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S e z io n e  2 - Le c o m m iss io n i  - Voci 4 0  e 50  

2.1 Commissioni attive: composizione

Nel corso  dell'esercizio, la CDP ha m a tu ra to  commissioni attive correla te  all'attività di f inanz iam ento ,  p a ­

ri a circa 12,3 milioni di euro, e commissioni attive relative alla convenzione sottoscritta  con il Ministero 

dell 'econom ia  e delle f inanze per le attività e passività trasferite al MEF ai sensi dell 'articolo 3 del dec re ­

to  ministeriale 5 d icem bre  2003 ,  pari a 3 milioni di euro.

(migliaia ii euro)
Tipologia Servizi/Valori 3 1 /1 2 /2 0 1 1 3 1 /1 2 /2 0 1 0
a) garanzie rilasciate 3 5 7 3 8 8
b) derivati su crediti
c) servizi di gestione, interm ediazione e  consulenza:

1. negoziazione di strum enti finanziari
2 . negoziazione di valute
3 . gestioni di portafogli

3 .1  individuali
3 .2  collettive

4 . custodia e  am m inistrazione di titoli
5 . banca depositaria
6 . collocam ento di titoli
7 . attività di ricezione e  trasm issione di ordini
8 . attività di consulenza

8.1 in m ateria di investimenti
8 .2  in materia di struttura finanziaria

9 . distribuzione di servizi di terzi
9 .1  gestioni portafogli

9 .1 .1  individuali
9 .1 .2  collettive

9 .2  prodotti assicurativi
9 .3  altri prodotti

d) servizi di incasso e  pagam ento
e) servizi di servicing per operazioni di cartolarizzazione
f) servizi per operazioni di factoring
g) esercizio di esattorie e ricevitorie
h) attività di gestione di sistem i multilaterali di negoziazione
i) tenu ta e  gestione dei confi correnti
j) altri servizi 
Totale

15.348
15.705

11.734
12.122
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2.3 Commissioni passive: composizione

Le commissioni passive r iguardano principalmente la q u o ta  di com petenza  dell'esercizio della rem u n e­

razione riconosciuta a Poste Italiane S.p.A. per il servizio di ges tione  della raccolta postale, pari a circa 

1 .504  milioni di euro.

L'incremento della voce, r ispetto a l l 'anno p recedente ,  è correlato  al nuovo schem a convenzionale stipu­

lato tra CDP e Poste italiane per il tr iennio 2 0 11-2013 .  In particolare, con la nuova C onvenzione viene 

modificata, r ispetto al passato, la s tru ttu ra  di rem unerazione dell'attività dì Poste, che non prevede più 

un costo d ire t tam en te  attribuibile all 'emissione di nuovi Buoni fruttiferi postali -  e  com e ta le  iscritto nel 

valore iniziale del Buono e am m ortizza to  lungo la vita a t tesa  residua del Buono stesso -  ma un com p en so  

complessivo per le attività o g g e t to  dei servìzio, che verrà iscritto in te ram ente  nel con to  econom ico  del­

l'esercizio in cui è m atu ra to ,  il nuovo modello  di rem uneraz ione  risulta coeren te  con l'evoluzione del ser­

vizio pres ta to  da  Poste Italiane, che privilegia l'attività di ges tione complessiva del Risparmio Postale ri­

sp e t to  a quella di m ero collocamento.

Per una più dettag lia ta  disamina del nuovo  modello di rem unerazione si rimanda al paragrafo  4 .2 .4  

"Rinnovo della Convenzione con Poste Italiane S.p.A." della Relazione sulla gestione.

(migliaio di euro)

b) derivati su crediti
c) servizi di gestione e  interm ediazione: 1 .5 0 4 .0 5 0 7 2 2 .2 1 3

1. negoziazione di strumenti finanziari
2 . negoziazione di valute
3 . gestioni di portafogli

3.1 proprie
3 .2  delegate da terzi

4 . custodia e  am m inistrazione di titoli
5 . collocamento di strumenti finanziari
6 . offerta fuori sede di strumenti finanziari, prodotti e  servizi

d) servizi di incasso e  pagam ento
e) altri servìzi 
5 Totale

1 .5 0 4 .0 5 0

“ 7 '~ 5 8 Ì T
101

1.504.737

7 2 2 .2 1 3

121
13

- m M r
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Sezione 3  - D ividendi e proventi simili - V oce 7 0

3.1 Dividendi e proventi simili: composizione
(migliaia di euro)

..

