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dinamiche di mercato e l'applicazione di simulazioni 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 il 
Gruppo tiene conto delle seguenti considerazioni: 

• un modello valutativo più semplice è preferito ad uno più complesso, a parità 
di altre condizioni e purché rappresenti tutte le caratteristiche salienti del 
prodotto, permettendo un ragionevole allineamento con le prassi ed i risultati 
di altri operatori del settore; 

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

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

L'individuazione dei parametri di mercato di input per le valutazioni di Livello 2 
avviene sulla base delle relazioni 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 il Gruppo 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. 
Il fair value dei contratti derivati tiene conto del rischio creditizio di controparte e 
dell'esposizione, corrente e potenziale, attraverso una metodologia semplificata 
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 2013 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 richiedono 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 del Gruppo, 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 comportamentali relativi al 
rimborso da parte dei risparmiatori; 
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• 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, altri titoli di capitale, strumenti di debito 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 mercato sono applicati in 
una logica di continuità temporale. 

AGGREGAZIONI AZIENDALI 
Le aggregazioni aziendali sono rilevate secondo il metodo dell'acquisizione 
(acquisition method). Secondo tale metodo il corrispettivo trasferito in 
un'aggregazione aziendale è valutato al fair value, calcolato come la somma dei 
fair value delle attività trasferite e delle passività assunte dal Gruppo alla data di 
acquisizione e degli strumenti di capitale emessi in cambio del controllo 
dell'impresa acquisita. Gli oneri accessori alla transazione sono generalmente 
rilevati nel conto economico nel momento in cui sono sostenuti. 

Per le società di nuova acquisizione, la differenza tra il prezzo di acquisto ed il 
patrimonio netto viene provvisoriamente collocata ad avviamento se positiva 
ovvero nel passivo dello Stato patrimoniale, nella voce 100 Altre passività, al 
netto degli eventuali avviamenti iscritti nei bilanci delle società acquisite, se 
negativa. Nel rispetto di quanto previsto dall'Ifrs 3, § 45 e segg., entro i dodici 
mesi successivi alla data di acquisizione, le differenze risultanti da questa 
operazione sono allocate rilevando al fair value alla data di acquisizione le attività 
identificabili acquisite e le passività assunte. Costituiscono un'eccezione le 
seguenti poste, che sono invece valutate secondo il loro principio di riferimento: 
• imposte differite attive e passive; 
• attività e passività per benefici ai dipendenti; 
• passività o strumenti di capitale relativi a pagamenti basati su azioni 

dell'impresa acquisita o pagamenti basati su azioni relativi al Gruppo emessi 
in sostituzione di contratti dell'impresa acquisita; 

• attività destinate alla vendita e Discontinued Operation. 
L'avviamento è determinato come l'eccedenza tra la somma dei corrispettivi 
trasferiti nell'aggregazione aziendale, del valore del patrimonio netto di 
pertinenza di interessenze di terzi e del fair value dell'eventuale partecipazione 
precedentemente detenuta nell'impresa acquisita rispetto al fair value delle 
attività nette acquisite e passività assunte alla data di acquisizione. Se il valore 
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delle attività nette acquisite e passività assunte alla data di acquisizione eccede 
la somma dei corrispettivi trasferiti, del valore del patrimonio netto di pertinenza 
di interessenze di terzi e del fair value dell'eventuale partecipazione 
precedentemente detenuta nell'impresa acquisita, tale eccedenza è rilevata nel 
conto economico come provento derivante dalla transazione conclusa. 

Le quote del patrimonio netto di interessenza di terzi, alla data di acquisizione, 
possono essere valutate al fair value oppure al pro-quota del valore delle attività 
nette riconosciute per l'impresa acquisita. La scelta del metodo di valutazione è 
effettuata transazione per transazione. 

