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superiore le frazioni maggiori di 500 euro. L'importo arrotondato delle voci & ottenuto per somma
degli importi arrotondati delie sottovodi.

La cassa e le disponibilita liquide evidenziate nel Rendiconto finanziario sono-costituite dal saldo della
voce 10 "Cassa e disponibilita liquide”, dalle disponibilita sul conto corrente presso la Tesoreria centra-
le dello Stato, ricomprese nella voce 70 “Crediti verso clientela”, e dal saldo positivo dei conti correnti
bancari evidenziati nella voce 60 “Crediti verso banche” al netto dei conti correnti con saldo negativo
evidenziati nella voce 10 "Debiti verso banche” del passivo patrimoniale.

Le parti della Nota integrativa previste dalla circolare del 22 dicembre 2005 della Banca d'ltalia che
non sono state esposte fanno riferimento ad aspetti non applicabili al Gruppo CDP.

COMPARAZIONE E INFORMATIVA

La Nota integrativa evidenzia, come dettagliatamente illustrato di seguito, tutte le informazioni previ-
ste dalla normativa, nonché le indicazioni complementari ritenute necessarie a dare una rappresenta-
zione veritiera e corretta della situazione aziendale.

Le tabelle previste obbligatoriamente e i dettagli richiesti dalla Banca d’ltalia sono distintamente identi-
ficati secondo la numerazione stabilita dallo stesso Organo di Vigilanza ovvero secondo la Parte e la
Sezione presenti nell’Appendice “B” delle istruzioni della Banca d’ltalia.

Sono state omesse le tabelle che non presentano importi sia per il 2011 sia per il 2010.

IL PATRIMONIO SEPARATO DELLA CDP

LA CDP e titolare del patrimonio separato covered bond. Tale patrimonio non é riconducibile a quelli
previsti dalla normativa del codice civile, ma si sostanzia in una separazione connessa ad alcuni asset
della CDP, sui cui flussi la CDP ha costituito una garanzia/privilegio a favore dei portatori delle obbliga-
zioni emesse {(covered bond) e che consente al prestito obbligazionario stesso di essere quotato con un
rating superiore a quello dello stesso soggetto emittente.

La separazione inizialmente investiva i flussi futuri derivanti dalle attivita finanziarie (finanziamenti) che costi-
tuivano il collateral dell’'emissione obbligazionaria correlata, mentre dal novembre 2011 il collateral & stato
sostituito con liquidita vincolata presso un conto segregato, reinvestibile su titoli “eligible” (con rating AAA).
La rappresentazione contabile avviene con I'esplicitazione di “di cui” negli schemi di bilancio e 'operazione
viene descritta nella Nota integrativa, Parte B - Informazioni sullo Stato patrimoniale - Altre informazioni.

REVISIONE DEL BILANCIO

Il bilancio del Gruppo CDP viene sottoposto a revisione legale sulla base del D.Lgs. 39/2010 a cura
della Societa di Revisione PricewaterhouseCoopers S.p.A., in esecuzione della delibera assembleare del
25 maggio 2011 che ha attribuito a detta societa I'incarico di revisione del bilancio e controllo contabi-
le per il periodo 2011-2019.
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PARTE A - POLITICHE CONTABILI

A.1 - Parte generale

SEZIONE 1 - DICHIARAZIONE DI CONFORMITA Al PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIONALI

Il presente bilancio & stato redatto in conformita ai Principi contabili internazionali IAS/FRS emanati
dallo 1ASB (inclusi i documenti interpretativi SIC e IFRIC) omologati dalla Commissione Europea ed &
stato predisposto sulla base deila Circolare della Banca d'ltalia del 22 dicembre 2005 aggiornata al 18
novembre 2009, che stabilisce in modo vincolante gli schemi di bilancio e le relative modalita di com-
pilazione, nonché il contenuto della Nota integrativa.