W *  'ùn '¿HnSÉi.
A. Attività finanziarie detenu te per la negoziazione

B. Attività finanziarie disponibili per la vendita 2 .6 4 2 221 8 1 1 .7 2 3

C. Attività finanziarie valutate al fair value

D. Partecipazioni 

Totale

1 .2 2 6 .2 7 2

1.228.914 221 1 .134.585

x 3 2 2 .8 6 2 x

Il saldo della voce evidenzia i dividendi e proventi assimilati, di cui è s ta ta  deliberata  la distribuzione nel 

corso dell 'anno , derivanti dalle partecipazioni al capitale di Eni (circa 1.077 milioni di euro), di Terna (cir­

ca 126 milioni di euro), di Galaxy (circa 23 milioni di euro), dell 'istituto per  il Credito Sportivo (circa 2 ,4  

milioni di euro), di F2i SGR (circa 240mila euro), di Sinloc (circa 47mila euro) e del Fondo F2i (circa 221 mi­

la euro).
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Sezione 4  - Il risultato netto dell' attività di negoziazione - V oce 8 0

4.1 Risultato netto dell'attività di negoziazione: composizione

Operazioni/Componenti reddituali

1. Attività finanziarie di negoziazione

(migliaio di euro)

Utili da Perdite da Risultato netto
Plusvalenze (A) negoziazione (B) Minusvalenze (C) negoziazione (D) [(A+B) - (C+D)]

1.1 Titoli di debito  

ì .2  Titoli di capitale

1 .3  Q uote di O.I.C.R.

1 .4  F inanziam enti

1 .5  Altre

2 . Passività finanziarie di negoziazione

2.1 Titoli di debito

2 .2  Debiti

2 .3  Altre

3 . Altre attività e passività finanziarie: 
differenze di cambio X X X X

4 . Strumenti derivati 3 8 3 .5 5 0 8 .5 7 4 4 0 5 .7 1 4 3 .6 4 8 (1 7 .2 3 8 )

4.1 Derivati finanziari: 3 8 3 .5 5 0 8 .5 7 4 4 0 5 .7 1 4 3 .6 4 8 ( 1 7 .2 3 8 )

- su titoli di d eb ito  e  tassi di in teresse 2 2 .4 4 9 8 .5 7 4 2 2 .8 0 5 3 .6 4 8 4 .5 7 0

- su titoli di capitale e indici azionari 3 6 1 .1 0 1 3 8 2 .9 0 9 (2 1 .8 0 8 )

• su valu te e  oro X X X x

• altri

4 .2  Derivati su  crediti

Totale 3 8 3 .5 5 0 8 .5 7 4 4 0 5 .7 1 4 3 .6 4 8 (17 .23 8)
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S e z io n e  5  -  I l r is u l t a t o  n e t t o  d ell ' a t t iv it à  d i c o p e r t u r a  - V o c e  9 0

5.1 Risultato netto dell'attività di copertura: com posizione
(migliaio di euro)

1 Componenti reddituali/Valori 31/12/2011 31/12/2010 I
A. Proventi relativi a:

A.1 Derivati di copertura del fair value ' 7 2 .1 4 6 2 4 .3 3 2
A.2 Attività finanziarie coperte (fair value) 1 .4 8 3 .2 1 9 5 1 9 .4 3 1
A.3 Passività finanziarie coperte (fair value) 9 5 .5 1 2 4 1 .0 4 9
A.4 Derivati finanziari di copertura dei flussi finanziari
A.5 Attività e  passività in valuta 1 9 .2 8 7 1 4 3 .7 1 2
Totale proventi dell'attività di copertura (A) 1.670.164 728.524
B. Oneri relativi a:

