netto,  m entre  eventuali 
r iprese di valore su investimenti  in s trumenti  di debito affluiscono al conto 
economico. L 'ammontare  della ripresa non supera ,  in ogni caso,  il valore che lo 
s t rumento  avrebbe avuto in assenza  di precedenti  rettifiche.
I dividendi su uno s t rum ento  rappresentativo di capitale disponibile per la 
vendita sono rilevati a conto economico quando sorge il diritto a riceverne il 
pagamento .
Oltre che per la rilevazione di una perdita per riduzione di valore, gli utili o 
perdite cumulati nella riserva di patrimonio netto  vengono, come sopra indicato, 
registrati a conto economico al momento  della dismissione dell'attività e quindi, 
in caso di eventuale  alienazione di un investimento in titoli disponibili per  la 
vendita, la relativa variazione di valore cumulata  e non realizzata iscritta nel 
patrimonio netto  sarà  imputa ta  nella voce "Utile/perdita da cess ione di attività 
finanziarie disponibili per  la vendi ta" (voce 100.b) del Conto economico. 
L'eliminazione dallo Sta to  patrimoniale delle attività finanziarie disponibili per la 
vendita avviene al mom ento  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 s ta ta  m antenu ta  una quota  parte 
prevalente dei rischi e benefici relativi alle attività finanziarie cedute ,  ques te  
cont inueranno a esse re  iscritte in bilancio, ancorché giuridicamente la titolarità 
delle attività s tes se  sia s ta ta  effe tt ivamente  trasferita.

3 - ATTIVITÀ FINANZIARIE DETENUTE SINO ALLA SCADENZA

Sono incluse nella voce "Attività finanziarie de tenu te  sino alla scadenza"  (voce 
50) le attività finanziarie, diverse da derivati, che presentano pagament i  
contrattuali  fissi o determinabili e scadenza fissa, per le quali vi è l'effettiva 
intenzione e la capacità di de tene re  l'attività fino a scadenza.
Se,  a seguito di un cambiamento  di volontà o capacità,  non risulta più 
appropria to m an tene re  un investimento come de tenu to  fino alla scadenza ,  
questo  viene riclassificato tra le attività finanziarie disponibili per la vendita.
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La rilevazione iniziale avviene al fair value,  che è normalmente  pari al 
corrispettivo pagato  o incassato.  Nei casi in cui il corrispettivo è 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 a conto economico.
Il valore di prima iscrizione comprende  gli oneri e proventi accessori attribuibili 
alla transazione .
Success ivamente  alla rilevazione iniziale le attività finanziarie d e tenu te  sino alla 
scadenza  sono va lu ta te  al costo ammort izzato  e  a s sogge t ta te  a verifica per 
eventuali perdite per riduzione di valore. Il costo ammortizzato di un'att ività 
finanziaria è pari al valore d'iscrizione iniziale, al ne tto  dei rimborsi di capitale, 
aum en ta to  o diminuito del l ' am m ortam en to  complessivo,  effe ttuato utilizzando il 
criterio dell ' interesse effettivo su qualsiasi differenza tra il valore iniziale e quello 
a scadenza ,  e dedotta  qualsiasi riduzione (opera ta  d i re t tamente  o a tt raverso  
l'uso di un accan tonam ento)  a seguito di una riduzione di valore o di 
irrecuperabilità. Le attività finanziarie vengono eliminate quando scadono i diritti 
contrattuali  sui flussi finanziari relativi alle attività s te s se  o quando l'attività 
finanziaria viene ceduta  trasfe rendo sostanzia lmente  tutti rischi e tutti i benefici a 
e ssa  connessi.