SEZIONE 2 - PRINCIPI GENERALI DI REDAZIONE

It bilancio & stato predisposto in base ai Principi contabili emanati dallo IASB (inclusi i SIC e IFRIC) omo-
logati dalla Commissione Europea, ai sensi del Reg¢:'amento Comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002.

Ai fini interpretativi e di supporto applicativo si & tenuto conto dei seguenti documenti, ancorché non

omologati dalla Commissione Europea:

* Framework for the Preparation and Presentation of Financial Statements dell’International Account-
ing Standards Board (emanato dallo IASB nel 2001);

* Implementation Guidance, Basis for Conclusions, IFRIC ed eventuali altri documenti predisposti dallo
IASB o dall'iFRIC a complemento dei Principi contabili emanati;

* documenti interpretativi sull'applicazione degli IAS/IFRS in Italia predisposti dall’Organismo italiano di
Contabilita (OIC) e dall’ Associazione Bancaria Italiana (ABI).

Laddove le informazioni richieste dai Principi contabili internazionali e dalle disposizioni contenute
nella normativa Banca d'ltalia non fossero ritenute sufficienti a dare una rappresentazione veritiera e
corretta, nella Nota integrativa vengono fornite le informazioni complementari necessarie allo scopo.

Nella redazione del bilancio & stata data corretta applicazione del principio della competenza economica
con |'assunzione di funzionamento e continuita dell’Azienda (going concern). Si &, altresi, tenuto conto dei
principi generali di rilevanza e significativita dell'informazione, della prevalenza della sostanza sulla forma.
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Non si & 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'italia, da un principio
contabile o da una interpretazione.

Nelle tabelle esposte nella Nota integrativa, il contributo delle imprese non appartenenti al Gruppo
bancario alle varie voci di bilancio & evidenziato solo nei casi in cui risulta significativo.

Utilizzo di stime contabili

U'applicazione dei Principi contabili internazionali per la redazione del bilancio comporta che il Gruppo

CDP 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 iscrizione delle atti-

vita e delle passivita e I'informativa su attivita e passivita potenziali alla data del bilancio, nonché I'am-

montare dei ricavi e dei costi nel periodo di riferimento.

Le modifiche delle condizioni alla 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

parte della direzione aziendale sono:

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

s 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 Rispérm&o
Postale.

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

SEZIONE 3 - AREA E METODI DI CONSOLIDAMENTO

Le societa controllate sono consolidate integraimente mentre le societa assoggettate a controllo con-
giunto o a influenza notevole sono valutate con il metodo del patrimonio netto.
Nel prospetto seguente sono riportate le societa incluse nell’area di consolidamento integrale.
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1. Partecipazioni in societa controllate in via esclusiva
e in modo congiunto (consolidate proporzionalmente)

: - Tipodi | Rapporto di partecipazione Disponibilita
Denominazioni Cropporto |\ fmpresa | Quota | Vvoti%
: | L (1) | partecipante
A. Imprese
A.1 Consolidate integralmente
1. Tema S.p.A. Roma 2 (DPS.p.A 29,85% 29,85%
2. CDP Investimenti SGR S.p.A. Roma 1 (DPSpA. 70% 70%
3. Fondo Strategico ltaliono S.p.A. Milano 1 (DPSpA. 90% 90%
4. (DPGASSurk. 7 Romo 1 (DPS.p.A. 100% 100%
5. SunTergrid S.p.A. Roma ] Tema S.p.A. 100% 100%
6. Temg Rete Italio S.r.. Roma ] Tema S.p.A. 100% 100%
7. Terna Cmo Gora B Podgorica ] Tema SpA. 100% 100%
8. Rete Solore S.1.. Roma ] Tema S.p.A. 100% 100%
9. Terna Plus Sur.l. Roma 1 Tema S.pA. 100% 100%
A.2 Consolidate proporzionalmente L