Eventuali corrispettivi sottoposti a condizione previsti dal contratto di 
aggregazione aziendale sono valutati al fair value alla data di acquisizione ed 
inclusi nel valore dei corrispettivi trasferiti nell'aggregazione aziendale ai fini della 
determinazione dell'avviamento. Eventuali variazioni successive di tale fair value, 
che sono qualificabili come rettifiche sorte nel periodo di misurazione, sono 
incluse nell'avviamento in modo retrospettivo. Le variazioni di fair value 
qualificabili come rettifiche sorte nel periodo di misurazione sono quelle che 
derivano da maggiori informazioni su fatti e circostanze che esistevano alla data 
di acquisizione, ottenute durante il periodo di misurazione (che non può eccedere 
il periodo di un anno dall'aggregazione aziendale). 
Nel caso di aggregazioni aziendali avvenute per fasi, la partecipazione 
precedentemente detenuta dal Gruppo nell'impresa acquisita è rivalutata al fair 
value alla data di acquisizione del controllo e l'eventuale utile o perdita che ne 
consegue è rilevata nel conto economico. Eventuali valori derivanti dalla 
partecipazione precedentemente detenuta e rilevati negli Altri utili o perdite 
complessivi sono riclassificati nel conto economico come se la partecipazione 
fosse stata ceduta. 
Se i valori iniziali di un'aggregazione aziendale sono incompleti alla data di 
chiusura del bilancio in cui l'aggregazione aziendale è avvenuta, il Gruppo riporta 
nel proprio Bilancio consolidato i valori provvisori degli elementi per cui non può 
essere conclusa la rilevazione. Tali valori provvisori sono rettificati nel periodo di 
misurazione per tenere conto delle nuove informazioni ottenute su fatti e 
circostanze esistenti alla data di acquisizione che, se note, avrebbero avuto 
effetti sul valore delle attività e passività riconosciute a tale data. 
Le dismissioni di quote di minoranza per vendita o per diluzione in entità 
controllate, senza perdita di controllo, sono contabilizzate come operazioni sul 
capitale (ossia operazioni con soci nella loro qualità di soci). In tali circostanze, i 
valori contabili delle partecipazioni di maggioranza e di minoranza devono essere 
rettificati per riflettere le variazioni nelle loro relative interessenze nella 
controllata. Qualsiasi differenza tra il valore di cui vengono rettificate le 
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partecipazioni di minoranza e il fair value del corrispettivo ricevuto deve essere 
rilevata direttamente nel patrimonio netto. 



- 565 -Senato della Repubblica Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 231 

A.4 - INFORMATIVA SUL FAIR VALUE 

INFORMAZIONI DI NATURA QUALITATIVA 

La presente sezione comprende l'informativa sul fair value secondo quanto 
richiesto dall'IFRS13. 

Il fair value (valore equo) rappresenta il corrispettivo che potrebbe essere 
ricevuto per vendere un'attività, o pagato per trasferire una passività, in una 
transazione regolare tra operatori di mercato alla data di valutazione. Si ipotizza 
di fare riferimento ad una ordinaria transazione tra controparti indipendenti in 
possesso di un ragionevole grado di conoscenza delle condizioni di mercato e dei 
fatti rilevanti connessi all'oggetto della negoziazione. Nella definizione di fair 
value è fondamentale l'ipotesi che un'entità sia in condizioni di normale 
operatività e non abbia urgenza di liquidare o ridurre significativamente una 
posizione. Il fair value di uno strumento riflette, tra gli altri fattori, la qualità 
creditizia dello stesso in quanto incorpora il rischio di default della controparte o 
dell'emittente. 

I principi contabili internazionali prevedono la classificazione del fair value di uno 
strumento finanziario in tre livelli (cd. "gerarchia del fair value"); il livello a cui la 
misurazione di fair value è attribuita dipende dall'osservabilità e dalla 
significatività degli input utilizzati nel modello di valutazione. 

Per gli strumenti finanziari quotati su mercati attivi il fair value corrisponde alla 
quotazione di mercato alla data di valutazione, o il più possibile in prossimità di 
essa (Livello 1). 

