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zioni nel fair value o nei flussi finanziari futuri e  (b) è designato com e coperto (paragrafi 78-84 e Appendice

A, paragrafi AG98-AG101). L'efficacia della copertura è il livello al quale le variazioni nel fair value o nei flus­

si finanziari dell 'elemento coperto che sono attribuibili a un rischio coperto sono  com pensate dalle variazioni 

nel fair value o nei flussi finanziari dello strum ento  di copertura (Appendice A, paragrafi AG105-AG113).

Nel m o m e n to  in cui uno  s tru m en to  finanziario è  classificato com e di copertura ,  v en g o n o  docum en ta ti  

in m o d o  formale:

1. la relazione fra lo s t ru m e n to  di copertura  e l 'e lem en to  coperto ,  includendo gli obiettivi di ges tione 

del rischio;

2. la s t ra teg ia  per  e f fe t tu a re  la coper tu ra ,  che  deve  essere  in linea con la politica di g es t io n e  del 

rischio identificata dal risk m a n ag e m en t ;

3. i metodi che sa ranno  utilizzati per  verificare l'efficacia della copertura .

Di co nseguenza  viene verificato che, sia all'inizio della coper tu ra  sia lungo la sua durata ,  la variazione 

di fair value del derivato sia s ta ta  a l tam en te  efficace nel com pensa re  le variazioni di fair value dell 'ele­

m e n to  coperto .

Una copertura viene considerata a l tam en te  efficace se, sia all'inizio sia du ran te  la sua  vita, le variazioni di 

fair value dell 'elemento coperto  o dei flussi di cassa attesi, riconducibili al rischio che si è inteso coprire, 

siano quasi com ple tam ente  com pensa te  dalle variazioni di fair value del derivato di copertura, essendo il 

rapporto  delle sudde t te  variazioni all 'interno di un intervallo com preso fra l '80%  e il 125 per  cento. 

Qualora le operazioni di coper tu ra  realizzate non  risultino efficaci nel senso  sopra  descritto, lo s tru­

m e n to  di coper tu ra  viene riclassificato tra gli s trumenti di negoziazione, m en tre  lo s t ru m e n to  coper to  

viene valu ta to  se co n d o  il criterio della classe di a p p a r te n e n z a  originaria e, in caso  di cash f low  hedge, 

l 'eventuale riserva viene riversata a con to  econom ico . La contabilizzazione dell 'operaz ione di copertura  

viene, inoltre, interrotta s ì  nei casi in cui lo s t ru m e n to  di coper tu ra  scade, è v en d u to  o esercitato, sia 

nei casi in cui l 'e lem en to  coper to  scade, viene v en d u to  o rimborsato.

Nelle voci 80-Attivo e 60-Passivo f igurano  i derivati finanziari (sem preché non  assimilabili alle garanzie 

ricevute se co n d o  lo IAS 39) di copertura ,  che alla da ta  di riferimento del bilancio p re se n tan o  un fair 

value positivo/negativo.

7  -  Pa r t e c ip a z io n i

La voce c o m p re n d e  le in teressenze d e te n u te  in società  so t to p o s te  a controllo cong iun to  (IAS 31) n o n ­

ché quelle in società so t to p o s te  a influenza notevole (IAS 28).

Si cons iderano  controllate co n g iu n ta m e n te  le società per le quali esiste una  condivisione del controllo 

con altre parti, anche  in virtù di accordi contrattuali.

Si considerano collegate le società nelle quali è posseduto, d ire t tam ente  o  indirettamente, a lm eno il 2 0 %  

dei diritti di voto o nelle quali, pur con una quo ta  di diritti di voto inferiore, viene rilevata influenza no te­

vole, definita com e il po tere  di partecipare alla determ inazione delle politiche finanziarie e gestionali, 

senza avere il controllo o il controllo congiunto. Le partecipazioni di minoranza sono  valorizzate nella voce
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40 "Attività finanziarie disponibili per la vendita" , con il t ra t tam en to  contabile descritto in precedenza. 

La rilevazione iniziale delle partecipazioni avviene al costo, alla d a ta  regolam ento ,  e successivam ente 

sono  va lu ta te  con il m e to d o  del patrim onio  ne t to .  All'atto dell 'acquisizione trovano  applicazione le 

m edes im e  disposizioni previste per  le operazioni di business com bination .  Pertanto  la differenza tra  

p rezzo p a g a to  (differenza tra  prezzo di acquis to  e la frazione di patrim onio  n e t to  acquisita) è o g g e t to  

di allocazione sulla base  del fair value delle attività ne t te  identificabili della collegata. L'eventuale m a g ­

gior p rezzo  non  o g g e t to  di allocazione rap p rese n ta  un goodwill. Il m agg io r  p rezzo allocato  non  è 

o g g e t to  di distinta rapp resen taz ione  ma è sintetizzato nel valore dì iscrizione della partecipazione (c.d. 

"c onso l idam en to  sintetico").

L 'eventuale eccedenza  della q u o ta  di pa trim onio  n e t to  della partecipa ta  rispetto al cos to  della parteci­

paz ione è contabilizzato co m e  provento.

Ai fini dell 'applicazione del m e to d o  del pa t r im on io  n e t to  si t iene  co n to  a n c h e  delle azioni proprie 

d e te n u te  dalla società partecipata .

Se es is tono  evidenze che il valore di una par tecipazione possa aver subito  una riduzione, si p rocede 

alla stima del valore recuperabile della partecipazione stessa, t e n e n d o  con to  del valore di m erca to  o 

del valore a t tua le  dei flussi finanziari futuri.