Legenda

(1) Tipo di rapporto:
1 = moggioranza dei diritti di voto nell’Assemblea ordinoria
2 = influenza dominante nell’Assemblec ordinaria
3 = accord: con altri soci
4 = glire forme di controllo
5 = direzione unitario ex arficolo 26, comma 1, del D.Lgs. 87,/1992
6 = direzione unitaria ex arficolo 26, comma 2, del D.Lgs. 87/1992
7 = controllo congiunto

(2) Disponibilitd voti nell Assemblea ordinari, distinguendo tro effettivi ¢ potenzial

| bilanci delle societa controllate utilizzati per il consolidamento integrale sono quelli riferiti al 31
dicembre 2011, come approvati dai competenti organi delie societa consolidate, eventualmente rettifi-
cati per adeguarli ai principi contabili di Gruppo e riclassificati in base agli schemi previsti dalla Banca
d’ltalia con la Circolare 262 del 22 dicembre 2005 aggiornata al 18 novembre 2009.

SEZIONE 4 - 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
comportino una rettifica dei dati approvati in tale sede né si sono verificati fatti di rilevanza tale da
richiedere una integrazione all'informativa fornita.
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SEZIONE 5 - ALTRI ASPETTI
Principi di prima/recente adozione

Durante I'esercizio sono 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, IAS 21, IAS 28, IAS 31) le modifiche si applicano a partire dagli esercizi finanziari che
cominciano dopo il 30 giugno 2010. Per gli altri (IAS 1, IAS 34, IFRIC 13) le modifiche si applicano dal
1° gennaio 2011.

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

Con il regolamento n. 1205/2011 emesso dalla Commissione Europea in data 22 novembre 2011, si
amplia I'informativa da fornire in bilancio per gli strumenti finanziari. L'emendamento mira a consenti-
re 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 sta-
bilito dal nuovo regolamento I'entitad deve fornire un'informativa che consenta agli utilizzatori del
bilancio di comprendere: la relazione tra attivita finanziarie trasferite non eliminate integralmente e le
passivita associate; di valutare la natura, e i rischi correlati, del coinvolgimento residuo dell’entita nelie
attivita finanziarie eliminate. Il presente principio non ha avuto impatti significativi nel bilancio al 31
dicembre 2011.

Nel corso dell’esercizio precedente la Commissione Europea ha omologato i principi e le interpretazio-
ni, di seguito indicati, 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 é stato pubblicato in Gazzetta Ufficiale deli'Unione Europea il Regolamento
(UE) n. 633/2010 che adotta alcune modifiche all'lFRIC 14 - Pagamenti anticipati relativi a una previ-
sione di contribuzione minima. La modifica, che ha una portata limitata, consente di iscrivere tra le
attivita le contribuzioni minime obbligatorie a piani pensionistici, quando un’impresa anticipa i paga-
menti per soddisfare tali contribuzioni. Le modifiche si applicano ai bilanci che iniziano dal 1° gen-
naio 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
sintetica, per le transazioni avvenute con tali enti pubblici e con altre societa anch’esse controllate o
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sottoposte a influenza notevole da parte dello stesso ente pubblico. La nuova versione dello IAS 24,
inoltre, ha apportato una modifica alla definizione di parti correlate rilevante ai fini dell'informativa
nelle note di commento. La nuova versione dello IAS 24 & applicabile retroattivamente a partire dagli
esercizi che hanno 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
essere e sono stati introdotti nuovi principi e interpretazioni, la cui applicabilita & ritenuta prospettica
rispetto alla redazione del presente bilancio. A oggi le modifiche non sono state omologate dalla
Commissione Europea e non sono, pertanto, applicabili.