Un mercato è considerato attivo se le quotazioni sono prontamente e 
regolarmente disponibili tramite mercati regolamentati, sistemi di scambio 
organizzati, serv1z1 di quotazione ecc., e se tali prezzi si possono 
ragionevolmente considerare rappresentativi di effettive e regolari operazioni di 
mercato verificatesi in prossimità della data di valutazione. 

Il fair value di strumenti finanziari non quotati è classificato nel livello 2 o 3 a 
seconda che gli input utilizzati nel modello di valutazione siano o meno 
osservabili e della loro significatività nel modello stesso. 

Gli input di livello 2 sono quotazioni disponibili su mercati attivi o input basati su 
dati di mercato osservabili, quali ad esempio tassi di interesse, credit spread o 
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curve di rendimento. Se utilizzati nel pnc1ng di uno strumento, essi devono 

essere disponibili per tutta la vita residua dello stesso. Il fair value di uno 
strumento finanziario valutato mediante tecniche che utilizzano input di livello 2 
è classificato nel medesimo livello ai fini della gerarchia. 

E' possibile che input di livello 2 necessitino di aggiustamenti per il loro utilizzo 
anche in considerazione delle caratteristiche dello strumento finanziario oggetto 
di valutazione. Qualora l'aggiustamento sia effettuato sulla base di parametri non 
osservabili sul mercato o sia più o meno impattato dalle scelte modellistiche 
necessarie per effettuarlo (attraverso l'impiego di tecniche di tipo statistico o 
"expert-based" da parte di chi effettua la valutazione), la misurazione di fair 
value viene classificata nel livello 3, relativo agli input non osservabili sul 
mercato o non direttamente desumibili. 

Rientrano inoltre in questa categoria anche i parametri stimati in base a modelli 
o dati storici proprietari e utilizzati per le valutazioni di fair value di strumenti 
finanziari non quotati, classificati nel medesimo livello. 

A.4.1 Livelli di fair value 2 e 3: tecniche di valutazione e input 
utilizzati 

I modelli valutativi applicati per strumenti finanziari non quotati possono 
prevedere, oltre ad interpolazioni ed estrapolazioni, la specificazione di processi 
stocastici rappresentativi delle dinamiche di mercato e l'applicazione di 
simulazioni o altre tecniche numeriche per ricavare il fair value degli strumenti 
oggetto di valutazione. 

Nella scelta dei modelli di valutazione il Gruppo CDP tiene conto delle seguenti 
considerazioni: 
• un modello valutativo più semplice è preferito ad uno più complesso, a parità 

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

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

• a parità di altre condizioni, sono applicati prioritariamente modelli standard la 
cui struttura matematica e le cui modalità implementative siano ben note in 
letteratura - integrati nei sistemi aziendali di cui dispongono le società del 
Gruppo CDP. 
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L'individuazione dei parametri di mercato di input per le valutazioni di Livello 2 
avviene sulla base delle relazioni 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. 

Nello specifico, nel bilancio di CDP afferiscono al livello 2 le valutazioni di fair 
value dei titoli obbligazionari attivi o passivi la cui valutazione dipende 
esclusivamente da parametri di mercato osservabili, la valutazione dei derivati di 
tasso designati a copertura contabile o gestionale di poste dell'attivo o del 
passivo e le poste relative allo scambio di garanzie collaterali ad essi riferiti. 

Per i contratti derivati e i titoli obbligazionari è stato definito un quadro di 
riferimento che raccoglie i criteri valutativi e i modelli sui quali si basa la 
valutazione di ogni categoria di strumenti. 