Se ta le  valore calcolato è inferiore al valore contabile, la differenza è rilevata a co n to  econom ico  com e 

perdita per  riduzione di valore. La su d d e t ta  perdita  viene rilevata so ltan to  in presenza di una pro lunga­

ta  o significativa riduzione di valore. La svalutazione, su partecipazioni q u o ta te  in mercati attivi e salvo 

ulteriori e specif icam ente m otivate  ragioni, verrà e f fe t tua ta  ove ta le  riduzione sia ritenuta significativa 

o ppu re  pro lungata .  A tal fine, si ritiene significativa una riduzione del fair value superiore  al 4 0 %  del 

valore d'iscrizione iniziale e p ro lungata  una riduzione continuativa dello stesso per  un periodo  superio­

re a 2 4  mesi.

8  -  A t t i v i t à  m a t e r i a l i

Le "Attività materiali" c o m p re n d o n o  sia gli immobili, gli impianti e i macchinari e le altre attività 

materiali a uso  funzionale  disciplinate dallo IAS 16 sia gli investimenti immobiliari (terreni e fabbricati) 

disciplinati dallo IAS 40.  Sono  incluse le attività o g g e t to  di operazioni di locazione finanziaria (per i 

locatari) e di leasing opera tivo  (per i locatori) n o n ch é  le migliorie e le spese  increm entative  so s ten u te  

su beni di terzi.

Le immobilizzazioni materiali sono  contabilizzate al costo di acquisizione, comprensivo degli oneri acces­

sori e dell'IVA indeducibile e increm entato  delle rivalutazioni e ffe ttuate  in applicazione di leggi specifiche. 

L 'am m ontare  iscritto in bilancio esprim e il valore contabile  delle attività materiali al n e t to  degli a m m o r­

tam en t i  effettuati , le cui q u o te  sono  s ta te  calcolate in base ad aliquote ritenu te  a d e g u a te  a rappresen­

ta re  l'utilità residua di ciascun b en e  o valore.

I beni di nuova acquisizione so n o  am mortizzati a partire dal m o m e n to  in cui risultano immessi nel p ro ­

cesso produttivo.
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Per q u a n to  riguarda gli immobili, i terreni e gli edifici so n o  stati trat tati  com e beni separabili e pe r ta n to  

so n o  trattati a u to n o m a m e n te  a fini contabili,  anche  se acquisiti co n g iu n ta m e n te  i terreni sono  consi­

derati a vita indefinita e, pertan to ,  non  sono  ammortizzati.

I beni strumentali  per des tinazione o per  natu ra  sono  am m ortizzati  in ogni esercizio a q u o te  costanti in 

relazione alle loro residue possibilità di utilizzazione.

Nel caso in cui, in d ip e n d en tem e n te  daH 'am m ortam en to ,  risulti una perdita di valore, l 'immobilizzazio­

ne viene svalutata, con successivo ripristino del valore originario, qualora v e n g a n o  m e n o  i presupposti 

della svalutazione stessa.

I costi di m an u ten z io n e  e riparazione che  non de te rm in a n o  un increm ento  di utilità e/o di vita utile dei 

cespiti sono  imputati al con to  econom ico  dell'esercizio.

Gli oneri finanziari d ire t tam e n te  imputabili all 'acquisizione, alla cos truzione o alla p roduzione di un 

b e n e  che giustifica una  capitalizzazione ai sensi dello IAS 23 (rivisto nella sos tanza  nel 2007)  sono  

capitalizzati sul b en e  stesso  com e p ar te  del suo  costo.

Le "Immobilizzazioni in corso e acconti"  sono  costituite da  acconti o spese  so s ten u te  per  immobilizza­

zioni e materiali non ancora  com ple ta te ,  o in a t tesa  di collaudo, che quindi non  sono  ancora  en tra te  

nel ciclo produttivo  dell 'Azienda e in funzione  di ciò l 'a m m o rta m e n to  è sospeso.

9  - A t t i v i t à  i m m a t e r i a l i

Le "Attività immateriali" ai fini IAS co m p re n d o n o  l'avviamento, regolato dall'IFRS 3, e  le altre attività 

immateriali disciplinate dallo IAF 38.

Le immobilizzazioni immateriali sono  iscritte al cos to  di acquisizione o di p roduzione  comprensivo degli 

oneri accessori e am m ortizza te  per  il periodo  della loro prevista utilità fu tu ra  che, alla chiusura di ogni 

esercizio, viene so t to p o s ta  a valu tazione per  verificare l 'adegua tezza  della stima.

Un'attività im m ateriale  viene r ap p rese n ta ta  nell 'attivo dello S ta to  patrim oniale  esclusivam ente  se è 

acce r ta to  che:

(a) è probabile che  affluiscano benefici economici futuri attribuibili all'attività considerata;

(b) il cos to  dell'attività può  essere valu ta to  a t tendib ilm ente .

L'avviamento, derivante dall 'acquisizione di società controllate, è allocato a ciascuna delle "cash g e n e ­

rating unit"  (di segu ito  CGU) identificate. Dopo l'iniziale iscrizione, l 'avviamento non  è am m ortizza to  e 

viene ridotto per  eventuali perdite di valore. La stima del valore recuperabile dell 'avviamento iscritto in 

bilancio viene e f fe t tua ta  attraverso  l'utilizzo del modello  "D iscounted  Cash Flow" che, per la de term i­

naz ione del valore d 'u so  di un 'attività, prevede la stima dei futuri flussi di cassa e l 'applicazione di un 

appropria to  ta sso  di attualizzazione.

Nel caso  in cui, in d ip e n d en tem e n te  daH 'am m ortam en to ,  risulti una perdita di valore, l' immobilizzazio­

ne viene svalutata, con successivo ripristino del valore originario, qualora v e n g a n o  m e n o  i presupposti 

della svalutazione stessa.