B.l Derivati di copertura del fair value 1 .6 0 4 .7 6 6 5 6 2 .2 1 5
B.2 Attività finanziarie coperte (fair value) 6 5 6
B.3 Passività finanziarie coperte (fair value) 7 3 .9 3 7 2 2 .1 0 5
B.4 Derivati finanziari di copertura dei flussi finanziari
B.5 Attività e  passività in valuta 1 9 .2 8 7 1 4 3 .7 1 2
Totale oneri dell'attività di copertura (8) 1.697.990 728.688
C. Risultato netto dell'attività di copertura (A-B) (27.826) (164)
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S e z io n e  6  - U t i l i  (P e r d i t e )  d a  c e s s i o n e / r i a c q u i s t o  - V o c e  1 0 0  

6.1 Utili (Perdite) da cessione/riacquisto: com posizione

K
raarsr

' f

t «-

i
Attività finanziarie

1. Crediti verso banche
2 . Crediti verso clientela 8 .9 0 7 (2 .8 3 3 )  ' ’ 6 .0 7 4 7 1 .5 0 8
3 . Attività finanziarie disponibili 

per la vendita . 3 4 6 ;  :  3 4 6  . 1 2 9 .6 6 6
3.1 Titoli di debito -•V 3 4 6  , 3 4 6 . ; 1 .021
3 .2  Titoli di capitale . • '• • 1 2 8 .6 4 5
3 .3  Quote di O.I.C.R.
3 .4  Finanziam enti ' - ì - : •

4 . Attività finanziarie detenute 
sino alla scadenza ' • . ".6 • j

Totale attivila 9.259 (2.833) 6.426 201.174 ;
Passività finanziarie |

1. Debiti verso banche
\ - . . . - - ■ j - .

■ ■ f .
2 . Debiti verso clientela
3 . Titoli in circolazione l

Totale passività

(migliaia di euro)
ioli ; 3 1 /1 2 /2 0 1 1 3 1 /1 2 /2 0 1 0
' ì Utili Perdite ! Risulta

netto
10 ; Utilii i : p Perdite Risultato

netto

7 Ì .5 0 8

1 2 9 .6 6 6
1.021

1 2 8 .6 4 5

201.174

Il saldo della voce è relativo, principalmente, agli indennizzi ricevuti a seguito  delle estinzioni anticipate 

dei finanziamenti.
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S e z io n e  8  -  L e r e tt if ic h e / riprese d i v a l o r e  n e tte  per d e t e r io r a m e n t o  -  V o c e  1 3 0

Il saldo della voce, pari a complessivi 10,2 milioni di euro, fa riferimento al saldo n e t to  delle rettifiche di 

valore, calcolate con m e to d o  analitico e forfetario , e  delle riprese di valore. Le riprese di valore da  inte­

ressi f a n n o  riferimento ai ripristini di valore connessi con il trascorrere del te m p o ,  derivanti dalla m a tu ­

razione di interessi nell'esercizio sulla base  del tasso  di interesse effettivo originario utilizzato per  calco­

lare le rettifiche di valore.

8.1 Rettifiche di valore nette per deterioramento di crediti: composizione
(migliaio di euro)

Operazioni/ Rettifiche di valore Riprese di valore
Componenti reddituali Specifiche Di portafoglio Specifiche Di portafoglio 3 1 /1 2 /2 0 1 1 3 1 / 1 2 /2 0 1 0

Cancellazioni Altre A B A B

A. Crediti verso  banche
I i

- F inanziam enti

- Titoli di debito

B. Crediti verso  clientela ( 5 .3 8 0 ) ( 2 .3 8 1 ) 1 7 4 21 ( 7 .5 6 6 ) ( 3 .7 9 1 )

- F inanziam enti ( 5 .3 8 0 ) ( 2 .3 6 5 ) 1 7 4 2 Ì ~ ( 7 .5 5 0 ) ( 3 .7 9 1 )

-Titoli di d eb ito ( 1 6 ) : . (1 6 !