Il fair value dei contratti derivati tiene conto del rischio creditizio di controparte e 
dell'esposizione, corrente e potenziale, attraverso una metodologia semplificata 
di Credit Value Adjustment (CVA). In presenza di accordi quadro di 
compensazione che prevedono lo scambio di garanzie reali, tenuto conto della 
frequenza di scambio di tali garanzie, del fatto che sono costituite sotto forma di 
depositi cash, nonché dei requisiti di rating minimo richiesti alle controparti, al 
31/12/2013, non si applicano aggiustamenti di questo tipo. Per quanto riguarda i 
derivati impliciti nei Buoni fruttiferi postali oggetto di scorporo, viene considerato 
nullo l'aggiustamento per il rischio di credito congiunto di CDP e dello Stato 
Italiano. Un eventuale aggiustamento di questo tipo comporterebbe una 
riduzione del fair value di tali passività. 

Per ciò che concerne le attività e passività misurate al fair value su base 
ricorrente, nel bilancio consolidato 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 comportamentali 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; 

• taluni titoli obbligazionari la cui valutazione è ricondotta alle condizioni di 
impiego tempo per tempo stabilite e/o da spread non direttamente 
osservabili e rappresentativi del merito di credito dell'emittente/debitore; 
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• quote partecipative e altri titoli di capitale non quotati la cui valutazione 

viene effettuata sulla base di parametri non di mercato. 

A.4.2 Processi e sensibilità delle valutazioni 

Descrizione del processo di valutazione per la misurazione del fair value 
degli strumenti classificati al Livello 3 della Gerarchia del fair value 

Anche nel caso di valutazioni di Livello 31 un modello valutativo viene applicato 
consistentemente nel tempo a categorie omogenee di strumenti 1 a meno che non 
emergano ragioni oggettive per la sua sostituzione. Allo stesso modo i parametri 
non direttamente desumibili da quantità osservabili sul mercato sono applicati in 
una logica di continuità temporale. 

Le metodologie e i processi adottati dal Gruppo CDP mirano ad assicurare che il 
valore assegnato ad ogni posizione rifletta il fair value corrente in modo 
appropriato 1 con un livello di approfondimento dei controlli direttamente 
proporzionale alla rilevanza quantitativa delle attività e passività oggetto di 
misurazione. 

Il quadro di riferimento che raccoglie i criteri valutativi e i modelli sui quali si 
basa la valutazione di ogni categoria di strumenti è oggetto di documenti 
metodologici periodicamente aggiornati. Le valutazioni sono effettuate tramite i 
sistemi aziendali utilizzati dalle società del Gruppo CDP per la gestione di titoli e 
derivati e sottoposte a controlli standard. Il processo di valutazione e i relativi 
controlli sono soggetti a verifiche di terzo livello su base regolare. 

Descrizione degli input non osservabili utilizzati nella misurazione del 
fair value degli strumenti di Livello 3 su base ricorrente e della 
sensitivity del fair value a variazioni in tali input e analisy di sensitivity 

Per misurazioni del fair value nelle quali sono utilizzati input significativi non 
osservabili (Livello 3), viene effettuata un'analisi di sensitivity in modo da 
ottenere un range di possibili valutazioni alternative ragionevoli. In linea generale 
l'impatto di un input non osservabile sulla misurazione di un fair value di Livello 3 
dipende dall'interazione tra i diversi input utilizzati nel processo di valutazione. 
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Profili di rimborso 
Il profilo di rimborso di un Buono Fruttifero Postale rappresenta una previsione 
centrale sull'ammontare nominale di Buoni che saranno presentati all'ufficio 
postale per il rimborso entro una serie di date future, comprese tra la data di 
valutazione e la scadenza finale. La previsione è effettuata dalla Capogruppo 
tramite analisi statistiche e valutazioni expert-based. Tale dato non osservabile 
rileva per la valutazione di Livello 3 del fair value delle opzioni scorporate dai 
Buoni fruttiferi postali indicizzati al Dow Jones EuroStoxx 50. Nel caso in cui il 
risparmiatore rimborsi anticipatamente il Buono, infatti, perde il diritto a 
percepire l'eventuale componente di remunerazione indicizzata, pertanto 
l'opzione concessa da CDP viene meno. Per questa categoria di strumenti 
finanziari, maggiori rimborsi comportano quindi un minor valore delle passività di 
CDP. Sebbene i profili di rimborso costituiscano un input non osservabile, le 
variazioni nel tempo degli stessi sono strettamente legate alle variazioni dei 
rimborsi effettivi osservati. 