Titolo documento Data emissione Data di entrata Prevista data
da parte in vigore di omologazione

dello IASB documento IASB  da parte dell’UE

Standards e Interpretazioni

IFRS 10 Consolidated Financial Statements mag-H1 1° gennaio 2013 3° trimestre 2012
IFRS 11 Joint Arrangements mag-11 1° gennaio 2013 3° trimestre 2012
IFRS 12 Disclosures of Interests in Other Entities mag-11 1° gennaio 2013 3° frimestre 2012
IFRS 13 Fair Value Measurement - mag-11 1° gennaio 2013 3° trimestre 2012
IAS 27 Separate Finoncial Statements mag-11 1° gennaio 2013 3° trimestre 2012
IAS 28 Investments in Associates and Joint Ventures mag-11 1° gennaio 2013 3° frimestre 2012
IFRIC 20 Stripping Costs in the Production Phase of o Surface Mine oft-11 1° gennaio 2013 2° timestre 2012
Amendments

Deferred fox: Recovery of Underlying Assets (Amendments to IAS 12) dic10 1° gennaio 2012 2° fimestre 2012
Severe Hyperinflation and Removal of Fixed Dates for First-Time Ad-opters

(Amendments o IFRS 1) dic10 1° luglio 2011 2° frimestre 2012
Presentation of items of Other Comprehensive Income (Amendments fo 1AS 1) giv-11 1° luglio 2012 1° trimestre 2012
Amendments o AS 19 Employee Benefits m gic-11 1° gennaio 2013 1° trimestre 2012

Altre informazioni

Il bilancio consolidato & oggetto di approvazione da parte del Consiglio di amministrazione della CDP
e sara pubblicato nei tempi e con le modalita previste dalla normativa vigente applicabile alla CDP.

Riesposizione del bilancio 2010

Nell’ambito della vigilanza di tipo informativo cui CDP & attualmente soggetta, Banca d'ltalia ha richie-
sto I'invio di schemi segnaletici, analoghi a quelli previsti per le banche, inizialmente con riferimento ai
soli dati di bilancio (sezione Ill della matrice dei conti “Dati di bilancio”).
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Per assicurare la necessaria coerenza tra schemi di bilancio e matrice dei conti & stato istituito un
“tavolo tecnico” con Banca d'ltalia per la corretta individuazione delle forme tecniche relative ad alcu-
ne particolari tipologie di operativita.

Come conseguenza dell‘attivita di riconciliazione tra bilancio e segnalazioni & emersa la necessita di
dover 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
clientela”, 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
finanziari, ha precisato che i rimborsi analitici e documentati dei costi per vitto e alloggio sostenuti dai
dipendenti in trasferta e i costi per visite di check-up effettuate in sede di assunzione, nonché i costi
sostenuti per le visite obbligatorie disposte per legge, vanno rilevati nella voce 150 b) "Altre spese
amministrative”.

Conseguentemente, tali costi, precedentemente classificati nella voce di Conto economico 180 a) “Spese
per il personale”, sono stati oggetto di riclassifica nella voce 180 b) “Altre spese amministrative”.

E stato inoltre modificato il modello di contabilizzazione degli effetti scaturenti dalla decisione, presa
nell’esercizio 2009 dalla controllata Terna S.p.A., di adesione all’affrancamento dell’avviamento, previ-
sto dal decreto legge 29 novembre 2008, n. 185, convertito nella legge 28 gennaio 2009, n. 2.

Il passaggio dal modello dellimposta sostitutiva iscritta come anticipo di imposte correnti al modello
dell'imposta sostitutiva iscritta con la rilevazione di imposte anticipate ha prodotto una variazione posi-
tiva di 4,2 milioni di euro della voce 170 “Riserve” e una negativa di 0,5 milioni di euro (maggiori
imposte correnti) del risultato del Gruppo CDP 31 dicembre 2010.