L'avviamento relativo a partecipazioni in società co llega te  e  in società a controllo  cong iun to  è incluso
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nel valore di carico di tali società. Nel caso  in cui dovesse  em erg e re  un avviam ento  negativo, esso  viene 

rilevato a co n to  econom ico  al m o m e n to  dell 'acquisizione.

1 0  -  A t t iv it à  n o n  c o r r e n t i  o  g r u p p i  d i a t t iv it à / p a s s iv it à  in  v i a  d i d is m is s io n e

Sono classificate nelle presenti voci le attività e i gruppi di attività/passività non  correnti in via di dismis­

sione q u a n d o  il valore contabile  sarà recupera to  principalm ente con u na  operaz ione  di vendita  r itenu­

ta  a l tam en te  probabile anziché con  l'uso continuativo.

Tali attività/passività so n o  valu ta te  al m inore tra  il valore di carico e il loro fair value al n e t to  dei costi di 

cessione. I relativi proventi e  oneri (al n e t to  dell 'e ffe tto  fiscale) riconducibili a unità operative dism esse 

sono  esposti nel co n to  econom ico  in voce separata .

1 1 -  F is c a l it à  c o r r e n t e  e d if f e r it a

L'imposta sul reddito  delle società e quella regionale sulle attività p roduttive sono  rilevate sulla base  di 

una realistica stima delle co m p o n en t i  negative  e positive di c o m p e te n z a  dell 'esercizio e sono  s ta te  

d e te rm in a te  sulla base  delle rispettive vigenti aliquote.

La fiscalità differita è relativa alla rilevazione contabile, in termini di im poste ,  degli effetti della diversa 

valu tazione delle poste  contabili d isposta  dalla normativa tributaria (finalizzata alla de te rm inaz ione  del 

reddito  imponibile) rispetto a quella civilistica, mirata alla quantif icazione del risultato d'esercizio. In 

ta le  se d e  v e n g o n o  indicate com e "differenze t e m p o r a n e e  tassabili" le differenze, tra  i valori civilistici e 

fiscali, che  si t rad u r ran n o  in importi imponibili nei periodi d ' im pos ta  futuri, m en tre  co m e  "differenze 

te m p o r a n e e  deducibili" quelle che  nei futuri esercizi d a ra n n o  luogo a importi deducibili.

Le passività per imposte differite, correlate a l l 'am m ontare delle poste econom iche che diverranno imponi­

bili in periodi d 'im posta futuri -  e che sono  calcolate sulla base delle aliquote previste dalla normativa 

vigente -  vengono rappresentate  nel fondo  imposte senza operare compensazioni con le attività per impo­

ste anticipate; queste ultime sono  infatti iscritte nello Stato patrimoniale so tto  la voce "Altre attività".

La fiscalità differita, se a t t iene  ad  accadim enti che  h a n n o  in teressato  d i re t tam e n te  il patrim onio  netto ,  

è rilevata in contropart ita  al pa trim onio  n e t to  stesso.

1 2  -  Fo n d i  per r is c h i  e o n e r i

Un ac c a n to n a m e n to  viene rilevato tra i "Fondi per  rischi e oneri" (voce 120) esclusivamente in presenza:

(a) di un 'obb ligaz ione  a t tua le  (legale o implicita) derivan te  da  un ev e n to  passato ;
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(b) della probabilità/previsione che  per  adem pie re  l 'obbligazione sarà necessario un onere, ossia l'im­

p iego di risorse a t te  a produrre  benefici economici;

(c) della possibilità di e ffe t tuare  una stima attendibile  de l l 'am m on ta re  dell 'obbligazione. 

L 'accantonam ento ,  q u a n d o  l 'effetto  finanziario correlato al fa t to re  tem pora le  è significativo e le da te  

di p a g a m e n to  delle obbligazioni siano a t tend ib ilm en te  stimabili, è  rapp resen ta to  dal valore a t tuale  (ai 

tassi di m erca to  correnti alla d a ta  di redazione del bilancio) degli oneri che si su p p o n e  verranno sos te ­

nuti per es tinguere  l 'obbligazione.

Gli ac ca n to n a m en ti  sono  utilizzati solo a f ron te  degli oneri per  i quali e ran o  stati orig inariamente iscrit­

ti. A llorquando si ritenesse non  più probabile l 'onerosità de l l 'adem pim en to  dell 'obbligazione, l 'accan­

to n a m e n to  viene s to rn a to  tram ite  riattribuzione al co n to  economico.

1 3  -  D ebiti e t it o l i  in  c ir c o l a z io n e

Tra i "Debiti verso b a n c h e "  (voce 10) e tra i "Debiti verso clientela" (voce 20) vengono  rag g ruppa te  

tu t t e  le fo rm e di provvista in terbancaria e  con clientela. In particolare, nelle sudde t te  voci f igurano i 

debiti, q u a lu n q u e  sia la loro fo rm a tecnica (depositi,  conti correnti , finanziamenti), diversi da quelli 

ricondotti nelle voci 4 0  "Passività finanziarie di negoziazione" e 50 "Passività finanziarie valu tate  al fair 

value" e dai titoli di deb i to  indicati nella voce 30  ("Titoli in circolazione"). Sono inclusi i debiti di fun ­

zionam en to .  Nella voce "Titoli in circolazione" f igu rano  i titoli emessi, quota ti  e non quotati ,  valutati al 

cos to  am m ortizzato .  L'importo è al n e t to  dei titoli riacquistati. Sono anche  inclusi i titoli che alla da ta  

di riferimento del bilancio risultano scaduti ma non  ancora  rimborsati.  Viene esclusa la q u o ta  dei titoli 

di deb i to  di propria em issione non ancora  collocata presso terzi.