C  Totale ; (5 .3 80 ) (2 .3 81 ) 174
i • - • i-. . . . . . . . . . • • i ’ ; • • • -
i 21 : , (7 .5 6 6 ) (3 .7 9 1 )

Legenda
A =  do in teressi 
B =  a ltre  riprese

8.4 Rettifiche di valore nette  per deterioramento di altre operazioni finanziarie: 
composizione

(migliaia di euro)

Operazioni/ 
Componenti reddituali

Ret 
Speci li 

Cancellazioni

tifiche di valore 
[he Di portafoglio 

Altre i

Riprese 
Specifiche 
A ì  B~

di valore 
Di portafoglio

.... A ..... . . .  B ...
3 1 /1 2 /2 0 1 1 3 1 / 1 2 /2 0 1 0

A. G aranzie rilasciate ! (1 2 3 ) ( 1 2 3 )

B. Derivati su  crediti

C. Im pegni a  e rogare  
fondi (9 6 7 ) (1 .5 3 3 ) ( 2 .5 0 0 )

D. Altre operazion i 

C. Totale ; (96 7 ) (1 .6 5 6 ) ' i (2 .6 2 3 )

Legenda
A =  d a  in teressi 
B =  a ltre  riprese
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S e z i o n e  9  -  Le s p e s e  a m m i n i s t r a t i v e  -  V o c e  1 5 0

9.1 S p e s e  p er  il p e r so n a le :  c o m p o s iz io n e

(migliaia éì euro)
1  Tipologia di spese/Valori 31/12/2011 31/12/2010 1

I. Personale dipendente 49.407 43.332

a) salari e stipendi , 3 5 .7 2 8 3 1 .6 1 8
b) oneri sociali :: 124 115
c) indennità di fine rapporto
d) spese previdenziali { 9 TÌ 3 9 8 .111
e) accantonam ento al tra ttam ento  di fine rapporto del personale ? 1 -226 1 .0 2 2
f) accantonam ento al fondo tra ttam ento  di quiescenza e obblighi simili:

• a contribuzione definita
- a benefici definiti

g) versam enti ai fondi di previdenze com plem entare esterni: 1 .2 6 9 9 9 5
■ a contribuzione definito 1 ;  : 1 ,2 6 9  ; 9 9 5
• a benefici definiti

h) costi derivanti da accordi di pagam ento  basati su propri
strumenti patrimoniali

i) oltri benefici a favore dei dipendenti ; .  : 1.921 : 1.471
2. Altro personale in attività 38 3
3. Amministratori e sindaci 1.671 2.392
4. Personale collocato a riposo
5. Recuperi di spese per dipendenti distaccati 

presso altre aziende (576) (286)
6. Rimborsi di spese per dipendenti di terzi distaccati 

presso la Società 241 36
Totale 50.781 45 .477

9 .2  N u m ero  m e d io  d e i  d ip e n d e n t i  per  c a te g o r ia  

Personale dipendente: 475
a) dirigenti 45
b) totale quadri direttivi 173

- di cui: di 3 °  e 4 °  livello 116
c) restante personale dipendente 2 57

Altro personale 11
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9.4  Altri benefici a favore dei dipendenti
(migliaia di euro)

1 Tipologia di spese/Valori 3 1 /1 2 /2 0 1 1 3 1 /1 2 /2 0 1 0  I
Buoni pasto 726 516
Polizze sanitarie per il personale 1.036 869
Contributi interessi su mutui 44 34
Altri benefici 115 52
Totale 1.921 1.471

9.5 Altre sp ese  amministrative: com posizione
(migliaia di euro)

Tipologia di spese/Valori 3 1 /1 2 /2 0 1 1 3 1 /1 2 /2 0 1 0
Servizi professionali e finanziari 5.772 6.986
Spese informatiche 10.751 8.647
Servizi generali 7.518 6.861
Spese di pubblicità e marketing 2.033 2.232

- di cui per pubblicità obbligatoria l ì  38 969
Risorse informative e banche dati 1.383 1.184
Utenze, tasse e altre spese 5.451 4.367
Spese per organi sociali 434 342
Altre spese correlate al personale 1.046 937
Totale 3 4 .388  31 .555

In base all'artìcolo 149-duodecies del Regolamento Emittenti Consob, si riportano gli oneri di com petenza 

2011 relativi alle prestazioni effettuate dalle Società di Revisione PricewaterhouseCoopers S.p.A. e KPMG S.p.A.