Di seguito sono riportati gli schemi di bilancio al 31 dicembre 2010 con I'indicazione delle rettifiche
effettuate.
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Stato patrimoniale consolidato

Voci dell’ attivo -

31/12/2010

31/12/2010

(migliaia df euro)
Variazioni

Riesposto

10. Cassa e disponibilitd liquide 118 123.751.325 (123.751.207)
20. Attivitd finanziarie detenute per lu negoziozione 856.438 856.438
40. Atfivitd finonziarie disponibil per la vendita 2.288.808 2.286.808
SO—A%WITG finanziarie detenute sino alla scadenza 2.947.380 2.947.380
0. Cediiverso banche o 9.180.623 9.180.423
70. Crediti verso clientela 214.079.162 90.327.955 123.751.207
-di cui o garanzia covered bond 14.052.249 14.052.249
*80. Dervati d copertua N 583,088 543.088
100. Partecpozion 17.273.669 17.273.669
120. Atits moteil 10.000.820 10.000.620
130, Atitd immateril 772,130 772,130
- di iz
- awigmento 486.723 486.723
140. Attivitd fiscali 470.098 482.696 (12.598)
a) correnti 431.796 444.394 (12.598)
b) anficipate 38.302 38.302
_iSO. Attivitd non correnti e gruppi di atfivitd in via di dismissione 575.793 575.793
160. Altre aftivitd 1.896.287 1.896.267
Yok vt T aemAw 0saran
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Stato patrimoniale consolidato

(migliaia di euro)
Voci del pussivo e del patrimonio netto 31/12/2010 31/12/2010 - Variazioni
' : Riesposto
10. Debiti verso banche 10.394.394 9.800.916 593.480
20, el verso clentelo 216.043.18) 106998550 109.054631
- df cui somme da erogare su mutui a garanzia covered bond 871.850 871.650
* 30.Tol n dicolzione 10.434.692 120083003 (109.648.111)
- di cui covered bond 5.378.892 5.378.892
40. Possivitd fihunziurie di negoziazione 940.034 940.034
60, Derivati i copertua 1232520 1232520
| 70. Adeguomento di valore delle passivitd .
finanziarie oggetto di copertura generica (+/-) 63.683 63.683
80, Posiia fisco 1510489 1535.692 (25209
a) correnti 476.003 476.003
b) differite 1.034.486 1.059.689 (25.203)
; 90. Possivitd associate udruh‘ivim in via di dismissione 148.737 ) 148.737 7
100. Alre pussiit ’ 3,039.257 3039257
717“17(5."Tr0ﬁ0mento dlf&mrapporto del ’;’);rrsonule ) 68.605 . 68.605
120. Fondi per rischi e oneri 235.670 235.670
b) altri fondi 235.670 235.670
140, iserve do voltozione | 103.386 103.386
170. Riserve 7.967.184 7.962.939 4245
180. Sovrapprezzi di emissione 2.601 2.601 )
190, Coptl 3,500,000 3.500.000
210, Porimonio d perinenza difezi (+/) 2896223 T 8.832
220, Ut (Perdi) d'esercrio 234355 2344028 )
Totale del passivo e del pavimorio e 260924414 “960.937.012 7 12598
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Conto economico consolidato