Inizialmente v en gono  iscritti al loro fair value comprensivo dei costi sostenuti per  l'emissione. La va lu­

ta z io n e  successiva s e g u e  il criterio del co s to  am m ortizza to .  I debiti v en g o n o  eliminati dal bilancio 

q u a n d o  scadono  o v en g o n o  estinti.

1 4  - Pa s s iv it à  f in a n z i a r i e  d i  n e g o z i a z i o n e

Form ano o g g e t to  di rilevazione nella p resen te  voce le passività finanziarie, q ua lunque  sia la loro form a 

tecnica (titoli di debito , f inanziam enti ecc.), classificate nel portafoglio  di negoziazione. Va esclusa la 

q u o ta  dei titoli di deb i to  di propria emissione non  ancora  collocata presso terzi.

L'iscrizione iniziale delle passività finanziarie avviene al fair value che corrisponde, gene ra lm en te ,  al 

corrispettivo incassato, al n e t to  dei costi o proventi di transazione. Nei casi in cui tale corrispettivo sia 

diverso dal fair value, la passività finanziaria viene c o m u n q u e  iscritta al suo fair value e la differenza tra 

i d u e  valori viene registrata a co n to  econom ico . L'iscrizione iniziale avviene nella data  di sottoscrizione 

per  i contra tti  derivati e nella da ta  di reg o lam en to  per i titoli di deb i to  e di capitale a eccezione di quel­

li la cui consegna  è regolata  sulla base  di convenzioni previste dal m ercato  di riferimento, per i quali la 

prima rilevazione avviene alla d a ta  di regolam ento .
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Nella categoria delle passività 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 li con­
tiene è valutato al fair value con effetti a conto economico.
La valutazione successiva alla rilevazione iniziale viene effettuata al fair value. Se il fair value di una passività 
finanziaria diventa positivo, tale passività viene contabilizzata come una attività finanziaria di negoziazione. 
L'eliminazione dallo Stato patrimoniale delle passività finanziarie di negoziazione avviene allorquando i 
diritti contrattuali relativi ai flussi finanziari siano scaduti o in presenza di transazioni di cessione che 
trasferiscano a terzi tutti i rischi e tutti i benefici connessi alla proprietà della passività trasferita. Per 
contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte prevalente dei rischi e benefici relativi alle passi­
vità finanziarie cedute, queste continueranno a essere iscritte in bilancio, ancorché giuridicamente la 
titolarità delle passività 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
l'attività di negoziazione" (voce 80). La rilevazione delle componenti reddituali avviene a seguito dei 
risultati della valutazione delle passività finanziarie di negoziazione.

1 6  -  O p e r a z io n i  in  v a l u t a

Le operazioni in valuta estera sono registrate, al momento della rilevazione iniziale, in euro, applicando 
all'importo in valuta estera il tasso di cambio a pronti vigente alla data dell'operazione.

In sede di redazione del bilancio, le attività in valuta sono contabilizzate secondo le seguenti modalità:
- nel caso di strumenti monetari, al cambio spot alla data di redazione del bilancio con imputazione 

delle differenze di cambio al conto economico nella voce "Risultato netto delle attività di negozia­
zione";

- nel caso di strumenti non monetari, valutati al costo storico, al cambio dell'operazione originaria;
- nel caso di strumenti non monetari, valutati al fair value, al cambio spot alla data di redazione del 

bilancio.
Le differenze di cambio relative agli elementi non monetari seguono il criterio di contabilizzazione pre­
visto per gli utili e le perdite relativi agli strumenti d'origine.
L'effetto delle differenze cambio relative al patrimonio netto delle partecipazioni valutate con il meto­
do del patrimonio netto viene invece iscritto in una riserva di patrimonio.
I bilanci d'esercizio di ciascuna società estera consolidata sono redatti utilizzando la valuta funzionale 
relativa al contesto economico in cui ciascuna società opera.
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In tali bilanci tu t te  le transazioni in valuta diversa dalla valuta funzionale sono  rilevate al tasso  di cam ­

bio in essere alla da ta  dell 'operazione. Le attività e le passività m onetarie  d en o m in a te  in valuta diversa 

dalla valuta funzionale sono  successivam ente a d e g u a te  al ta sso  di cam bio in essere alla d a ta  di chiusu­

ra dell 'esercizio e  le differenze cam bio even tua lm en te  em ergen ti  sono  riflesse nel con to  economico.

1 7  - A ltre i n f o r m a z i o n i

Il trattam ento di fine rapporto di lavoro subordinato

La passività relativa ai benefici riconosciuti ai d ipendenti ed erogati in coincidenza o successivamente 

alla cessazione del rapporto  di lavoro e relativa a program m i a benefici definiti e altri benefici a lungo 

te rm ine  è iscritta al n e t to  delle eventuali attività al servizio del p iano ed è determ ina ta ,  se p a ra ta m e n te  

per  ciascun piano, sulla base  di ipotesi attuariali s t im ando l 'am m on ta re  dei benefici futuri che i d ipen ­

denti h a n n o  m a tu ra to  alla d a ta  di riferimento. La passività è rilevata per  co m p e te n za  lungo il periodo 

di m atu raz ione  del diritto. La valutazione della passività è e f fe t tua ta  da  attuari indipendenti.

Si segnala , tu ttavia , che  il t r a t t a m e n to  fine rappo r to  dei d ipenden ti  della C a p o g ru p p o  è di es iguo 

importo, in q u a n to  i d ipendenti h a n n o  conservato, anche  d o p o  la trasformazione, il regime pensioni­

stico INPDAP che  prevede il versam en to  allo stesso en te  anche  degli oneri relativi al t r a t ta m e n to  di fine 

servizio. Il TFR della C ap o g ru p p o  è relativo ai soli d ipendenti neoassunti  (in regime previdenziale INPS) 

ed è rapp resen ta to  dalla q u o ta  m a tu ra ta  fino al 2006 , in q u a n to  quella m a tu ra ta  successivamente non 

è an d a ta  a valorizzare il fo n d o  in q u es t ione  m a è  s ta ta  des tina ta  al fo n d o  di previdenza co m p lem en ta ­

re o all'INPS, secondo  q u a n to  previsto in materia dalla normativa vigente.