4 - CREDITI
Con il te rmine  "crediti" si indica il portafoglio di s trument i  finanziari, inclusi i titoli 
di debito,  non quotati in mercati attivi che lo IAS 39 denomina "finanziamenti e 
crediti" ("loans and receivables") e  per i quali si è titolari di un diritto sui flussi di 
cassa  futuri.
I crediti sono iscritti in bilancio con il perfezionamento del contra tto  e quindi con 
l 'acquisizione incondizionata di un diritto al pagam ento  delle so m m e  pattuite e 
sono rilevati inizialmente al loro fair value,  corrispondente  aH'ammontare  erogato  
comprensivo dei costi di t ransazione  e delle commissioni d i re t tamente  imputabili. 
Nei casi in cui l ' importo netto  e rogato  non coincida con il suo fair value, a causa 
del minor ta sso  di in te resse  applicato rispetto a quello del mercato  di riferimento
0 a quello normalmente  praticato a finanziamenti  con caratterist iche similari, la 
rilevazione iniziale viene effet tuata  attualizzando i flussi futuri di cassa  con tasso  
appropriato.
1 prestiti concessi dal Gruppo CDP a enti pubblici e a organismi di diritto pubblico 
neN'ambito della Gestione Separa ta  hanno alcune caratterist iche peculiari che 
non trovano completo riscontro con i mutui degli istituti di credito che,  di norma,  
erogano l'intero importo del mutuo concesso  al beneficiario del f inanziamento al 
momento  della concessione.  Tali finanziamenti  sono mutui di scopo, concessi 
genera lm ente  a enti locali per la realizzazione di opere  pubbliche e che vengono 
erogati  ai beneficiari solo in funzione della puntuale verifica degli stati
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avanzam ento  lavori (SAL) delle opere in quest ione.  Quindi le erogazioni sono 
finalizzate al soddisfacimento dei debiti effe tt ivamente  maturati  dagli enti,  nel 
corso della realizzazione dell 'opera, nei confronti delle ditte cui hanno appal ta to  i 
lavori.
All'atto della stipula del contra tto  di f inanziamento il debitore a s su m e  l'obbligo di 
rimborso di tu t to  il capitale concesso  e su tale am m o n ta re  viene definito un piano 
di a m m or tam en to ,  prescindendo dall'effettivo am m o n ta re  erogato.  Sulle som m e 
ancora da e rogare  da parte  del Gruppo CDP viene riconosciuta una 
remunerazione  configurabile come una ret rocessione di interessi attivi maturati  
dal Gruppo CDP sulla parte  non erogata.  I mutui di scopo del Gruppo CDP 
prevedono di norma un periodo iniziale di p re -am m or tam en to  duran te  il quale,  in 
assenza  di erogazioni a valere sul mutuo concesso,  il f inanziamento è infruttifero.
Il piano di r imborso dell ' importo concesso decorre,  salvo eccezioni, a partire 
dall 'anno successivo a quello della stipula. Il criterio di registrazione contabile 
definito dal Gruppo CDP per i mutui di scopo consiste nel rilevare un impegno a 
erogare  le so m m e  concesse  all'atto della stipula del mutuo  e nel registrare il 
credito (con conseguente  riduzione degli impegni a erogare) per l ' intero importo 
concesso solo nel m om ento  dell 'entrata in am m ortam en to .
Eventuali erogazioni richieste dai mutuatar i  durante  il periodo di p re 
am m o r tam en to  hanno l'effetto di ridurre gli impegni e di far sorgere  un credito "a 
breve" per  l 'importo effet t ivamente  erogato ,  sul quale m aturano  interessi al 
ta sso  contra ttuale  del mutuo. Il credito a breve per anticipi su mutui in p re 
am m o r tam en to  viene valutato al costo co e ren tem en te  con quanto  previsto dai 
Principi contabili internazionali.
All'entrata in a m m o r tam en to  di un mutuo non ancora erogato  vengono accesi 
con tes tua lmente  un credito e un debito di pari importo verso il soggetto  su cui 
grava il r imborso del f inanziamento.  Il credito sarà  valutato,  come previsto dagli 
IAS/IFRS, con il criterio del costo ammort izzato  (che in considerazione 
dell 'assenza di costi di transaz ione  sui mutui concessi,  salvo eccezioni, coincide 
con il criterio del costo) e il debito costituirà una passività a vista che si ridurrà 
man mano che le so m m e  vengono effe tt ivamente  somminist ra te .
Per quanto  riguarda i f inanziamenti concessi dal Gruppo CDP a soggett i  diversi 
dagli enti pubblici e dagli organismi di diritto pubblico, il relativo t ra t tam en to  
contabile è assimilato a quello dei prestiti concessi dal s is tema bancario.
Gli interessi sui crediti e gli interessi di mora sono rilevati negli interessi attivi e 
proventi assimilati derivanti da crediti verso banche e clientela e sono iscritti in 
base  al principio della competenza  temporale .
Il valore di bilancio dei crediti viene per iodicamente  sottoposto alla verifica di 
eventuali  perdite di valore che potrebbero dar luogo a una riduzione del 
presumibile valore di realizzo del credito s tesso .  La riduzione di valore a ssum e


