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stesso tema dallo 1AS 1 revised, CDP ha effettuato una valutazione della capacita della Societa di conti-
nuare a operare come un’entita in funzionamento, tenendo conto di tutte le informazioni disponibili su
uno scenario di medio termine.

Dall’analisi di tali informazioni e sulla base dei risultati evidenziati nei precedenti esercizi, CDP ritiene ap-
propriato effettuare le valutazioni di bilancio nel presupposto della continuita aziendale.

Non si e effettuata alcuna compensazione tra le attivita e le passivita, i proventi e i costi, salvo nei casi in
cui cid fosse espressamente richiesto o consentito dalle istruzioni di Banca d’ltalia, da un principio con-
tabile o da una interpretazione.

Utilizzo di stime contabili

L'applicazione dei Principi contabili internazionali per la redazione del bilancio comporta che la Societa

effettui su alcune poste patrimoniali stime contabili considerate ragionevoli e realistiche sulla base delle

informazioni conosciute al momento della stima, che influenzano il valore di iscrizigne delle attivita e del-

le passivita e I'informativa su attivita e passivita potenziali alla data del bilancio, nonché I’'ammontare dei

ricavi e dei costi nel periodo di riferimento.

Le modifiche delle condizioni alia base di giudizi, assunzioni e stime adottati, inoltre, possono determi-

nare un impatto sui risultati successivi.

Le principali fattispecie per le quali &€ maggiormente richiesto I'impiego di valutazioni soggettive da par-

te della direzione aziendale sono:

e la quantificazione delle perdite per riduzione di valore dei crediti, delle partecipazioni e, in genere,
delle altre attivita finanziarie;

» ['utilizzo di modelli valutativi per la rilevazione del fair value degli strumenti finanziari non quotati in
mercati attivi;

* la guantificazione dei fondi del personale e dei fondi per rischi e oneri;

* e stime e le assunzioni sulla recuperabilita della fiscalita differita attiva;

* le ipotesi statistiche e finanziarie utilizzate nella stima dei flussi di rimborso relativi al Risparmio Postale.

La descrizione delle politiche contabili applicate sui principali aggregati di bilancio fornisce i dettagli infor-
mativi necessari all'individuazione delle principali assunzioni e valutazioni utilizzate nella redazione del
bilancio.

SEZIONE 3 - EVENTI SUCCESSIVI ALLA DATA DI RIFERIMENTO DEL BILANCIO

Nel periodo di tempo intercorso tra la data di riferimento del presente bilancio e la sua approvazione da
parte del Consiglio di amministrazione, avvenuta il 18 aprile 2012, non sono intervenuti fatti che com-
portino una rettifica dei dati approvati in tale sede né si sono verificati fatti di rilevanza tale da richiede-
re una integrazione all'informativa fornita.
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SEZIONE 4 - ALTRI ASPETTI
Principi di prima/recente adozione

Durante I'esercizio scno entrati in vigore nuovi principi contabili e interpretazioni, delle cui indicazioni si
¢ tenuto conto nella redazione del presente bilancio, ove applicabili.

Modifiche a diversi principi contabili (Improvements 2011)

In data 19 febbraio 2011 & stato pubblicato in Gazzetta Ufficiale dell’Unione Europea il Regolamento
(CE)n. 149/2011 del 18 febbraio 2011 che omologa i “Miglioramenti agli IFRS”. Per alcuni di questi (IFRS
3, IFRS 7, 1AS 21, IAS 28, 1AS 31) le modifiche si applicano a partire dagli esercizi finanziari che comin-
ciano dopo il 30 giugno 2010. Per gli altri (IAS 1, 1AS 34, IFRIC 13) le modifiche si applicano dal 1° gen-
naio 2011.

Modifiche all'IFRS 7 - Strumenti finanziari: informazioni integrative - Trasferimenti di attivita
finanziarie

Con il regolamento n. 1205/2011 emesso dalla Commissione Europea in data 22 novembre 2011, siam-
plia I'informativa da fornire in bilancio per gli strumenti finanziari. L'emendamento mira a consentire agli
utilizzatori del bilancio di valutare meglio le esposizioni ai rischi connesse con il trasferimento di attivita
finanziarie e gli effetti di detti rischi sulla posizione finanziaria dell’entita. Secondo quanto stabilito dal
nuovo regolamento |'entita deve fornire un‘informativa che consenta agii utilizzatori del bilancic di com-
prendere: la relazione tra attivita finanziarie trasferite non eliminate integraimente e le passivita associa-
te; di valutare la natura, e i rischi correlati, del coinvolgimento residuo dell’entita nelle attivitd finanzia-
rie eliminate.

Il presente principio non ha avuto impatti significativi nel bilancio al 31 dicembre 2011. Nel corso dell’e-
sercizio precedente la Commissione Europea ha omologato i principi e le interpretazioni, di seguito in-
dicati, che risultano applicabili alla data di riferimento del presente bilancio.

Modifiche all'IFRIC 14 - Pagamenti anticipati relativi a una previsione di contribuzione minima
In data 20 luglio 2010 & stato pubblicato in Gazzetta Ufficiale dell’Unione Europea il Regolamento (UE)
n. 633/2010 che adotta alcune modifiche all'lFRIC 14 - Pagamenti anticipati relativi a una previsione di
contribuzione minima. La modifica, che ha una portata limitata, consente di iscrivere tra le attivita le con-
tribuzioni minime obbligatorie a piani pensionistici, quando un'impresa anticipa i pagamenti per soddi-
sfare tali contribuzioni. Le modifiche si applicano ai bilanci che iniziano dal 1° gennaio 2011.