Corrispettivi della revisione contabile e  dei servizi diversi dalla revisione
(migliaio di euro )

Soggetto che ha 
erogato il servizio

Corrispettivi di 
competenza dell esercizio

Revisione contabile e bilancio PricewaterhouseCoopers S.p.A. 291
Servizi di attestazione PricewaterhouseCoopers S.p.A. 48
Servizi di attestazione KPMG S.p.A. 20
Totale :;y:v

I com pensi riconosciuti nel 2011 alla Società di Revisione P ricew aterhouseC oopers  S.p.A. fan n o  riferi­

m e n to  all'attività di revisione ann u a le  del bilancio d 'esercizio e consolidato, all'attività di revisione della 

relazione sem estra le  se p a ra ta  e consolidata, alla certificazione dei prospett i  di separazione contabile.
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S e z i o n e  1 0  -  A c c a n t o n a m e n t i  n e t t i  a i  f o n d i  p e r  r i s c h i  e o n e r i  -  V o c e  1 6 0

10.1 Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri: composizione

Tipologia operazio «

Revisione del Fondo preesistente per contenziosi 
Accantonamenti per oneri tributari 
Totale

(4 9 1 )
(5 8 )

(549)

1 0  (4 8 1 ) 

199 (350)

(migliaio di euro)

WÊËËSÈÊËÊÊÊÊËËËSÈÊËm I
(49 )

(2 .1 2 8 )
(2 .177)

S e z i o n e  11 -  R e t t i f i c h e / r i p r e s e  di v a l o r e  n e t t e  s u  a t t i v i t à  m a t e r i a l i  -  V o c e  1 7 0

11.1. Rettifiche di valore nette su attività materiali: composizione
(migliaio di euro)

lituale Ammortamento Rettifiche di valore Riprese <
per deterioramento 

(a) (b) 1r  :
Itato netto 

(a+b-c)
A. Attività materiali 5 .678 5.678

A.1 Di proprietà 5 .6 7 8 5 .6 7 8
■a uso funzionale 5 .6 7 8 5 .6 7 8
- per investimento

A.2 Acquisite in leasing finanziario
■ a uso funzionale
- per investimento

Totale 5.678

S e z i o n e  1 2 -  R e t t i f i c h e / r i p r e s e  di v a l o r e  n e t t e  s u  a t t i v i t à  i m m a t e r i a l i  -  V o c e  1 8 0

12.1 Rettifiche di valore nette su attività immateriali: composizione

□ (migliaia di euro)

mponenter

A. Attività immateriali 2.210 2.210

A.1 Di proprietà 2 .2 1 0 2 .2 1 0

- genera te in ternam ente dall'Azienda
■ altre 2 .2 1 0 2 .2 1 0

A.2 Acquisite in leasing finanziario 
Totale 2.210 2.210
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S e z i o n e  1 3  -  G l i  a l t r i  o n e r i  e  p r o v e n t i  d i  g e s t i o n e - V o c e  1 9 0

13.1 Altri oneri di g e s t io n e :  c o m p o s iz io n e
(migliaia di euro)

1  Tipologia di spese/Valori 31/12/2011 31/12/2010 1

Oneri di gestione derivanti da ciclo passivo 1 2
Oneri da assestam en to  poste dell'attivo 18
Totale 19 ■ - : ■■■ ■■■ • 2

1 3 .2  Altri proven ti  di g e s t io n e :  c o m p o s iz io n e
(migliaia di euro)

Tipologia di spese/Valori 31/12/2011 31/12/2010

Proventi da assestam ento  poste del passivo 55 ■ 7
Proventi per incorichi societari a dipendenti 2 4 8 2 62
Rimborsi vari 2 .6 3 2 1 .0 2 6
Altri proventi per prestazioni svolte 8 1 4 1 .0 6 3
Totale 3.749 2.358