Gli effetti derivanti dall 'applicazione dello IAS 19 relativamente alla qu o ta  di TFR della C ap o g ru p p o  

non  sono, p e r tan to ,  significativi e quindi il relativo deb i to  cont inua a essere espos to  per  un valore 

de te rm in a to  sulla base  delle disposizioni di legge (ex articolo 2 1 2 0  codice civile).

Interessi attivi e passivi

Gli interessi attivi e passivi sono  rilevati nel co n to  econom ico  per tutti gli strum enti in base al cos to  

am m ortizza to  se co n d o  il m e to d o  del tasso  di interesse effettivo.

Gli interessi co m p re n d o n o  anche  il saldo netto , positivo o negativo, dei differenziali e dei margini rela­

tivi a contratti derivati finanziari.

Commissioni

Le commissioni sono  rilevate a con to  econom ico  in base  al criterio della com petenza ;  sono  escluse le 

commissioni considerate  nell 'am bito  del costo  am m ortizza to  ai fini della de term inazione del tasso  di 

interesse effettivo, che sono  rilevate fra gli interessi.
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Dividendi

I dividendi sono  contabilizzati a conto economico nell'esercizio nel quale ne viene deliberata la distribuzione. 

Lavori in corso su ordinazione

I ricavi e i costi di com m essa riferibili al lavoro su ordinazione sono  rilevati separa tam en te  nel con to  eco­

nomico in relazione allo s ta to  di avanzam ento  dell'attività di com messa, q u an d o  il risultato di una com ­

messa può  essere stim ato  con attendibilità. Lo s ta to  di avanzam ento  viene determ inato  sulla base delle 

misurazioni del lavoro svolto e valorizzato in proporzione al rapporto  tra i costi di com m essa sostenuti per 

lavori svolti fino alla da ta  di riferimento e i costi totali stimati di com messa. La differenza positiva o n eg a ­

tiva tra il valore dei contratti espletato  e  quello degli acconti ricevuti è iscritta rispettivamente nell'attivo o 

nel passivo dello Stato patrimoniale, te n u to  con to  delle eventuali svalutazioni dei lavori effettuati al fine 

di tenere  con to  dei rischi connessi al m anca to  riconoscimento di lavorazioni eseguite  per conto  dei com ­

mittenti.  Una perdita at tesa su una com m essa viene im m edia tam ente  rilevata in bilancio.

I costi di com m essa  co m p re n d o n o  tutti i costi che  si riferiscono d ire t tam e n te  alla com m essa  specifica e 

i costi fissi e  variabili sostenuti dalle società del G ruppo  nell 'ambito della norm ale capacità  operativa.

Operazioni di pagam ento basate sulle azioni

II costo  delle prestazioni rese dai d ipendenti e rem unera to  tramite piani di stock option è determ inato  

sulla base del fair value delle opzioni concesse ai dipendenti alla da ta  di assegnazione. Il fair value delle 

opzioi.i concesse viene rilevato tra i costi del personale, lungo il periodo di maturazione dei diritti conces­

si, con a u m e n to  corrispondente del patrimonio netto, te n e n d o  con to  della migliore stima possibile del 

num ero  di opzioni che diverranno esercitabili. Tale stima viene rivista, nel caso in cui informazioni succes­

sive indichino che il num ero  a t teso  di strum enti rappresentativi di capitale che m a tu reranno  differisce 

dalle stime effe ttuate  in precedenza, ind ipenden tem ente  dal consegu im en to  delle condizioni di mercato.

Il m e to d o  di calcolo utilizzato per  la de te rm inaz ione  del fair value t iene co n to  di tu t t e  le caratteristiche 

delle opzioni (dura ta  dell 'opzione, prezzo e condizioni di esercizio ecc.), nonché  del valore del titolo 

s o t to s ta n te  alla d a ta  di assegnazione ,  della sua  volatilità e della curva dei tassi di interesse alla da ta  di 

a ssegnaz ione  coerenti con la d u ra ta  del piano.

Alla d a ta  di m aturazione,  la stima è rivista in contropart i ta  al co n to  econom ico  per  rilevare l ' importo 

co rr isponden te  al n um ero  di s trum enti rappresentativi di capitale effe tt ivam ente  m aturati,  ind ipenden ­

t e m e n te  dal c o n seg u im en to  delle condizioni di mercato.

Oneri finanziari capitalizzati

Gli oneri finanziari che  sono  d ire t tam e n te  imputabili all'acquisizione, alla cos truzione o alla p roduzione 

di un b e n e  che  giustifica una capitalizzazione sono  capitalizzati, in q u a n to  par te  del costo del b en e  

stesso. I beni materiali e  immateriali interessati sono  quelli che richiedono un periodo  uguale  o su p e ­
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riore a un a n n o  prima di essere pronti per l'uso; gli oneri finanziari d ire t tam en te  imputabili so n o  quelli 

che non sa rebbero  stati sostenuti  se non fosse s ta ta  so s tenu ta  la spesa per  tale bene.