L'analisi di sensitivity considera variazioni nella misura del 10% del capitale 
residuo, applicate alla percentuale attesa rilevante per la scadenza di ciascuna 
opzione. Nel caso di rimborsi minori delle attese, è imposta comunque la 
condizione che non venga superato il livello corrente di capitale residuo, pertanto 
i risultati dell'analisi sono asimmetrici. 

Analisi di sensitivity al profilo di rimborso (dati in milioni di euro) 

+ 10% (maggiori rimborsi) -10% (minori rimborsi) 

Variazione di fair value derivante 
dall'utilizzo di possibili alternative +23,3 -8,4 
ragionevoli 

Struttura a termine di inflazione 
La struttura a termine dell'inflazione utilizzata per valutare derivati su taluni 
indici, per i quali non esiste un mercato liquido, si riferisce ai tassi riferiti a indici 
per i quali esiste un mercato liquido. Considerato che l'input, sebbene non 

direttamente riferito agli indici a cui sono legati i derivati, è osservabile sul 
mercato, non si riporta un'analisi di sensitivity. 

Multiplo del Patrimonio Netto 
Le partecipazioni in società non quotate vengono valutate applicando un fattore 
moltiplicativo al patrimonio netto in linea con quello che si stima verrebbe 
applicato in caso di transazione sul mercato. Al 31/12/2013 tutti i multipli, 
determinati in base a giudizio esperto, sono pari al 100%. Dato che il parametro 
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agisce direttamente sul fair value finale in modo proporzionale, non si riporta 
un'analisi di sensitivity. 

Aggiustamento del NAV 
Il NAV (Net Asset Value) è la differenza tra il valore totale delle attività del fondo 
e le passività. Un aumento del NAV coincide con un aumento nella misura del fair 
value. Per i fondi classificati a Livello 3 il NAV potrebbe richiedere aggiustamenti 
verso il basso per tenere conto di alcune caratteristiche passibili di determinare, 
in caso di transazione, un corrispettivo inferiore al NAV. Al 31/12/2013 sono stati 
applicati aggiustamenti di questo tipo al NAV degli OICR in portafoglio nella 
misura standard del 15%, determinata in base a giudizio esperto, tenendo conto 
delle caratteristiche di limitata liquidità delle quote. Dato che il parametro agisce 
direttamente sul fair value finale in modo proporzionale, non si riporta un'analisi 
di sensitivity. 

A.4.3 Gerarchia del fair value 

Il principio contabile IFRS 13 richiede di descrivere, con riferimento alle attività e 
passività finanziarie e non finanziarie valutate al fair value su base ricorrente, i 
principi adottati per stabilire quando si verificano i trasferimenti tra i diversi livelli 
di gerarchia del fair value distintamente per le attività e passività finanziarie e le 
attività e passività non finanziarie (IFRS 13, paragrafo 95). 

Gli eventuali passaggi sono motivati dalla sopravvenuta possibilità o impossibilità 
di misurare in maniera attendibile il fair value rispettivamente al Livello 1, al 
Livello 2 o al Livello 3: se ad esempio la valutazione di uno strumento è 
classificata come "Livello 3" per l'inosservabilità di un input significativo, se tale 
input diviene osservabile sul mercato o se diviene di comune utilizzo un modello 
che richiede solo input osservabili, allora la valutazione viene trasferita al Livello 
2, e il passaggio avviene alla fine dell'esercizio di riferimento. 
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INFORMAZIONI DI NATURA QUANTITATIVA 