Modifiche allo 1AS 24 - Parti correlate

Emesso a novembre 2009, prevede la facolta per le societa controllate, controllate congiuntamente o
sottoposte a influenza notevole da parte di enti governativi, di fornire una specifica informativa, piu sin-
tetica, per le transazioni avvenute con tali enti pubblici e con altre societa anch’esse controllate o sotto-
poste a influenza notevole da parte dello stesso ente pubblico. La nuova versione dello 1AS 24, inoltre,
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ha apportato una modifica alla definizione di parti correlate rilevante ai fini dell'informativa nelle note di
commento. La nuova versione dello I1AS 24 & applicabile retroattivamente a partire dagli esercizi che han-
no inizio il 1° gennaio 2011 o successivamente.

Principi e modifiche in corso di omologazione
Nel corso dell’esercizio o dell’esercizio precedente sono state apportate modifiche ai principi gia in es-
sere e sono stati introdotti nuovi principi e interpretazioni, la cui applicabilita e ritenuta prospettica ri-
spetto alla redazione del presente bilancio. A oggi le modifiche non sono state omologate dalla Com-
missione Europea e non sono, pertanto, applicabili.

Data emissione
da parte
dello 1ASB

Prevista data
di omologazione
da parte dell”UE

Data di entrata
in vigore
documento 1ASB

Titolo documento

Standards e lnterpreizioni

IFRS 10 Consolidated Financial Statements mag-11 1° gennaio 2013 3° frimestre 2012
FRS 11 Joint Arrangements mag-11 1° genngio 2013 3° trimestre 2012
IFRS 12 Disclosures of Interests in Other Entities mag-11 1° genngio 2013 3° frimestre 2012
[FRS 13 Fair Value Meosurement mngi:]'l 1° genngio 2013 3° trimestre 2012
IAS 27 Separate Financial Statements maog-11 1° genngio 2013 3° frimestre 2012
IAS 28 Investments in Associafes and Joint Ventures mog-11 1° genngio 2013 3° trimestre 2012
IFRIC 20 Stripping Costs in the Production Phase of a Surface Mine ott11 1° gennaio 2013 2° trimestre 2012
Amendments -

Deferred fox: Recovery of Underlying Assets (Amendments to IAS 12) dic10 1 gennaic 2012 2° trimestre 2012
§é§é§ébHyperinﬂuﬁ0n and Removal of Fixed Dates for First-Time Adopters

(Amendments to IFRS 1) dic10 1° luglio 2011 2° trimestre 2012
Presentation of tems of Other Comprehensive Income (Amendments fo IAS 1) giwr11 1° luglio 2012 1° frimestre 2012
Amendments fo IAS 19 Employee Benefits git-11 1° genngio 2013 1° trimestre 2012

Altre informazioni

I Consiglio di amministrazione del 18 aprile 2012 ha approvato il progetto di bilancio 2011 della CDP, la cui
diffusione pubblica avverra nei tempi e con le modalita previste nella normativa vigente applicabile alla CDP.
Per esigenze legate alla predisposizione del bilancio consolidato, in conformita all’articolo 2364 c.c. e al-
lo Statuto sociale, I'approvazione da parte dell’Assemblea avverra entro centottanta giorni dalla chiusu-
ra dell'esercizio sociale.
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Riclassificazione del bilancio 2010

Nell'ambito della vigilanza di tipo informativo cui CDP & attualmente soggetta, Banca d'italia ha richie-
sto I'invio di schemi segnaletici, analoghi a quelli previsti per le banche, inizialmente con riferimento ai
soli dati di bilancio (sezione Il della matrice dei conti “Dati di bilancio”).

Per assicurare la necessaria coerenza tra schemi di bilancio e matrice dei conti & stato istituito un "tavo-
lo tecnico” con Banca d'ltalia per la corretta individuazione delle forme tecniche relative ad alcune par-
ticolari tipologie di operativita.

Come conseguenza dell'attivita di riconciliazione tra bilancio e segnalazioni & emersa la necessita di do-
ver procedere alla riclassifica di alcune forme tecniche nelle voci di bilancio.

In particolare, si & provveduto a riclassificare le disponibilita detenute presso la Tesoreria centrale dello
Stato, dalla voce di Stato patrimoniale 10 “Cassa e disponibilita liquide” alla voce 70 “Crediti verso clien-
tela”, e la raccolta postale, per la parte rappresentata dai Buoni fruttiferi postali, dalla voce 30 “Titoli in
circolazione” alla voce 20 "Debiti verso clientela” e alla voce 10 "Debiti verso banche”.

Inoltre, Banca d'ltalia, a seguito di richieste di chiarimenti ricevute da parte di banche e intermediari fi-
nanziari, ha precisato che i rimborsi analitici e documentati dei costi per vitto e alloggio sostenuti dai di-
pendenti in trasferta e i costi per visite di check-up effettuate in sede di assunzione, nonché i costi so-
stenuti per le visite obbligatorie disposte per legge, vanno rilevati nella voce 150 b) “Altre spese ammi-
nistrative”.

Conseguentemente, tali costi, precedentemente classificati nella voce di Conto economico 150 a) “Spe-
se per il personale”, sono stati oggetto di riclassifica nella voce 150 b) "Altre spese amministrative”.

Le riclassifiche non hanno prodotto effetti né sul risultato economico né sul patrimonio netto dell’eser-
cizio 2010.