S ezione 1 4  -  Utili (P erdite) delle partecipazioni -  V oce 2 1 0

1 4 . 1  Utili (Perdite) delle  partecipazioni: composizione
(migliaia di euro)

Componente reddituale/ Valori 3 1 /1 2 /2 0 1 1 3 1 /1 2 /2 0 1 0
A. Proventi - 947.744

1 . Rivalutazioni
2. Utili da cessione

3. Riprese di valore
4. Altri proventi

947.744

B. Oneri (13 .861) -

1. Svalutazioni
2. Rettifiche di valore da deterioram ento
3. Perdite da cessione
4. Altri oneri

, , (1 3 .8 6 1 )
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S ezione 1 8  - Le imposte sul reddito dell' esercizio dell'operatività corrente - 
V oce 2 6 0

18.1 Im p o s te  sul r ed d ito  d e l l 'e se r c iz io  d eN 'o p era t iv ità  corrente:  c o m p o s iz io n e

(migliaio di euro)
Componente/Valori 3 1 /1 2 /2 0 1 1 3 1 /1 2 /2 0 1 0

1. Imposte correnti (-) (4 0 2 .2 2 5 ) (3 9 / .0 6 9 )
2. Variazioni delle im poste correnti dei precedenti esercizi (+ /- ) ; 7 7 3 (1 .2 8 4 )
3. Riduzione delle im poste correnti dell'esercizio (+)
4 . Variazione delle im poste anticipate (+ /- ) 9 7 .0 9 4 (1 4 .4 6 6 )
5. Variazione delle im poste differite (+ /- ) ' : (3 1 6 ) 28
6. Imposte di com petenza dell'esercizio (■) (-1+ / - 2 + 3 + / - 4 + / - 5 ) ' (3 0 4 .6 7 4 ) ; ( 4 1 2 . /9 1 )

Le imposte correnti dell'esercizio 2011 sono  rappresen ta te  dall 'imposta sul reddito  delle società (IRES) e 

dall 'imposta regionale sulle attività produttive (IRAP), calcolate utilizzando le vigenti aliquote, rispettiva­

m e n te  pari al 2 7 ,5 %  e al 5 ,5 7 % ,  n o n ch é  dall 'im posta sostitutiva versata nella misura del 16 %  al fine di 

riallineare i maggiori valori -  attribuiti ad avviamento  nel bilancio consolidato  -  della partecipazione di 

controllo in Terna S.p.A. per  il d isposto  dell'articolo 23, commi da 12 a 15, del D.L. n. 98 /2011 .

Le variazioni delle imposte correnti riferite a p recedenti  esercìzi rappresen tano ,  invece, la revisione del­

l 'a c ca n to n am en to  imposte, s tim ato  in sede  dì p ro g e t to  di bilancio, a f ron te  delle risultanze delle dichia­

razioni fiscali successivam ente p resen ta te  all'Agenzia delle Entrate.

La m ovim entazione delle im poste an ticipate relativa all'esercizio 2011 mostra un cons is ten te  a u m e n to  

del credito, essenzia lm ente  riconducibile al l 'operazione di riallineamento indicata in relazione alle im po­

ste  correnti, che ha g e n e ra to  differenze t e m p o ra n e e  deducibili in successivi esercizi a decorrere dal 2013 ,  

riferite aH 'am m ortam en to  deH 'aw iam en to  in n. 10 q u o te  costanti annuali (296,5 milioni di euro).

Per q u a n to  riguarda le im poste  differite, l ' increm ento  osservato nel 2011 è riferibile a crediti su dividen­

di non incassati.
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18.2 Riconciliazione tra onere fiscale teorico e onere fisca le e ffettivo  di bilancio
(migliaia di euro)

Utile al lordo delle imposte 1.916.579
IRES Onere fiscale teorico (aliquota 27,5% ) 527.059
dividendi esclusi 95% (321.369)
interessi indeducibili 4% 59.499
costi non deducibili 6.538
proventi non imponibili (4.846)
IRES Onere fiscale effettivo di bilancio

: ■ ' : '7 ' ........... ■ :.........■' ‘ 7: 11 ■'......