Nella misura in cui sono  stati stipulati f inanziamenti specifici, l 'am m o n ta re  degli oneri finanziari capita- 

lizzabili su quel bene  è de te rm in a to  com e onere  finanziario effettivo so s ten u to  per quel f inanz iam en­

to, d e d o t to  ogni p rovento  finanziario derivante dall 'investimento te m p o ra n e o  di quei fondi. Per q u a n ­

to  concerne  l ' indeb itam en to  gene r icam en te  o t te n u to ,  l 'am m onta re  degli oneri finanziari capitalizzabili 

è d e te rm ina to  applicando  un tasso  di capitalizzazione alle spese  so s ten u te  per quel b en e  che  corri­

sp o n d e  alla m edia p o n d e ra ta  degli oneri finanziari relativi ai f inanziam enti in essere d u ra n te  l'esercizio, 

diversi da quelli o t tenuti  specificamente. L 'am m ontare degli oneri finanziari capitalizzati d u ra n te  un 

esercizio, in ogni caso, non  eccede  l 'am m on ta re  degli oneri finanziari sostenuti d u ran te  quell'esercizio. 

La data di inizio della capitalizzazione corrisponde alla data  in cui per la prima volta sono soddisfatte tu tte  le 

seguenti condizioni: (a) sono stati sostenuti i costi per il bene; (b) sono stati sostenuti gli oneri finanziari; e (c) 

sono state intraprese le attività necessarie per predisporre il bene per il suo utilizzo previsto o  per la vendita. 

La capitalizzazione degli oneri finanziari è interrotta q u an d o  tu t te  le operazioni necessarie per  predisporre 

il b ene  nelle condizioni per il suo utilizzo previsto o la sua vendita sono sostanzialmente completate .

Contributi

I ricavi vengono  rilevati q u an d o  è probabile che i benefici economici derivanti dall 'operazione saranno  

fruiti dall'impresa. Tuttavia, q u a n d o  c 'è  incertezza sulla recuperabilità di un valore già com preso nei ricavi, 

il valore non recuperabile o il valore il cui recupero non è più probabile viene rilevato com e costo.

I contributi ricevuti a fronte di specifici beni il cui valore viene iscritto tra le immobilizzazioni sono  rilevati, 

per gli impianti già in esercizio al 31 dicembre 2002, tra le altre passività e accreditati a conto  economico in 

relazione al periodo di am m o rtam e n to  dei beni cui si riferiscono. A far data dall'esercizio 2003, per i nuovi 

impianti entrati in esercizio, i relativi contributi sono rilevati a diretta riduzione delle immobilizzazioni stesse

I contributi in con to  esercizio sono  rilevati in teg ra lm en te  a co n to  econom ico  nel m o m e n to  in cui sono  

soddisfa tte  le condizioni di iscrivibilità.

Ricavi

Secondo la tipologia di operazione, i ricavi sono rilevati sulla base dei criteri specifici di seguito  riportati:

• i ricavi delle vendite  di beni sono  rilevati q u a n d o  i rischi e benefici significativi della proprie tà  dei b e ­

ni sono  trasferiti all 'acquirente;

•  i ricavi per  la prestazione di servizi sono  rilevati con riferimento allo stadio  di co m p le ta m e n to  delle a t ­

tività. Nel caso  in cui non  sia possibile d e term ina re  a t tend ib ilm en te  il valore dei ricavi, questi ultimi 

sono  rilevati fino a concorrenza dei costi sostenuti che si ritiene sa ran n o  recuperati .

In particolare, i ricavi derivanti dai canoni per la rem uneraz ione  della Rete di Trasmissione Nazionale 

(RTN) sono  valorizzati sulla base  delle tariffe stabilite dall 'Autorità per l 'energia elettrica e  il gas.
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I corrispettivi riscossi per conto  terzi, quali il corrispettivo di remunerazione degli altri proprietari di rete 

esterni al Gruppo, nonché i ricavi rilevati per le attività di gestione dell'equilibrio del sistema elettrico nazio­

nale che non determ inano un incremento del patrimonio netto, sono esposti al netto  dei relativi costi.

Utilizzo di stim e contabili

L'applicazione dei Principi contabili internazionali per la redazione del bilancio com porta  che la Società 

effettui su a lcune pos te  patrimoniali stime contabili cons idera te  ragionevoli e realistiche sulla base  

delle informazioni conosciu te  al m o m e n to  della stima, che  influenzano il valore di iscrizione delle at ti­

vità e delle passività e l 'informativa su attività e passività potenziali alla d a ta  del bilancio, nonché  l 'am ­

m on ta re  dei ricavi e dei costi nel periodo  di riferimento.

Le modifiche delle condizioni alla base  di giudizi, assunzioni e stime adot ta t i ,  inoltre, p ossono  de te rm i­

nare un im pa tto  sui risultati successivi.

Modalità di determ inazione del fair value

II fair value rappresen ta  l 'am m o n ta re  al quale  un'attività (o una  passività) p o trebbe  essere scam biata  in 

una ipotetica transazione tra  contropart i  indipendenti in possesso  di un ragionevole g rad o  di co n o ­

scenza delle condizioni di m erca to  e dei fatti rilevanti connessi a l l 'ogge tto  della negoziazione.

Nella definizione di fair value è fo n d a m e n ta le  l'ipotesi che un 'en ti tà  sia in condizioni di norm ale o p e ra ­

tività e no . '  abbia u rgenza di liquidare o ridurre significativamente una  posizione. Il fair value di uno  

s tru m e n to  riflette, tra gli altri fattori, la qualità creditizia dello s t ru m e n to  in q u a n to  incorpora il rischio 

di defau lt  della con tropa rte  o dell 'em ittente .