(miglioia di euro)
Vodi ‘ 31/12/2010 31/12/2010 Variazioni
Riesposto
10: Interessi attivi e proventi assimilati 6.428.658 6.428.658 )
20. Interessi passivi e oneri assimilati (4.863.099) (4.863.099)
30. Margine di interesse  1.565.559 1.565.559
40, Commissioni afve 14.220 14.220
50 Commissioni passive (723.861) (723.861)
60. Commissioni nette (709.641) (709.641)
70. Dividendi e proventi smil 810.961 810.961
80. Risultato netto dell'otfivitd di negoziazione 6.683 6.683
90. Risultato netto dell’attivita di copertura 1.835 1.835
100. Ui (Perdite) da cessione o riacauisto di: 201.174 201.174
1) credi 71.508 71.508
b) attivitd finanziarie disponibili per la vendita 129.666 129.666
120. Margine di intermediazione 1.876.571 1.876.571
130. Reftifiche,/riprese di valore nette per deferioramento d: 3.791) a (3.791)
0) credifi 3.791) (3.791)
140. Risultato netto della gestione finanziaria 1.872.780 1.872.780
180. Spese omministrative (489.422) (489.422)
a) spese per il personale (261.804) (262.593) 789
b) altre spese omministrative (227.618) +.-(226.829) (789)
190. Accantonamenti netti ai fondi per rischi & oneri (6.456) (6.456)
200. Rettifiche /riprese di valore nette su attivitd materili (366.982) (366.982)
210. Retifiche,/riprese di valore neffe su atfivitd immateriali (47.650) (47.650)
220. Altri oneri/proventi di gestione 1.583.856 1.583.856
230. Costi operativi 673.346 673.346
240. Utili (Perdite) delle portecipazioni o 695.629 695.629
270. Utii (Perdite) da cessione di invesfimenti 3.052 3.052
280. Utile (Perdita) della operativita corrente
al lordo delle imposte 3.244.807 3.244.807
290. Imposte sul reddito dell'esercizio dell'operativitd corrente (642.555) (640.979) (1.576)
300. Utile (Perdita) della operativita corrente
al netto delle imposte 2.602.252 2.603.828 (1.576)
310. Utle (Perdita) dei gruppi di attivitd in via di dismissione |
al netto delle imposte 146.848 146.848
320. Utile (Perdita) d'esercizio 2.749.100 2.750.676 (1.576)
330. Utile (Perdita) d"esercizio di pertinenza di terzi 405.544 406.648 (1.104)

340. Utile (Perdita) d"esercizio di pertinenza della Capogruppo 2.343.556 2.344.028 (472)
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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 - 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.),
allocate nel portafoglio di negoziazione che sono detenute con I'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
¢'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).
Uiscrizione 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 suo fair value e la differenza
tra i due valori viene registrata a conto economico. Liscrizione iniziale avviene nella data di sottoscri-
zione per i contratti derivati e nella data di regolamento per i titoli di debito e di capitale a eccezione
di quelli la cui consegna é regolata sulla base di convenzioni previste dal mercato di riferimento, per i
quali fa prima rilevazione avviene alla data di regolamento.
Nella categoria delle attivita finanziarie detenute per la negoziazione vengono, inoltre, rilevati i con-
tratti derivati incorporati in strumenti finanziari o in altre forme contrattuali, che presentano caratteri-
stiche economiche e rischi non correlati con lo strumento ospite o che presentano gli elementi per
essere qualificati, essi stessi, come contratti derivati, rilevandoli separatamente, a seguito dello scorpo-
ro del derivato implicito, dal contratto primario che segue le regole contabili della propria categoria di
classificazione. Tale trattamento non viene adottato nei casi in cui lo strumento complesso che i con-
tiene & valutato 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 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 atti-
vo di strumenti simili, calcoli di flussi di cassa scontati, modelli di determinazione del prezzo delle opzio-
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ni, 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 finanziari
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
passivita finanziaria di negoziazione.

L'eliminazione dallo Stato patrimoniale delle attivita finanziarie di negoziazione avviene al momento
dell'incasso ovvero allorquando i diritti contrattuali relativi ai flussi finanziari siano scaduti o in presen-
za 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
rischi e benefici relativi alle attivita finanziarie cedute, queste continueranno a essere iscritte in bilan-
cio, 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 del-
I'attivita di negoziazione” (voce 80). La rilevazione delle componenti reddituali avviene a seguito dei
risultati 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
sono 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 ¢ 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.

Il valore delliscrizione iniziale delle attivita finanziarie avviene al fair value che corrisponde, general-
mente, al corrispettivo 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 comunque iscritta al suo fair value
e la differenza tra i due valori viene registrata a conto economico.