Imponibile IRAP 1.377.690
IRAP Onere fiscale teorico (aliquota 5,57% ) 76.737
interessi indeducibili 4% 12.051
costi deducibili di esercizi precedenti (190)
costì deducibili relativi alle spese per il personale (855)
altri costì indeducibili 161
IRAP Onere fiscale effettivo di bilancio
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PARTE D - REDDITIVITÀ COMPLESSIVA

Prospetto analitico della redditività com plessiva
(migliaio di euro)

Voci Importo lordo .Imposte sul reddito Importo netto
10. Utile (Perdita) d'esercizio 1.916.579 (304.674) 1.611.905

Altre componenti reddituali
2 0 . A ttività f in a n z ia rie  disponibili p e r la v end ita : (2 4 6 .1 3 5 ) 74 .7 7 1 (1 7 1 .3 6 4 )

a) variazioni di foir value (2 4 6 .1 3 5 ) 7 4 .7 7 1 (1 7 1 .3 6 4 )
b) rigiro a confo economico

• rettifiche do deterioram ento
■ u tili/perd ite da realizzo

c) altre variazioni
3 0 . A ttività m a te ria li
4 0 . A ttività im m ateria li
5 0 . C opertu ra  di investim en ti esteri:

o) variazioni di fair value
b) rigiro a conto economico
c) oltre variozioni

6 0 . C opertu ra  d ei flussi f inanziari: 3 .421 (1 .0 8 0 ) 2 .341
a) variazioni di foir value 3 .421 (1 .0 8 0 ) 2 .341
b) rigiro a  conto economico
c) altre variazioni

7 0 . D ifferenze  di cam bio:
a) variazioni di fair value
b) rigiro a conto economico
c) altre variazioni

8 0 . A ttività non  co rren ti in v ia  di dism issione:
a) voriazioni di fair value
b) rigiro a conto economico
c) oltre variazioni

9 0 . Utili (P e rd ite )  a ttu a r ia li su  p ian i a  benefici defin iti
1 0 0 . Q uota delle  rise rv e  d a  v a lu taz io n e  delie  pa rtec ipaz ion i 

v a lu ta te  al p a trim on io  ne tto :
o) variazioni di fair value
b) rigiro a conto economico

- rettifiche da deterioram ento
- u tili/perd ite da realizzo

c) altre variazioni
110. Totale altre componenti reddituali (242 .714) 73.691 (169.023)
120. Redditività complessiva (voce 10+110) 1 .673.865 (230.983) 1 .442.882
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PARTE E - INFORMAZIONI SUI RISCHI 
E SULLE RELATIVE POLITICHE 
DI COPERTURA

Nella s t ru ttu ra  organizzativa di CDP, l'unità organizzativa Risk M a n a g e m e n t  ha  il m a n d a to  di governare  

e  m onito ra re  tu t te  le tipologie di rischio affron ta te  da  CDP nella sua attività, c reando  traspa renza  sul pro­

filo di rìschio complessivo di CDP e sull 'assorbim ento  di capitale per  ciascuna tipologia di rischio.

Tali tipologie di rischio so n o  definite dalla nuova Risk Policy approva ta  dal Consiglio di am m inis trazione 

nel 2 0 1 0  e so n o  classificabili in rischi di m erca to  (cui afferiscono il rischio azionario, il rischio tasso  di in­

teresse e inflazione e il rischio di cambio), rischi di liquidità, rischi di credito  (all 'interno dei quali sono  ri­

compresi i rischi di concen traz ione  e di con tropa r te  per  l'operatività in derivati), rischi operativi e repu- 

tazionali.

Il C om ita to  Rischi è un o rg a n o  collegiale con responsabilità di indirizzo e controllo in m ateria  di ges tio ­

ne dei rischi, istituito nel 2010 .