A.4.5 Gerarchia del fair value 

(migliaia di euro) 
A.4.5.1 ATTlVITA' E PASSIVITA' VALUTATE ALFAJRVALUE SU BASE RICORRENTE: RIPARTIZIONE PERLIVELU DI FAJR VALUE 

31/12/2013 
Attività/Passività finanziarie misurate al fair value Livello 1 Livello 2 Livello 3 
l. Attività finanziarie detenute per la negoziazione 2.052.959 518.998 2.285 
2. Attività finanziarie valutate al fa;r value 
3. Attività finanziarie disponibili per la vendita 6.080.728 10.814 441.160 
4. Derivati di copertura 960. 719 1.107 
5. Attività materiali 
6. Attività 1mrrateriali 

Totale 8.133.687 1.490.531 444.552 
l. Passività finanziarìe detenute per la negoziazione 93.835 422.517 
2. Passività fìnanzìarie valutate al fair vaJue 
3. Derivati di copertura 1.544.456 25. 717 

Totale 1.638.291 448.234 

A.4.5.2 VARIAZIONI ANNUE DELLE ATTIVITÀ VALUTATE AL FAJR VALUE SU BASE RICORRENTE (LIVELLO 3) 

1. Esistenze iniziali 

2. Aumenti 
2.1 Acquisti 

di cui operazioni di aggregazione aziendale 
2.2 Profitti 1mputat1 a. 

2.2.l Conto economico 

• d1 cui plusvalenze 

2. 2. 2 Pat rim:m10 netto 
2.3 Trasfenmento da altri livelli 

2.4 Altre vanaziom 1n aumento 

3. Diminuzioni 
3.1 Vendite 

3.2 Rimborsi 
3.3 Perdite imputate a: 

3.3.1 Conto economico 
~ di cui minusvalenze 

3.3.2 Patrirmnio netto 
3.4 Trasferimento da altri lrvelli 
3. 5 Altre variazioni in diminuzione 
4. Rimanenze finali 

Attività finanziarie 
detenute per la 
negoziazione 

3.728 

1.443 

1.443 
1.443 

2.285 

Attività finanziarie Attività finanziarie 
valutate al fair disponibili per la 

value vendita 

310.664 

184.698 
175.022 

1.570 
9.454 

9.454 

222 

54.202 

6.605 
26.726 

70 

26.656 
182 

20.689 
441.160 

31/12/2012 
Livello 1 Livello 2 Livello 3 
3.041.719 720.213 3.728 

5.934.566 11. 736 310.664 
1.188.301 2.683 

8.976.285 1.920.250 317.075 
106.090 416.506 

2.686.869 13.052 

2.792.959 429.558 

(m1gliaìa di euro) 

Derivati di Attività Attività 
copertura materiali immateriali 

2.683 

1.576 

1.576 
1.576 

1.107 
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(migliaia di euro) 

A.4.5.3 VARIAZIONI ANNUE DELLE PASSIVITÀ VALlJTATE AL FAIR VALUE SU BASE RICORRENTE (LIVELLO 3) 

Passività finanziarie Passività 

detenute per la 
finanziarie Derivati di 

negoziazione valutate al fair copertura 
value 

1. Esistenze iniziali 416.506 13.052 

2. Aumenti 192.746 12.665 
2.1 Emissioni 41.354 

di cui operazioni di aggregazione aziendale 
2.2 Perdite imputate a: 151.392 12.665 

2. 2.1 Conto econonico 151.392 8.488 

- di e ui ninusvalenze 27 
2. 2. 2 Patlirmnio netto X X 4.177 

2.3 Trasfelimento da altri livelli 

2.4 Altre variazioni in aumento 

3. Diminuzioni 186.735 
3.1 Riacquisti 
3. 2 Rirrborsi 184.143 
3. 3 Profitti ini>utati a: 2.592 

3.3.1 Conto econonico 2.592 
- di cui plusvalenze 2.168 

3.3.2 Patrirronio netto X X 
3.4 Trasferimento da altri livelli 
3. 5 Altre variazioni in dininuzione 
4. Rimanenze finali 422.517 - 25.717 