Gli investimenti in strumenti di capitale non quotati su mercati attivi per i quali non & possibile misura-
re il fair value in modo attendibile e i derivati che sono legati a tali strumenti e/o che devono essere
regolati attraverso la consegna di tali strumenti sono valutati al costo.

| 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 o 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 sono 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 attivo
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di strumenti 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 strumenti derivati, se il fair
value ottenuto da valutazioni tecniche non & attendibilmente determinabile, gli strumenti finanziari sono
valutati al costo e rettificati in presenza di perdite per riduzione di valore.

Le attivita finanziarie disponibili per la vendita sono sottoposte a verifiche volte a individuare I'esistenza di
obiettive ragioni che ne facciano rilevare una riduzione del valore. Nel caso in cui il fair value di un’attivita
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 riduzio-
ne 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. Nel caso in cui un titolo disponibile per la vendita subisse
una perdita di valore, la variazione economica cumulata e non realizzata, fino a quel momento iscritta nel
patrimonio netto, viene imputata nella voce di Conto economico “Rettifiche di valore nette per deteriora-
mento 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 qualsiasi rimborso di capitale e ammortamento) di
un’attivita finanziaria disponibile per la vendita eccede il suo valore recuperabile. L'importo della perdita
viene misurato attraverso specifiche metodologie e modelli valutativi per quanto 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 valore su investimenti in strumenti
di debito affluiscono al conto economico. 'ammontare della ripresa non supera, in ogni caso, il valore 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.

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‘attivita e guindi, 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 imputata nella voce
"Utile (Perdita) da cessione di attivita finanziarie disponibili per la vendita” (voce 100.b) del Conto economico.
Leliminazione dallo Stato patrimoniale delle attivita finanziarie disponibili per la vendita avviene al
momento dell'incasso owvero 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 dell'attivita trasferita. Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte prevalente dei
rischi e benefici relativi alle attivita finanziarie cedute, queste continueranno a essere iscritte in bilan-
cio, 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
& I'effettiva intenzione e la capacita di detenere I'attivita fino a scadenza.
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Se, a seguito di un cambiamento di volonta o capacita, non risulta pili appropriato mantenere un inve-
stimento come detenuto fino alla 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, Iattivita 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
ammortizzato di un’attivita finanziaria & pari al valore d'iscrizione iniziale, al netto dei rimborsi di capi-
tale, aumentato o diminuito dell’'ammortamento complessivo, effettuato utilizzando il criterio dellinte-
resse effettivo su qualsiasi differenza tra il valore iniziale e quello a scadenza, e dedotta qualsiasi ridu-
zione (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 contrat-
tuali sui flussi finanziari relativi alle attivita stesse o quando I'attivita finanziaria viene ceduta trasferen-
do sostanzialmente 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 & titolari 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
regolamento.

| crediti sono iscritti in bilancio con il perfezionamento del contratto e quindi con I'acquisizione incon-
dizionata di un diritto al pagamento delle somme pattuite e sono rilevati inizialmente al loro fair value,
corrispondente all’ammontare erogato comprensivo dei costi di transazione e delle commissioni diret-
tamente 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 normal-
mente praticato a finanziamenti con caratteristiche similari, la rilevazione iniziale viene effettuata
attualizzando i flussi futuri di cassa con tasso appropriato.