Di seguito sono riportati gli schemi di bilancio con I'indicazione delle riclassifiche effettuate.
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Stato patrimoniale
(unitd di euro)

Variazioni

31/12/2010
g Ridasificato

Vod de{l’uﬂivq . 31/12/2010

7 10. CUSS(] ve dlSpOﬂIblllm IIQUildei S

4448 123751211374 (123.751.206.926)
20. Attivita finanziarie detenute per lo negozinzione 856.437.924 856.437.924 '
40.  Attivird finanziarie disponibili per la vendita 2.288.246.249 2288246249
- i cwi o garanzia covered bond
50, Attvird finanziarie defenute sino alla scadenza 2.947.379.832 2.947.379.832 N
60, Credifi verso bonche 9027453938 9.027.453938
- di cui o garanzia covered bond
70. Crediti verso clientelo 214080887514 90.329.680.588  123.751.206.926
-di cwi 0 goronzio covered bond 14.052.248.752 14.052.248.752
80. Derivafi i copertura 366749734 366.749.734
100 Partecipazioni 18.562.609.235  18582.609.235
110, Attivitd materigli 199.812.563 199812563
120, Attivitd immaterioli 4974253 4974253
130. Attivitd fiscali 461.119.068 461.119.068
a) correnti 422 947 633 422.947 633
b) onticipate 38.171.435 38.171.435
150. Altre attivitd 367.749.013 367.749.013

Totdledellattive o 249.183.423771 249.183423.771
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Stato patrimoniale

{unita di evre)
Voci del passivo e del patrimonio netto 0 31/12/2010 - Variozioni
10. Debifiverso banche 7834666755 7241.187.323 593479431
20. Debifi verso clientela 216.043.181389  106.988.550.234  109.054.631.155
- dff cui somme da erogare su mutui g garanzia covered bond 871.850.140 871.850.140
30. Titol in circolazione ) 7683624772 117.331.735.359 (109.648.110.587)
- o cui covered bond 5.376.891.927 5.378.891.922
40. Passiita finanziarie di negoziczione 940.033.707 940.033.707
60. Derivafi di coperturg 1.175.798.607 1.175.798.607
70. Adeguumema di valore dele passivitd finanziarie
oggetto di copertura generica (+/-) 63.682.829 63.682.829
80, Passiitd fiscal 476.744.233 476.744.233
0) corenti 398.520.161 398.520.161
b) differite 78.224.072 78.224.072
100 Altre passivitd 1229027700 1.229.127.701
110. Trattamento di ﬁnéfupporto del personale 705.198 705.198
120. Fondi par rischi ¢ oneri 9.378.237 9.378.237
b) i fond 9.378.237 9.378.237
130. Riserve da valutazione 1.250.136.787 1.250.136.787
160. Riserve 6.233.823.643 6.233.823.643
180. Capirale 3.500.000.000 3.500.000.000
200. Uille (Perdita) o esexczio «n 7742519913

Yot del pusivo o el parmonionetls 249183428771 249.188423

2.742.519.913
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Conto economico

{unitd di euro)
31/12/2010 31/12/2010 Variazioni
. . Riclassificato .
10, Inferessi affivi e proventi assimilati 6419624669 6.419.624.669
20. Interessi passivi e oneri ossimilgti {4.760.265.808) {4.760.265.808)
30. Margine di interesse 1.659.358.861 1.659.358.861
0. Commissoriatfve 12.121.906 12.121.906
50, Commissioni passive (722.346.893) (722.346.893)
60. Commissioni nette (710.224.987) {(710.224.987)
70. Dividendi e provent simil 1.134.584.838 1.134.584.838
80. Risultato netto dell'ottivitd di negoziazione 12.293.9%7 12.293.917
90. Risultato netto dell‘ativitd di copertura (164.090) (164.090)
100. Ut (Perdite) do cessione o riacquisto di: 201.174.464 201.174.464
a) credif 71.508.633 71.508.633
b) attivitd finanziarie disponibili per la vendita 129.665.831 129.665.831
120. Margine di intermediazione 2.297. 023.003  2.297.023.003
130. Retiifiche /riprese di volore nefe per deferioomento di: ~~~ (3.790.509) {3.790.509)
o) credii (3.790.509) (3.790.509)
140. Risultato netto della gestione finanzieria 2.293.232.494  2.293.232.494
150. Spese amministrative: (77.032.484) {77.032.484)
) spese per il personale (45.477.092) {46.266.008) 788.916
b) altre spese amministrative (31.555.392) {30.766.476) {788.916)
160, Accantonament neffi gi fondi per rischi e oneri (2.176.678) (2.176.678)
170. Rettifiche/riprese di valore nette su affivitd moterigl (6.279.462) (6.279.462)
180. Refiif fiche /riprese O valore nefte su offvitd immateidi~~ (2.532.046) (2.532.046)
190.  Altri oneri/proventi di gesfione 2.355.539 2.355.539
200. Costi operativi (85.665.131)  (85.665.131)
210. Utili (Perdite) delle partecipazioni 947.743.867 947.743.867
250. Utile (Perdita) della operativita corrente
al lordo delle imposte 3.155.311.230  3.155.311.230°
260. Wimposte sul reddito dell esercizio dell operafivitd conente @12791317)  (412.791.317)
270. Utile (Perdita) della operativita corrente ‘
al netto delle imposte 2.742.519.913  2.742.519.913
290. Utile (Perdita) d'esercizio 2.742.519.913  2.742.519.913
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A.2 - Parte relativa alle principali
vodi di bilancio

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

1 - ATTIVITA FINANZIARIE DETENUTE PER LA NEGOZIAZIONE

Nella voce “Attivita finanziarie detenute per la negoziazione” (voce 20) figurano tutte le attivita finanziarie,
indipendentemente dalla loro forma tecnica (titoli di debito, titoli di capitale, finanziamenti, derivati ecc.) al-
locate nel portafoglio di negoziazione, che sono detenute con V'intento di generare profitti nel breve termi-
ne a sequito delle variazioni dei prezzi di tali strumenti, nonché i contratti derivati gestionalmente collegati
alle passivita finanziarie valutate 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 attivita finanziarie detenute per la negoziazione rispondono alle seguenti caratteristiche:

a) sono state acquistate al fine di essere rivendute nel breve termine;

b) fanno parte di un portafoglio di specifici strumenti finanziari che sono gestiti unitariamente e per i
quali c'é evidenza di una recente ed effettiva manifestazione di una realizzazione di utili nel breve
termine;

¢) sono derivati (a eccezione dei derivati che sono stati acquisiti a copertura dei rischi e sono designati
come efficaci strumenti di copertura).