(mrgl!aia di euro) 
A.4.5.4 ATIIVITA' E PASSlVJTA' NON VALUTATE AL FAIR VALLE O VALUTATE AL FAIR VAWE SU BASE NON RICORRE~: RIPARTIZIONI! PER UVELLI DI FAIRVALUE 

Attività I Passività non valutate al fair value o vak.ltate al 
fair valuf! su base non riconente: ripartizione per livelli di 

falrvalue 

1. Attività finanziane detenute sino alla scadenza 
2 Crediti verso banche 
3. Crediti verso clientela 
4. Attività m1teriali detenute a scopo di ìnvestimento 
5 Attività non correnti e gruppi di attività in via di dismissione 

Totale 

1. Debiti verso banche 

2. Debiti verso clientela 
3. Titoli in circolazione 
4. Passività associate ad attività in via di dismissione 
Totale 

Legenda: 
VB= Valore dl bilancìo 
Ll =livello 1 
l2 =livello 2 
L3 =livello 3 

VB 

19.914.739 
18.672.942 

245.792.451 
46.770 

284.426.902 

27.875.218 

258.782.572 
13.567.579 

300. 225. 369 

31/12/2013 

L1 L2 

21.569.324 
271.246 

1.100.981 
36.198 

21.569.324 1.408.425 

1.111.944 

28.841 
6.384.282 6.599.433 

6.384.282 7.740.218 

31/12/2012 

L3 VB L1 L2 L3 

38 18 253.762 19.444.032 
18.637.592 18 502.789 358.931 18.259.082 

243.311.291 241 539.610 5.287.268 232.957.567 
12.447 

261.961.368 278.296.161 19.444.032 5.646.199 251.216.649 

27.383.449 36.450.013 467.647 35.993.579 

258.753.731 241.710.409 64.343 241.643.999 
384.249 13.218.183 5.897.599 409.904 

286.521.429 291.378.605 6.429.589 278.D47 .482 
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A.S INFORMATIVA SUL e.o. "DAY ONE PROFIT /LOSS" 

Il valore d'iscrizione a bilancio degli strumenti finanziari è pari al loro fair value 
alla medesima data. 

Nel caso di strumenti finanziari diversi da quelli al fair value rilevato a conto 
economico, il fair value alla data di iscrizione è di norma assunto pari all'importo 
incassato o corrisposto. 

Nel caso degli strumenti finanziari valutati al fair value rilevato a conto 
economico e classificabili come Livello 3, l'eventuale differenza rispetto 
all'importo incassato o corrisposto potrebbe in linea di principio essere iscritta a 
conto economico nelle voci di pertinenza, generando un c.d. "Day one 
profit/loss". 

Tale differenza deve essere riconosciuta a conto economico solo se deriva da 
cambiamenti dei fattori su cui i partecipanti al mercato basano le loro valutazioni 
nel fissare i prezzi (incluso l'effetto tempo). 

Ove lo strumento abbia una scadenza definita e non sia immediatamente 
disponibile un modello che monitori i cambiamenti dei fattori su cui gli operatori 
basano i prezzi, è ammesso il transito del DOP a conto economico linearmente 
sulla vita dello strumento finanziario stesso. 

Il Gruppo CDP non ha conseguito "day one profit/loss" da strumenti finanziari 
secondo quanto stabilito dal paragrafo 28 dell'IFRS 7 e da altri paragrafi 
IAS/IFRS ad esso collegabili. 
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PARTE B INFORMAZIONI SULLO STATO 
PATRIMONIALE 

ATTIVO 

SEZIONE 1 - CASSA E DISPONIBILITÀ LIQUIDE - VOCE 10 

1.1 Cassa e disponibilità liquide: composizione 

(migliaia di euro) 
1.1 CASSA E DISPONIBILITÀ LIQUIDE: COMPOSIZIONE 

31/12/2013 31/12/2012 

a) Cassa 737 350 

b) Depositi liberi presso Banche Centrali 

Totale 737 350 
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SEZIONE 2 - ATTIVITÀ FINANZIARIE DETENUTE PER LA NEGOZIAZIONE - VOCE 