L'unità Risk M a n a g e m e n t  verifica il rispetto dei limiti approvati dal Consiglio di am m inis trazione e dei li­

miti operativi stabiliti daH 'Amministratore de lega to ,  p ro p o n e n d o  al C om ita to  Rischi eventuali azioni cor­

rettive al f ine di garantire  l 'a l l ineam ento  con la policy a d o t ta ta  e con il profilo di rischio scelto d a  CDP, 

m on ito ra n d o  gli assorbim enti di capitale econom ico  e conco rrendo  all'attività di capitai m a n a g e m e n t .  

L'unità Risk M a n a g e m e n t  ha altresì il com pito  di m e tte re  a disposizione dell 'Azienda modelli di calcolo 

certificati.

I principi gu ida  per  la ges t ione  dei rischi di CDP sono  riassunti nel R ego lam ento  Rischi ap p ro v a to  dal C on­

siglio di am ministrazione.

I principi prevedono:

•  la seg regaz ione  di ruoli e responsabilità in relazione a l l 'assunzione e controllo  dei rischi;

• l ' ind ipendenza organizzativa del controllo dei rischi dalla ges tione  operativa dei medesimi;

• il rigore nei sistemi di m isurazione e controllo.
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Sezione 1 - Rischio di credito

Inform azioni di natura qualitativa

1. Aspetti generali
Il rischio di credilo e m e rg e  principalm ente dall'attività di impiego, sia nella Gestione S epara ta  sia nella 

Gestione Ordinaria, e, in via secondaria , dall'attività in derivati di coper tu ra  sul m ercato  dei capitali (nel­

la fattispecie di rischio di controparte).

La G estione Separata, che  in termini di stock è la rgam en te  prevalente, p resen ta  s to r icam ente  esposizio­

ni p rincipalm ente verso enti pubblici e organismi di diritto pubblico.

Rilevanza crescen te  s ta n n o  assum endo ,  tuttavia, le esposizioni in Gestione Separata nei confronti dei 

principali gruppi bancari operan ti  in Italia, a t traverso  i quali CDP veicola diverse tipologie di finanzia­

menti, in particolare quelli a so s teg n o  delle PMI e quelli finalizzati alla ricostruzione in Abruzzo.

S eppure  a t tu a lm e n te  di entità  limitata, so n o  des tina te  a divenire rilevanti anche  le esposizioni in Gestio­

ne S epara ta  verso soggetti  di natura  privatistica impegnati in progetti di interesse pubblico promossi da  

soggetti  pubblici.

In Gestione Ordinaria CDP co ncede  finanziam enti di tipo co rpora te  e  project finalizzati all'attività di fo r ­

nitura di pubblici servizi, a t t in g e n d o  alla raccolta non garantita  dallo Stato.

2. Politiche di gestion e del rischio di credito

2.1 Aspetti organizzativi

I principi seguiti da CDP nelle sue attività di f inanz iam ento  sono  espressi dal R egolam ento  del credito, 

che  norm a altresì il fu n z io n a m en to  del processo  del credito e i ruoli delle unità organizzative coinvolte. 

La funzione  Crediti svolge l'attività di revisione crediti ed  è responsabile, tra  l'altro, dell 'assegnazione del 

rating e della stima della loss given default.

Nell 'ambito delle valutazioni pre-impiego, l'unità Risk M a n a g e m e n t  si focalizza sulle m e todo log ie  di d e ­

te rm inaz ione  del pricing agg ius ta to  per  il rischio, sul m onitoraggio  della redditività aggius ta ta  per il ri­

schio e sulla rilevazione della concen traz ione  di portafoglio. L'unità Risk M a n a g e m e n t  m onitora  inoltre 

l 'a n d a m e n to  complessivo del rischio del portafoglio  crediti al fine di individuare azioni correttive volte a 

o ttim izzarne il profilo rischio/rendimento.

È com pito  del Risk M a n a g e m e n t  predisporre e p roporre  al C om ita to  Rischi una rating and  recovery rate 

p o l i c y - a p p r o v a ta  dall’Am m inistratore d e l e g a t o - c h e  soddisfi i requisiti stabiliti nella Risk Policy di CDP. 

Rientrano infine tra le responsabilità di Risk M a n a g e m e n t  e Antiriciclaggio:

•  lo sviluppo e/o validazione dei modelli di pricing risk-adjusted del credito;