Per gli s trum enti finanziari il fair value viene d e te rm in a to  at traverso  tre  possibili modalità:

•  nel caso  di strum enti quota ti  su mercati attivi, v e n g o n o  applicati i prezzi acquisiti dai mercati f inan­

ziari (livello 1);

•  nel caso  di s trumenti non  quota ti  su mercati attivi, laddove ciò sia possibile, sono  applicate  tecniche 

di valu tazione che p ren d o n o  a riferimento parametri  osservabili sul m ercato , diversi dalle quotazioni 

dello s t ru m e n to  finanziario ma collegati al fair value dello stesso da  relazioni di non  arbitraggio  (li­

vello 2);

•  negli altri casi, app licando  modelli valutativi interni che  con tem plino  anche,  tra gli input, parametri 

non  osservabili sul m ercato ,  quindi inevitabilmente soggetti  a margini di soggettività (livello 3).

Un m erca to  è considera to  attivo se le quotazioni sono  p ro n ta m e n te  e rego la rm en te  disponibili t ram ite  

mercati regolam entati ,  sistemi di scambi organizzati, mediatori, intermediari, servizi di qu o ta z io n e  ecc., 

e se tali prezzi si possono  rag ionevo lm en te  considerare rappresentativi di effettive e regolari operazioni 

di m erca to  verificatesi in prossimità della d a ta  di valutazione.

In caso di strumenti finanziari non quotati  su mercati attivi, la valutazione di livello 2 richiede l'utilizzo di 

modelli valutativi che o perano  elaborazioni dei parametri di mercato a diversi livelli di complessità. A tito-
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10 esemplificativo, i modelli valutativi applicati possono prevedere, oltre a interpolazioni ed estrapolazioni, 
la specificazione di processi stocastici rappresentativi delle dinamiche di mercato e l'applicazione di simu­
lazioni o altre tecniche numeriche per ricavare il fair value degli strumenti oggetto di valutazione.
Nella scelta dei modelli di valutazione applicati per le valutazioni di livello 2 CDP tiene conto delle 
seguenti considerazioni:
• un modello valutativo più semplice è preferito a uno più complesso, a parità di altre condizioni e pur­

ché rappresenti tutte le caratteristiche salienti del prodotto, permettendo un ragionevole allineamento 
con le prassi e i risultati di altri operatori del settore;

• un modello valutativo viene applicato consistentemente nel tempo a categorie omogenee di stru­
menti, a meno che non emergano ragioni oggettive per la sua sostituzione;

• a parità di altre condizioni, sono applicati prioritariamente modelli standard la cui struttura matema­
tica e le cui modalità implementative siano ben note in letteratura, integrati nei sistemi aziendali di 
cui dispone CDP.

I modelli valutativi sono sottoposti a validazione da parte dell'Area Risk Management e Antiriciclaggio 
di CDP. Lo sviluppo e la validazione dei modelli, così come la loro applicazione alle valutazioni contabi­
li, sono oggetto di appositi documenti di processo.
L'individuazione dei parametri di mercato di input per le valutazioni di livello 2 avviene sulla base delle rela­
zioni di non arbitraggio o di comparabilità che definiscono il fair value dello strumento finanziario oggetto 
di valutazione come fair value relativo rispetto a quello di strumenti finanziari quotati su mercati attivi.
Per i contratti derivati e i titoli obbligazionari CDP ha definito un quadro di riferimento che raccoglie i 
criteri valutativi e i modelli sui quali si basa la valutazione di ogni categoria di strumenti.
11 fair value dei contratti derivati tiene conto del rischio creditizio di controparte e dell'esposizione, corren­
te e potenziale, attraverso una metodologia semplificati di Credit Value Adjustment (CVA). Data tuttavia 
la presenza generalizzata di accordi quadro di compensazione che prevedono lo scambio di garanzie 
reali, al 31 dicembre 2011 gli aggiustamenti di questo tipo risultano confinati a casi di rilevanza limitata.
In alcuni casi per la determinazione del fair value è necessario ricorrere a modelli valutativi che richie­
dono parametri non direttamente desumibili da quantità osservabili sul mercato, stime di tipo statistico
o "expert-based" da parte di chi effettua la valutazione (livello 3).
In particolare, nel bilancio di CDP, le seguenti valutazioni sono classificabili come livello 3:
• le valutazioni delle opzioni su indici azionari implicite in alcune categorie di Buoni fruttiferi postali, da 

essi scorporate e valutate a fair value rilevato a conto economico, che richiedono parametri compor­
tamentali relativi al rimborso da parte dei risparmiatori;

• alcuni derivati legati all'inflazione, che richiedono parametri determinati su base "expert-based" in 
funzione della scarsa liquidità di alcuni segmenti di mercato;

• quote partecipative e altri titoli di capitale non quotati la cui valutazione viene effettuata sulla base 
di parametri non di mercato.

Anche nel caso di valutazioni di livello 3, un modello valutativo viene applicato consistentemente nel 
tempo a categorie omogenee di strumenti, a meno che non emergano ragioni oggettive per la sua 
sostituzione. Allo stesso modo i parametri non direttamente desumibili da quantità osservabili sul mer­
cato sono applicati in una logica di continuità temporale.
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A.3 - Informativa sul fair value

A . 3 . 2  G e r a r c h ia  d e l  f a ir  v a l u e

A.3.2.1 Portafogli contabili: ripartizione per livelli del fair value

(migliaia di euro)
A ttività/Passività finanziarie 3 1 / 1 2 /2 0 1 1 3 1 /1 2 / 2 0 1 0
misurate al fair value Livello 1 Livello 2 Livello 3 Livello 1 Livello 2 Livello 3

l .  Attività finanziarie  d e ten u te  per la n eg o z iazio n e 5 7 9 .7 3 8 1 .3 4 3 8 5 5 .2 3 0 1 .2 0 8