20 

2.1 Attività finanziarie detenute per la negoziazione: composizione 
merceologica 

(migliaia di euro) 

2.1 ATTIVITÀ FINANZIARIE DETENUTE PER LA NEGOZIAZIONE: COMPOSIZIONE MERCEOLOGICA 

31/12/2013 

Voci/Valori Gruppo Bancario Gruppo Assicurativo Altre imprese 
31/12/2012 

Ll L2 L3 Ll L2 L3 Ll L2 L3 L1 L2 L3 

A Attività per cassa 
1. Titoli di debito 1.270.165 2.433.262 

1.1 Titoli strutturati 
1.2 Altn titoli di debrto 1.270.165 2.433.262 

2. Titoli di capitale 68.164 1.150 40.347 197 
3. Quote dr O.l.C.R. 714.630 3.256 568.110 53.837 
4. Finanziarrenti 

4.1 Pronti contro termine attivi 
4.2 Altn 

Totale A 2.052.959 4.406 3.041.719 54.034 
B Strumenti derivati 
1. Denvat1 f1nanz1an 478.385 2.285 9.404 26.803 666.179 3.728 

1.1 di negoziazione 7.991 9.404 26.803 29.426 
1.2 connessi con la fair value opt1on 
1.3 altri 470.394 2.285 636.753 3.728 

2. Derivati cred1tiz1 
2.1 di negoz1az1one 
2.2 connessi con la fair vaiue opt1on 
2.3 altri 

Totale B 478.385 2.285 9.404 26.803 666.179 3.728 
Totale (A+Bl 478.385 2.285 2.052.959 13.810 26.803 3.041.719 720.213 3.728 

I derivati finanziari esposti nella tabella comprendono principalmente le opzioni 
acquistate a copertura della componente opzionale implicita nei Buoni indicizzati 
a panieri azionari. Tale componente opzionale è stata oggetto di scorporo dagli 
strumenti ospiti e classificata tra le passività finanziarie detenute per la 
negoziazione. 
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2.2 Attività finanziarie detenute per la negoziazione: composizione 
per debitori/emittenti 

(migliaia di euro) 

2.2 ATTIVITÀ FINANZIARIE OETENUTE PER LA NEGOZIAZIONE: COMPOSIZIONE PER DEBITORI/EMITTENTI 

Voci/Valori Gruppo bancario Gruppo 
Altre imprese 31/ 12/2013 31/12/2012 

assicurativo 

A. ATTIVITA PER CASSA 
1. Titoli di debito 1.270.165 1.270.165 2.433.262 

a) Governi e banche centrali 994.960 994.960 2.076.484 
b) Altri enti pubblici 2.375 
c) Banche 131.473 131.473 280.143 
d) Altri errittenti 143. 732 143. 732 74.260 

2. Titoli di capitale 69.314 69.314 40.544 
a) Banche 
b) Altri errittenti: 69.314 69.314 40.544 

- Imprese di assicurazione 
- società finanziarie 188 188 197 
- imprese non finanziarie 69.126 69.126 40.347 
- altri 

3. Quote di O.I.C.R. 717.886 717.886 621.947 

4. Finanziamenti 

a) Governi e banche centrali 
b) Altri enti pubblici 
c) Banche 
d) Altri soggetti 

Totale A 2.057.365 2.057.365 3.095.753 

B. STRUMENTI DERIVATI 
a) Banche 480.670 9.404 26.803 516.877 669.907 

- fair value 480.670 9.404 26.803 516.877 669.907 
b) Clientela 

- fair value 

Totale B 480.670 9.404 26.8()3 516.877 669.907 

Totale (A+B) 480.670 2.066.769 26.803 2.574.242 3.765.660 