| prestiti concessi dal Gruppo CDP a enti pubblici e a organismi di diritto pubblico nell’ambito della
Gestione Separata hanno alcune caratteristiche peculiari che non trovano completo riscontro con |
mutui degli istituti di credito che, di norma, erogano I'intero importo del mutuo concesso al beneficia-
rio del finanziamento al momento della concessione. Tali finanziamenti sono mutui di scopo, concessi
generalmente a enti locali per la realizzazione di opere pubbliche e che vengono erogati ai beneficiari
solo in funzione della puntuale 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 delle ditte cui hanno appaltato i lavori.
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All'atto della stipula del contratto di finanziamento il debitore assume I'obbligo di rimborso di tutto il
capitale concesso e su tale ammontare viene definito un piano di ammortamento prescindendo dall’ef-
fettivo ammontare erogato. Sulle somme ancora da erogare da parte del Gruppo CDP viene ricono-
sciuta una remunerazione configurabile come una retrocessione di interessi attivi maturati dal Gruppo
CDP sulla parte non erogata. | mutui di scopo del Gruppo CDP prevedono di norma un periodo iniziale
di pre-ammortamento durante il quale, in assenza di erogazioni a valere sul mutuo concesso, il finan-
ziamento & infruttifero. Il piano di rimborso dell'importo concesso decorre, salvo eccezioni, a partire
dall’anno successivo a quello della stipula. 1l criterio di registrazione contabile definito dal Gruppo CDP
per i mutui di scopo consiste nel rilevare un impegno a erogare le somme concesse all‘atto della stipu-
la del mutuo e nel registrare il credito (con conseguente riduzione degli impegni a erogare) per l'intero
importo concesso solo nel momento dell’entrata in ammortamento.

Eventuali erogazioni richieste dai mutuatari durante il periodo di pre-ammortamento hanno I'effetto di
ridurre gli impegni e di far sorgere un credito “a breve” per I'importo effettivamente erogato, sul quale
maturano interessi al tasso contrattuale del mutuo. Il credito a breve per anticipi su mutui in pre-ammor-
tamento 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 credito
e un debito di pari importo verso il soggetto su cui grava il rimborso del finanziamento. Il credito sara valuta-
to, come previsto dagli IASAFRS, con il criterio del costo ammortizzato (che in considerazione dell’assenza di
costi di transazione sui mutui concessi, 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 effettivamente somministrate.

Per quanto riguarda i finanziamenti concessi dal Gruppo CDP a soggetti diversi dagli enti pubblici e
dagli organismi di diritto pubblico, il relativo trattamento contabile ¢ assimilato a quelio dei prestiti
concessi dal sistema 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 valo-
re che potrebbero dar luogo a una riduzione del presumibile valore di realizzo del credito stesso. La
riduzione di valore assume rilevanza allorquando sia ritenuta prevedibile la mancata riscossione del-
I"'ammontare 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
effettuata analiticamente per le posizioni che superano una determinata soglia di significativita. La
determinazione 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 assistono 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 /o siano intervenuti incassi in misura superiore rispetto al valore del
credito iscritto nel precedente bilancio. In ogni caso, in considerazione della metodologia utilizzata per la
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determinazione delle svalutazioni, I'avvicinamento alle scadenze previste per il recupero del credito dovu-
to al trascorrere del tempo da luogo a una “ripresa di valore” del credito stesso, in quanto determina 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”.

Una eliminazione viene registrata quando il credito & incassato, ceduto con trasferimento dei rischi e
benefici oppure & considerato definitivamente irrecuperabile. Uimporto delle perdite e 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.

| 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 |'applicazione di alcuni
parametri correttivi alla misura di expected loss a 1 anno.

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

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

Nei “Crediti verso banche” figurano le attivita finanziarie non quotate verso banche (conti correnti,
depositi cauzionali, titoli di debito, crediti di funzionamento ecc.) classificate nel portafoglio “crediti”.
Sono inclusi anche i crediti verso banche centrali diversi dai depositi liberi (quali la riserva obbligatoria).

6 - OPERAZIONI DI COPERTURA

Secondo la definizione 1AS gli strumenti di copertura sono derivati designati o (limitatamente a una opera-
zione di copertura del rischio di variazioni nei tassi di cambio di una valuta estera) una designata attivita o
passivita finanziaria non derivata il cui fair value o flussi finanziari ci si aspetta compensino le variazioni nel
fair value o nei flussi finanziari di un designato elemento coperto (paragrafi 72-77 e Appendice A, paragrafo
AGY4). Un elemento coperto & un’attivita, una passivita, un impegno irrevocabile, un’operazione.prevista
altamente probabile o un investimento netto in una gestione estera che (a) espone I'entita al rischio di varia-