L'iscrizione iniziale delle attivita finanziarie avviene al fair value che corrisponde, generalmente, al corri-
spettivo pagato o incassato, al netto dei costi o proventi di transazione. Nei casi in cui tale corrispettivo
sia diverso dal fair value, I'attivita finanziaria viene comungue iscritta al suc fair value e ia differenza tra
i due valori viene registrata a conto economico. Liscrizione iniziale avviene nella data di sottoscrizione
per i contratti derivati e nella data di regolamento per i titoli di debito e di capitale, a eccezione di quel-
li la cui consegna e regolata sulla base di convenzioni previste dal mercato di riferimento, per i quali la
prima rilevazione avviene alla data di regolamento.
Nella categoria delle attivita finanziarie detenute per la negoziazione vengono, inoltre, rilevati i contrat-
ti derivati incorporati in strumenti finanziari o in altre forme contrattuali, che presentano caratteristiche
economiche e rischi non correlati con lo strumento ospite o che presentano gli elementi per essere qua-
lificati, essi stessi, come contratti derivati, rilevandoli separatamente, a seguito dello scorporo del deri-
vato implicito, dal contratto primario, che segue le regole contabili della propria categoria di classifica-
zione. Tale trattamento non viene adottato nei casi in cui lo strumento complesso che li contiene & va-
lutato al fair value con effetti a conto economico.

La valutazione successiva alla rilevazione iniziale viene effettuata al fair value determinato sulla base dei

prezzi ufficiali rilevati alla data di bilancio, se gli strumenti finanziari sono quotati in mercati attivi. Per gli

strumenti finanziari, inclusi i titoli di capitale, non guotati in mercati attivi, il fair value viene determina-



Senato della Repubblica -233 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 147

to facendo ricorso a tecniche di valutazione e a dati rilevabili sul mercato, quali quotazione di mercato
attivo di strumenti simili, calcoli di flussi di cassa scontati, modelli di determinazione del prezzo delle op-
zioni, valori rilevati in recenti transazioni comparabili. Per i titoli di capitale e i relativi strumenti derivati,
se il fair value ottenuto da valutazioni tecniche non & attendibilmente determinabile, gli strumenti fi-
nanziari sono valutati al costo e rettificati in presenza di perdite per riduzione di valore.

Se il fair value di un'attivita finanziaria diventa negativo, tale attivita viene contabilizzata come una pas-
sivita finanziaria di negoziazione.

L'eliminazione dallo Stato patrimoniale delle attivita finanziarie di negoziazione avviene al momento del-
I'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 proprieta del-
I"attivita trasferita. Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte prevalente dei rischi e be-
nefici relativi alle attivita finanziarie cedute, queste continueranno a essere iscritte in bilancio, ancorché
giuridicamente la titolarita delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.

Gli utili e le perdite realizzati sulla cessione o sul rimborso e gli utili e le perdite non realizzati derivanti
dalle variazioni del fair value del portafoglio di negoziazione sono ricondotti nel “Risultato netto dell’at-
tivita di negoziazione” (voce 80). La rilevazione delle componenti reddituali avviene a seguito dei risul-
tati della valutazione delle attivita finanziarie di negoziazione.

2 - ATTIVITA FINANZIARIE DISPONIBILI PER LA VENDITA

Le "Attivita finanziarie disponibili per la vendita” (voce 40) sono quelle attivita finanziarie non derivate
(titoli di debito, titoli di capitale ecc.) classificate nel portafoglio disponibile per la vendita e che non so-
no classificate come (a) finanziamenti e crediti, (b) investimenti posseduti sino alla scadenza o (c) attivita
finanziarie al fair value rilevato a conto economico.

Liscrizione iniziale delle attivita finanziarie disponibili per la vendita avviene alla data di contrattazione
per tutte le attivita finanziarie, a eccezione di quelle la cui consegna é regolata sulla base di convenzio-
ni previste dal mercato di riferimento, per le quali la prima rilevazione avviene alla data di regolamento
e alla data di erogazione nel caso di crediti.

It valore dell’iscrizione iniziale delle attivita finanziarie avviene al fair value che corrisponde, generalmente,
al corrispettivo pagato o incassato, al netto dei costi o proventi di transazione. Nei casi in cui tale corri-
spettivo sia diverso dal fair value, I'attivita finanziaria viene comunqgue iscritta al suo fair value e la diffe-
renza tra i due valori viene registrata a conto economico.

| profitti o le perdite non realizzati su titoli disponibili per la vendita sono registrati in apposita riserva patri-
moniale, al netto del relativo effetto fiscale, fino al momento in cui I'investimento sara alienato ¢ svalutato.
La valutazione successiva alla rilevazione iniziale viene effettuata al fair value determinato sulla base dei
prezzi ufficiali rilevati alla data di bilancio, se gli strumenti finanziari scno 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 di mercato at-
tivo di strumenti simili, calcoli di flussi di cassa scontati, modelli di determinazione del prezzo delle op-
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zioni, valori rilevati in recenti transazioni comparabili. Se il fair value degli strumenti finanziari non quo-
tati in mercati attivi non & attendibilmente determinabile, tali strumenti sono valutati al costo e rettifica-
1l in presenza di perdite per riduzione di valore.

Le attivita finanziarie disponibili per la vendita sono sottoposte a verifiche volte a individuare |'esistenza
di obiettive ragioni che ne facciano rilevare una riduzione del valore. Nel caso in cui il fair value di un’at-
tivita finanziaria disponibile per ia 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 supericre al 40% del valore d’iscrizione iniziale e prolungata una riduzione con-
tinuativa dello stesso per un periodo superiore a 24 mesi.