2 . Attività finanziarie  v alu ta te  al fair value

3 . Attività finanziarie  disponibili p e r la vend ita 2 . 5 2 4 .2 3 2 5 .9 7 1 1 8 4 .8 4 1 2 .2 1 1 .5 5 9 7 .2 7 0 6 9 .9 7 9

4 .  Derivati di copertura 9 2 8 .9 7 6 2 .3 3 7 5 8 2 .5 1 8 5 7 0

Totale 2 .5 2 4 .2 3 2 1 .5 14 .68 5 ! 188.521 2 .2 1 1 .5 5 9 1 .4 4 5 .0 1 8 7 1 .7 5 7

l . Passività finanziarie d e ten u te  per la n eg o z iazio n e , 6 4 .0 4 6  j 4 3 4 .3 0 9 1 9 0 .9 1 0 7 4 9 .1 2 4

2 . Passività finanziarie v a lu ta te  al fair value

3 . Derivati di copertura 2 . 7 0 4 .0 8 2 8 .5 3 9 1 .2 1 7 .3 3 7 1 5 .1 8 3

Totale 2 .7 6 8 .1 2 8 4 4 2 .8 4 8 1 .4 0 8 .2 4 7 7 6 4 .3 0 7
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A.3.2.2 Variazioni annue delle attività finanziarie valutate al fair value (livello 3)

(migliaia di euro)

I ATTIVITÀ FINANZIARIE 1
detenute per valutate al 

la negoziazione fair value
disponibili 

per la vendita
di I

copertura ■

1. Esistenze iniziali 1.208 69.979 570

2. Aumenti 135 135.979 1.767

2.1 Acquisti 131.582

2.2 Profitti imputati a: 135 4.397 1.767
2.2.1 Conto economico 135 1.767

- di cui plusvalenze 135 1.767

111 Patrimonio netto X X 4.397

2.3 Trasferimento da altri livelli
2.4 Altre variazioni in aumento
3. Diminuzioni 21 .117

3.1 Vendite 4.702

3.2 Rimborsi
3.3 Perdite imputate a: 16.415
3.3.1 Conto economico

- di cui minusvalenze
3.3.2 Patrimonio netto X X 16.415

3.4 Trasferimento ad altri livelli

3.5 Altre variazioni in diminuzione
4. Rimanenze finali 1.343 184.841 2 .337
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A .3.2.3 Variazioni annue delle  passività finanziarie valutate al fair value (livello 3)

(migliaia di euro)
PASSIVITÀ FINANZIARIE

detenute per 
la negoziazione

valutate al 
fair value

di copertura

1. Esistenze iniziali 749.124 15.183

2. Aumenti 33 .563

2.1 Acquisti 3 3 .5 6 3

2 .2 Perdite im putate a:

2 .2 .1 Conto economico

- di cui minusvalenze

2.2.2 Patrimonio netto X X

2 .3 Trasferimento da altri livelli

2 .4 Altre variazioni in aum ento

3. Diminuzioni 348.378 6.644

3.1 Vendite

3 .2 Rimborsi 1 3 .8 8 7

3 .3 Profitti imputati o: 3 3 4 .4 9 1 6 .6 4 4

3 .3 .1 Conto economico 3 3 4 .4 9 1 1 .3 0 4

■ di cui plusvalenze 334.491 1.304

3 .3 .2 Patrimonio netto X X 5 .3 4 0

3 .4_ _ Trasferimento ad altri livelli

Altre variazioni in diminuzione

4. Rimanenze finali 434 .309 8 .539

A . 3 . 3  In f o r m a t i v a  su l  c .d . " d a y  o n e  p r o f it / lo s s "

Il valore d'iscrizione a bilancio degli s trum enti finanziari è pari al loro fair value alla m edesim a data.

Nel caso  di s trum enti finanziari diversi da  quelli al fair value rilevato a co n to  econom ico , il fair value 

alla d a ta  di iscrizione è di no rm a assun to  pari a l l ' im porto  incassato o corrisposto.

Nel caso  degli s trum enti finanziari valutati al fair value rilevato a conto  econom ico  e classificabili com e 

livello 3, l 'even tua le  d iffe renza r ispet to  a l l ' im porto  incassa to  o corrisposto  p o t r e b b e  in linea di pr in­

cip io  e s s e re  iscritta a c o n to  e c o n o m ic o  nelle  voci di p e r t in e n z a ,  g e n e r a n d o  un  c.d . " d a y  o n e  

profit/loss"(DOP).
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Tale differenza deve essere riconosciuta a co n to  econom ico  solo se deriva da cam biam enti dei fattori 

su cui i partecipanti al m erca to  b asan o  le loro valutazioni nel fissare i prezzi (incluso l 'effetto  tem po). 

Ove lo s t ru m e n to  abbia una scadenza  definita e non  sia im m ed ia tam en te  disponibile un modello che 

monitori i cam biam enti  dei fattori su cui gli operatori  b asano  i prezzi, è am m esso  ii transito  del DOP a 

co n to  econom ico  l inearm ente  sulla vita dello s t ru m e n to  finanziario stesso.

Il G ruppo  CDP non  ha consegu ito  "day o n e  profit/loss" da s trum enti finanziari secondo  q u a n to  stabili­

to  dal paragra fo  28  dell'IFRS 7 e da  altri paragrafi IAS/IFRS a esso collegabili.
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PARTE B - INFORMAZIONI 
SULLO STATO PATRIMONIALE

Attivo
S e z i o n e  1 -  C a s s a  e  d i s p o n i b i l i t à  l i q u i d e  -  V o c e  10

1.1 Cassa e disponibilità liquide: com posizione

a) Cassa
3 1 / 1 2 / 2 0 1 1

701
3 1 / 1 2 / 2 0 1 0

(migliaia di euro)
2Q
118

b) Depositi liberi presso banche centrali 
Totale 701 118