Nel caso in cui un titolo disponibile per la vendita subisse una perdita di valore, la variazione economica cu-
mulata e non realizzata, fino a quel momento iscritta nel patrimonio netto, viene imputata nella voce di Con-
to economico “Rettifiche di valore nette per deterioramento delle attivita finanziarie disponibili per la vendita”
(voce 130.b). La perdita di valore & contabilizzata nel momento in cui il costo di acquisizione (al netto di qual-
siasi rimborso di capitale e ammortamento) di un’attivita finanziaria disponibile per la vendita eccede il suo va-
lore recuperabile. L'importo della perdita viene misurato attraverso specifiche metodologie e modelli valutativi
per gquanto riguarda i titoli azionari. Eventuali riprese di valore su investimenti in strumenti azionari non sono
contabilizzate con contropartita al conto economico, bensi al patrimonio netto, mentre eventuali riprese di va-
lore su investimenti in strumenti di debito affluiscono al conto economico. Lammontare della ripresa non su-
pera, in ogni caso, il costo ammortizzato che lo strumento avrebbe avuto in assenza di precedenti rettifiche.

I dividendi su uno strumento rappresentativo di capitale disponibile per la vendita sono rilevati a conto
economico quando sorge il diritto a riceverne il pagamento.

Oftre che per la rilevazione di una perdita per riduzione di valore, gli utili o perdite cumulati nella riserva
di patrimonio netto vengono, come sopra inicato, registrati a conto economico al momento della di-
smissione dell’attivita 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, sara im-
putata nella voce “Utile (Perdita) da cessione di attivita finanziarie disponibiii per la vendita” (voce 100.b)
del Conto economico.

LU'eliminazione dallo Stato patrimoniale delle attivita finanziarie disponibili per la vendita avviene al mo-
mento dell’incasso ovvero allorquando i diritti contrattuali relativi ai flussi finanziari siano scaduti o in pre-
senza di transazioni di cessione che trasferiscano a terzi tutti i rischi e tutti i benefici connessi alla pro-
prieta dell'attivita trasferita. Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte prevalente dei ri-
schi e benefici relativi alle attivita finanziarie cedute, queste continueranno a essere iscritte in bilancio,
ancorché giuridicamente la titolarita delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.

3 - ATTIVITA FINANZIARIE DETENUTE SINO ALLA SCADENZA

Sono incluse nella voce “Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza” le attivita finanziarie, diverse
da derivati, che presentano pagamenti contrattuali fissi o determinabili e scadenza fissa, per le quali vi e
I'effettiva intenzione e la capacita di detenere |'attivita fino a scadenza.
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Se, a seguito di un cambiamento di volonta o capacita, non risulta pil appropriato mantenere un inve-
stimento come detenuto fino alia scadenza, questo viene riclassificato tra le attivita finanziarie disponi-
bili per la vendita.

La rilevazione iniziale avviene al fair value, che & normalmente pari al corrispettivo pagato o incassato.
Nei casi in cui il corrispettivo & diverso dal fair value, |'attivita 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.
Successivamente alla rilevazione iniziale le attivita finanziarie detenute sino alla scadenza sono valutate
al costo ammortizzato e assoggettate a verifica per eventuali perdite per riduzione di valore. Il costo am-
mortizzato di un'attivita finanziaria & pari al valore d'iscrizione iniziale, al netto dei rimborsi di capitale,
aumentato o diminuito dell’ammortamento complessivo, effettuato utilizzando il criterio dell'interesse
effettivo, su qualsiasi differenza tra il valore iniziale e quello a scadenza, e dedotta gualsiasi riduzione
(operata direttamente o attraverso I'uso di un accantonamento) a seguito di una riduzione di valore o di
irrecuperabilita. Le attivita finanziarie vengono eliminate quando scadono i diritti contrattuali sui flussi
finanziari relativi alle attivita stesse o quando 'attivita finanziaria viene ceduta trasferendo sostanzial-
mente tutti rischi e tutti i benefici a essa connessi.

4 - CREDITI

Con il termine “crediti” si indica il portafoglio di strumenti finanziari, inclusi i titoli di debito, non quo-
tati in mercati attivi che lo IAS 39 denomina “finanziamenti e crediti” (“loans and receivables”) e per i
quali si € *itolari di un diritto sui flussi di cassa futuri.

Liscrizione iniziale dei crediti avviene alla data di erogazione e, nel caso di titoli di debito, alla data di re-
golamento.

| crediti sono iscritti in bilancio con il perfezionamento del contratto e quindi con I'acquisizione incondi-
zionata di un diritto al pagamento delle somme pattuite e sono rilevati inizialmente al loro fair value, cor-
rispondente all'ammontare erogato comprensivo dei costi di transazione e delle commissioni diretta-
mente imputabili. Nei casi in cui I'importo netto erogato non coincida con il suo fair value, a causa del
minor tasso di interesse applicato rispetto a quello del mercato di riferimento o a quello normalmente
praticato a finanziamenti con caratteristiche similari, la rilevazione iniziale viene effettuata attualizzando
i flussi futuri di cassa con tasso appropriato.

| prestiti concessi da CDP a enti pubblici e a organismi di diritto pubblico nell’ambito della Gestione Se-
parata hanno alcune caratteristiche peculiari che non trovanc completo riscontro con | mutui degli isti-
tuti di credito che, di norma, erogano l'intero importo del mutuo concesso al beneficiario del finanzia-
mento al momento della concessione. Tali finanziamenti sono mutui di scopo, concessi generalmente a
enti pubblici per la realizzazione di opere pubbliche e che vengono erogati ai beneficiari solo in funzio-
ne della verifica degli stati avanzamento lavori (SAL) delle opere in questione. Quindi le erogazioni sono
finalizzate al soddisfacimento dei debiti effettivamente maturati dagli enti, nel corso della realizzazione
dell’opera, nei confronti dei rispettivi fornitori.
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All'atto della stipula del contratto di finanziamento il debitore assume I'obbligo di rimborso di tutto il ca-
pitale concesso e su tale ammontare viene definito un piano di ammortamento prescindendo dall’effetti-
vo ammontare erogato. Sulle somme ancora da somministrare da parte della CDP viene riconosciuta una
remunerazione configurabile come una retrocessione di interessi attivi maturati dalla CDP sulla parte non
somministrata. | mutui di scopo della CDP prevedono di norma un periodo iniziale di pre-ammortamento
durante il quale, in assenza di erogazioni a valere sul mutuo concesso, il finanziamento ¢ infruttifero. Il
piano di rimborso dell’importo concesso decorre, salvo eccezioni, a partire dal 1° luglio o dal 1° gennaio
successivo alla stipula. |l criterio di registrazione contabile definito dalla CDP per i mutui di scopo consiste
nel rilevare un impegno a erogare per le somme concesse all‘atto della stipula del mutuo e nel registrare
il credito (con conseguente riduzione degli impegni a erogare) per I'intero importo concesso solo nel mo-
mento dell’'entrata in ammortamento, a prescindere dall’ammontare effettivamente erogato.

Eventuali erogazioni richieste dai mutuatari durante il periodo di pre-ammortamento hanno |'effetto di ri-
durre gli impegni e di far sorgere un credito “a breve” per I'importo effettivamente erogato, sul quale ma-
turano interessi al tasso contrattuale del mutuo. Il credito a breve per anticipi su mutui in pre-ammorta-
mento viene valutato al costo coerentemente con quanto previsto dai Principi contabili internazionali.
All'entrata in ammortamento di un mutuo non ancora erogato vengono accesi contestualmente un cre-
dito e un debito di pari importo verso il soggetto su cui grava il rimborso del finanziamento. Il credito
sara valutato, come previsto dagli IAS/IFRS, con i criterio del costo ammortizzato (che in considerazione
dell'assenza di costi di transazione sui mutui concessi dalla CDP, salvo eccezioni, coincide con il criterio
del costo) e il debito costituira una passivita a vista che si ridurra man mano che le somme vengono ef-
fettivamente somministrate.

Per quanto riguarda i finanziamenti concessi da CDP a soggetti diversi dagli enti pubblici e dagli organi-
smi di diritto pubblico, il relativo trattamento contanile & assimilato a quello dei prestiti concessi dal si-
stema bancario.

Gli interessi sui crediti e gli interessi di mora sono rilevati negli interessi attivi e proventi assimilati deri-
vanti da crediti verso banche e clientela e sono iscritti in base al principio della competenza temporale.
Il valore di bilancio dei crediti viene periodicamente sottoposto alla verifica di eventuali perdite di valore
che potrebbero dar luogo a una riduzione del presumibile valore di realizzo del credito stesso. La ridu-
zione di valore assume rilevanza allorquando sia ritenuta prevedibile la mancata riscossione dell’am-
montare dovuto, sulla base delle condizioni contrattuali originarie, o un valore equivalente.

La valutazione dei crediti inclusi nelle categorie di rischiosita sofferenze, incagli e ristrutturati viene ef-
fettuata analiticamente per le posizioni che superano una determinata soglia di significativita. La deter-
minazione delle svalutazioni da apportare ai crediti si basa sull’attualizzazione dei flussi finanziari attesi
per capitale e interessi al netto degli oneri di recupero, tenendo conto delle eventuali garanzie che assi-
stono le posizioni e di eventuali anticipi ricevuti; ai fini della determinazione del valore attuale dei flussi,
gli elementi fondamentali sono rappresentati dall'individuazione dei recuperi stimati, dei relativi tempi e
del tasso di attualizzazione da applicare.

La svalutazione a fronte dei crediti problematici & successivamente oggetto di ripresa di valore solo quan-
do la qualita del credito risulti migliorata al punto tale che esista una ragionevole certezza di un maggior
recupero del capitale e degli interessi e/o siano intervenuti incassi in misura superiore rispetto al valore
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del credito iscritto nel precedente bilancio. In ogni caso, in considerazione della metodologia utilizzata
per la determinazione delle svalutazioni, I'avvicinamento alle scadenze previste per il recupero del credi-
to dovuto al trascorrere del tempo da luogo a una “ripresa di valore” del credito stesso, in quanto de-
termina una riduzione degli oneri finanziari impliciti precedentemente imputati in riduzione dei crediti.
Recuperi di parte o di interi crediti precedentemente svalutati vengono iscritti in riduzione della voce 130
a) "Rettifiche di valore nette per deterioramento di crediti”.

Un’eliminazione viene registrata quando il credito € incassato, ceduto con trasferimento dei rischi e be-
nefici oppure & considerato definitivamente irrecuperabile. L'importo delle perdite é rilevato nel conto
economico al netto dei fondi di svalutazione precedentemente accantonati.

| crediti rappresentati da posizioni verso soggetti non classificati nelle precedenti categorie di rischio, ma
che alla data di bilancio sono scaduti o sconfinati da oltre 180 giorni (c.d. “past due”), sono anch’essi
oggetto di valutazione analitica al fine di individuare eventuali elementi espressivi di perdite di valore.

| crediti per i quali non siano state identificate individualmente evidenze oggettive di perdita sono sot-
toposti a un processo di valutazione su base collettiva.

La metodologia adottata per la valutazione collettiva si basa sull'utilizzo dei parametri interni utilizzati
sia per il pricing dei finanziamenti che per il calcolo ~ a soli fini interni — dell’adeguatezza patrimoniale
di CDP rispetto ai rischi assunti.

La stima della “incurred loss” a livello di portafoglio viene ricavata tramite I'applicazione di alcuni para-
metri correttivi alla misura di expected loss a 1 anno.

Tali parametri correttivi sono determinati considerando sia il livello di concentrazione del portafoglio cre-
diti (Concentration Adjustment) che il periodo di tempo che si stima intercorra tra "evento che genera il
default e la manifestazione del segnale di default (Loss Confirmation Period).

Nei “Creditiverso clientela” figurano le attivita finanziarie non quotate verso clientela (mutui, titoli di de-
bito, crediti di funzionamento ecc.) allocate nel portafoglio “crediti”. Nella voce trova altresi allocazione
la liquidita rappresentata dal saldo del conto corrente acceso presso la Tesoreria centrale dello Stato.
Sono anche inclusi i crediti verso gli Uffici Postali nonché | margini di variazione presso organismi di com-
pensazione a fronte di operazioni su contratti derivati.

Nei “Crediti verso banche” figurano le attivita finanziarie non quotate verso banche (conti correnti, de-
positi cauzionali, titoli di debito, crediti di funzionamento ecc.) classificate nel portafoglio “crediti”. So-
no inclusi anche i crediti verso banche centrali diversi dai depositi liberi (quali la riserva obbligatoria).

6 - OPERAZIONI DI COPERTURA

Secondo la definizione dello 1AS 39, gli strumenti di copertura sono derivati designati o (limitatamente
a una operazione di copertura del rischio di variazioni nei tassi di cambio di una valuta estera) una desi-
gnata attivita o passivita finanziaria non derivata il cui fair value o flussi finanziari ¢i si aspetta compen-
sino le variazioni nel fair value o nei flussi finanziari di un designato elemento coperto (paragrafi 72-77
e Appendice A, paragrafo AG94). Un elemento coperto & un‘attivita, una passivita, un impegno irrevo-
cabile, un’operazione prevista altamente probabile o un investimento netto in una gestione estera che
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(a) espone I'entita al rischio di variazioni nel fair value o nei flussi finanziari futuri e (b) & designato come
coperto (paragrafi 78-84 e Appendice A, paragrafi AG98-AG101). L'efficacia della copertura & il livello
al quale le variazioni nel fair value o nei flussi finanziari dell’elemento coperto che sono attribuibili a un
rischio coperto sono compensate dalle variazioni nel fair value o nei flussi finanziari dello strumento di
copertura (Appendice A, paragrafi AG105-AG113).
Nel momento in cui uno strumento finanziario & classificato come di copertura, vengono documentati
in modo formale:
1. la relazione fra lo strumento di copertura e 'elemento coperto, includendo gli cbiettivi di gestione
del rischio;
2. lastrategia per effettuare la copertura, che deve essere in linea con la politica di gestione del rischio
identificata dal risk management;
3. I metodi che saranno utilizzati per verificare I'efficacia della copertura.
Di conseguenza viene verificato che, sia all'inizio della copertura sia lungo la sua durata, la variazione di fair va-
lue del derivato sia stata altamente efficace nel compensare le variazioni di fair value dell’'elemento coperto.
Una copertura viene considerata altamente efficace se, sia all’inizio sia durante la sua vita, le variazioni di
fair value dell’'elemento coperto o dei flussi di cassa attesi, riconducibili al rischio che si & inteso coprire,
siano quasi completamente compensate dalle variazioni di fair value del derivato di copertura, essendo il
rapporto delle suddette variazioni all'interno di un intervallo compreso fra '80% e il 125 per cento.
Qualora le operazioni di copertura realizzate non risultino efficaci nel senso sopra descritto, lo strumen-
to di copertura viene riclassificato tra gli strumenti di negoziazione, mentre lo strumento coperto viene
valutato secondo il criterio della classe di appartenenza originaria e, in caso di cash flow hedge, 'even-
tuale riserva viene riversata a conto economico. La contabilizzazione dell’'operazione di copertura viene,
inoltre, interrotta sia nei casi in cui lo strumento di copertiira scade, € venduto o esercitato, sia nei casi
in cui I'elemento coperto scade, viene venduto o rimborsato.
Nelle voci 80-Attivo e 60-Passivo figurano i derivati finanziari (sempreché non assimilabili alle garanzie
ricevute secondo lo 1AS 39) di copertura, che alla data di riferimento del bilancio presentano un fair va-
lue positivo/negativo.

7 - PARTECIPAZIONI

Per “Partecipazioni” si intendono le partecipazioni in societa controllate (IAS 27), in societa sottoposte
a controllo congiunto (IAS 31) nonché guelle in societa sottoposte a influenza notevole (IAS 28), diver-
se da quelle ricondotte nelle voci 20 “Attivita finanziarie detenute per |a negoziazione” e 30 "Attivita fi-
nanziarie valutate al fair value” ai sensi dello IAS 28, paragrafo 1, e IAS 31, paragrafo 1.

Si considerano controllate le societa di cui & posseduta direttamente o indirettamente piu della meta dei dirit-
ti di voto in Assemblea, comunque finalizzata alla nomina degli amministratori, o comunque, a prescindere da
quanto prima definito, quando venga esercitato il potere di determinare le politiche finanziarie e gestionali. Si
considerano di controllo congiunto le societa per le quali esiste una condivisione del controllo con altre parti,
stabilita contrattualmente. Si considerano collegate le societa nelle quali € posseduto, direttamente o indiret-
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tamente, almeno il 20% dei diritti di voto o nelle quali, pur con una quota di diritti di voto inferiore, viene rile-
vata influenza notevole, definita come il potere di partecipare alla determinazione delle politiche finanziarie e
gestionali, senza avere il controllo o il controllo congiunto. Le altre interessenze azionarie sono valorizzate nel-
la voce 40 " Attivita finanziarie disponibili per la vendita”, con il trattamento contabile descritto in precedenza.
La rilevazione iniziale e la valutazione successiva delle partecipazioni, conformemente a quanto previsto
dallo IAS 27 paragrafo 37, avvengono al costo, alla data regolamento, comprensivo dei costi o proven-
ti direttamente attribuibili alla transazione.

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 di mercato o del va-
lore attuale dei flussi finanziari futuri. Se tale valore calcolato & inferiore al valore contabile, la differen-
za e rilevata a conto economico come perdita per riduzione di valore. La suddetta perdita viene rilevata
soltanto in presenza di una prolungata o significativa riduzione di valore.

La svalutazione, su partecipazioni quotate in mercati attivi e salvo ulteriori e specificamente motivate ra-
gioni, viene effettuata ove tale riduzione sia ritenuta significativa oppure prolungata. A tal fine, si ritie-
ne 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.

In assenza di quotazioni di mercato e di modelli di valutazione il valore della partecipazione viene pru-
denzialmente rettificato della perdita risultante dal bilancio della partecipata, qualora ritenuta un atten-
dibile indicatore di una diminuzione durevole del valore.

Le partecipazioni vengono eliminate dall’attivo patrimoniale quando scadono i diritti contrattuali sui flus-
si finanziari derivanti dalle attivita stesse o quando I'attivita finanziaria viene ceduta trasferendo sostan-
zialmente tutti i rischi e benefici a essa connessi.

8 - ATTIVITA MATERIALI

Le "Attivita materiali” comprendono sia gli immobili, gli impianti e i macchinari e le altre attivita materia-
li a uso funzionale, disciplinate dallo 1AS 16, sia gli investimenti immobiliari (terreni e fabbricati) discipli-
nati dallo IAS 40. Sono incluse le attivita oggetto di operazioni di locazione finanziaria {per i locatari) e di
leasing operativo (per i locatori), nonché le migliorie e le spese incrementative sostenute su beni di terzi.
Al fine di determinare se un contratto contiene un leasing si fa riferimento all'interpretazione IFRIC 4.

Le immobilizzazioni materiali sono contabilizzate al costo di acquisizione, comprensivo degli oneri ac-
cessori e dell'lVA e incrementato delle rivalutazioni effettuate in applicazione di leggi specifiche.
L'ammontare iscritto in bilancio esprime il valore contabile delle immobilizzazioni al netto degli ammor-
tamenti effettuati, le cui quote sono state calcolate in base ad aliquote ritenute adeguate a rappresen-
tare 'utilita residua di ciascun bene o valore.

| beni di nuova acquisizione sono ammortizzati a partire dal momento in cui risultano immessi nel pro-
cesso produttivo.

Per quanto riguarda gli immobili, i terreni e gli edifici, sono stati trattati come beni separabili e pertanto
sono trattati autonomamente a fini contabili, anche se acquisiti congiuntamente. Con il passaggio agli
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IAS, quindi, si & proceduto allo scorporo del valore dei terreni dagli edifici, in base al valore rilevato da
perizie gia utilizzate, tra |'altro, nel corso del 2005 al fine della rivalutazione degli immobili aziendali esi-
stenti nel bilancio 2004, ai sensi della Legge Finanziaria 2006. | terreni sono considerati a vita indefinita
e, pertanto, non sono ammortizzati.

La componente fabbricate &, invece, ammortizzata su un periodo di 33 anni, considerato rappresenta-
tivo della vita utile dei fabbricati stessi.

| beni strumentali per destinazione o per natura sono ammortizzati in ogni esercizio a guote costanti in
relazione alle loro residue possibilita di utilizzazione.

Nel caso in cui, indipendentemente dall’'ammortamento, risulti una perdita di valore, 'immobilizzazione
viene svalutata, con successivo ripristino del valore originario, qualora vengano meno i presupposti del-
la svalutazione stessa.

| costi di manutenzione e riparazione che non determinano un incremento di utilita e/o di vita utile dei
cespiti sono imputati al conto economico dell‘esercizio.

Le “Immobilizzazioni in corso e acconti” sono costituite da acconti o spese sostenute per immobilizza-
zioni e materiali non ancora completate, o in attesa di collaudo, che quindi non sono ancora entrate nel
ciclo produttivo dell’Azienda e in funzione di cio 'ammortamento € sospeso.

9 - ATTIVITA IMMATERIALI

Le "Attivita immateriali” ai fini IAS comprendono I'avviamento, regolato dall’ IFRS 3, e le altre attivita
immateriali disciplinate dallo 1AS 38.

Le immobilizzazioni immateriali sono iscritte al costo di acquisiz mne o di produzione comprensivo degli
oneri accessori e ammortizzate per il periodo della loro prevista utilita futura che, alla chiusura di ogni
esercizio, viene sottoposta a valutazione per verificare I’adeguatezza della stima.

Un'attivita immateriale viene rappresentata nell'attivo dello Stato patrimoniale esclusivamente se viene
accertato che:

(a) la CDP ha la capacita di controllare | benefici economici futuri derivanti dall’attivita;

(b) & probabile che affluiscano benefici economici futuri attribuibili all’attivita considerata;

(c) it costo dell'attivita puo essere valutato attendibilmente.

Le attivitd immateriali vengono, quindi, eliminate dallo Stato patrimoniale qualora non siano attesi utili
futuri o al momento della cessione.

Le attivita immateriali della CDP sono essenzialmente rappresentate da software.

| costi sostenuti per "acquisto e la produzione da parte di terzi di software sono ammortizzati, di norma
in quote costanti, in relazione alla loro residua possibilita di utilizzazione, che non supera i cinque anni.
| costi sostenuti per lo sviluppo di software, prima dell'esercizio in cui si ha I'uftimazione del progetto, vengo-
ita

no capitalizzati qualora siano prevedibili esiti positivi dello sviluppofrealizzazione del progetto stesso e I'uti
fornita dai prodotti in ultimazione si estenda a un arco pluriennale di utilizzo. In tale ipotesi, i costi sono am-
mortizzati in un massimo di cinque esercizi. Nell'esercizio in cui si ha I'ultimazione del software, le spese soste-
nute e non ancora ammortizzate sono imputate al cespite e il relativo costo & ammortizzato in cinque esercizi.



