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2 - Attivita finanziarie disponibili per la vendita

Le "Attivita finanziarie disponibili per la vendita” sono quelle attivita finanziarie non derivate (titoli di debito, titoli di capi-
tale, 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. In particolare,
vengono incluse in questa voce, oltre ai titoli obbligazionari che non sono oggetto di attivita di trading e che non sono
classificati tra le “Attivita detenute sino alla scadenza o valutate al fair value” oppure tra i “Crediti”, anche gli investimenti
partecipativi non gestiti con finalita di negoziazione e non qualificabili di controllo, collegamento e controllo congiunto,
inclusi gli investimenti di private equity e in fondi di private equity.

L'iscrizione iniziale delle attivita finanziarie disponibili per la vendita avviene alla data di regolamento per i titoli di debito o
di capitale ovvero alla data di erogazione nel caso di crediti.

Il valore dell'iscrizione iniziale delle attivita finanziarie avviene al fair value che corrisponde, generalmente, al corrispettivo
della transazione, comprensivo degli eventuali oneri e proventi accessori attribuibili alla 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.

La valutazione successiva alla rilevazione iniziale viene effettuata al fair value determinato sulla base dei prezzi ufficiali rile-
vati 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 quotazioni su mercati attivi di strumenti simili, calcoli di flussi di cassa scontati, valori rilevati in
recenti transazioni comparabili. Se il fair value degli strumenti finanziari non quotati in mercati attivi non é attendibilmente
determinabile, tali strumenti sono valutati al costo e rettificati in presenza di perdite per riduzione di valore.

| profitti o le perdite non realizzati su titoli disponibili per la vendita sono registrati in apposita riserva patrimoniale (Other
Comprehensive Income - OCl), al netto del relativo effetto fiscale, fino al momento in cui Iattivita finanziaria non viene
cancellata o non viene rilevata una perdita durevole di valore. Gli interessi sui titoli di debito e sui crediti vengono registrati
a conto economico secondo il criterio del costo ammortizzato.

Le attivita finanziarie disponibili per la vendita sono sottoposte a verifiche volte a individuare I'esistenza di obiettive ragio-
ni 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 riduzione del fair value superiore al 40% del valore discrizione iniziale
e prolungata una riduzione continuativa dello stesso per un periodo superiore a 24 mesi. 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 finan-
ziaria disponibile per la vendita eccede il suo valore recuperabile. Il valore recuperabile 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. L'ammontare della ripresa non supera, in
ogni caso, il costo ammortizzato che lo strumento avrebbe avuto in assenza di precedenti rettifiche.

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 deterioramento delle attivita finanziarie disponibili per la vendita” (voce 130.b di conto economico).

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.

L'eliminazione dallo stato patrimoniale delle attivita finanziarie disponibili per la vendita aviene 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 bilancio, ancorché giuridicamente la titolarita delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.

Nel caso in cui un titolo disponibile per la vendita viene dismesso o cancellato la relativa variazione di valore cumulata e non
realizzata iscritta nel patrimonio netto viene imputata nella voce “Utile (Perdita) da cessione di attivita finanziarie disponibili
per la vendita” (voce 100.b) del conto economico. In caso di dismissioni parziali, il rigiro al conto economico della riserva da
valutazione ¢ effettuato sulla base della metodologia del FIFO.

3 - Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza

Sono incluse nella voce “Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza” le attivita finanziarie, diverse dai 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.

Se, a seguito di un cambiamento di volonta o capacita, non risulta pit appropriato mantenere un investimento come dete-
nuto sino alla scadenza, questo viene riclassificato tra le attivita finanziarie disponibili per la vendita.

La rilevazione iniziale avviene al fair value, che & normalmente pari al corrispettivo della transazione, comprensivo degli
eventuali oneri e proventi accessori attribuibili alla transazione. Nei casi in cui il corrispettivo sia diverso dal fair value,
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|"attivita finanziaria viene iscritta al suo fair value e la differenza tra il corrispettivo e il fair value viene registrata a conto
economico.

Successivamente alla rilevazione iniziale, i rapporti classificati tra le attivita finanziarie detenute sino a scadenza sono valutati
al costo ammortizzato, pari al valore di prima iscrizione al netto dei rimborsi di capitale e dell’'ammortamento della differen-
za tra I'ammontare iniziale e quello rimborsabile a scadenza calcolato col metodo del tasso di interesse effettivo. Il tasso di
interesse effettivo ¢ il tasso che attualizza il flusso dei pagamenti futuri stimati per la durata attesa dell'attivita finanziaria,
in modo da ottenere esattamente il valore contabile netto all’atto della rilevazione iniziale, che comprende sia i costi di
transazione direttamente attribuibili sia i compensi pagati o ricevuti tra i contraenti.

L'eliminazione dallo stato patrimoniale delle attivita finanziarie detenute sino alla scadenza avviene al momento dell'incasso
ovvero allorquando i diritti contrattuali relativi ai flussi finanziari siano scaduti o in presenza di transazioni di cessione che
trasferiscano a terzi tutti i rischi e tutti i benefici connessi alla proprieta 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 bilancio, ancorché giuridicamente la titolarita delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.

4 - Crediti

Con il termine “crediti” si indica il portafoglio di strumenti finanziari, inclusi i titoli di debito, non quotati 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.

| crediti sono iscritti in bilancio con il perfezionamento del contratto e quindi con I'acquisizione incondizionata 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 direttamente imputabili.

Nel caso in cui la data di sottoscrizione del contratto non coincida con la data di erogazione viene iscritto un impegno a
erogare fondi che si chiude al momento dell’effettiva erogazione. 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 nor-
malmente praticato a finanziamenti con caratteristiche similari, la rilevazione iniziale viene effettuata attualizzando i flussi
futuri di cassa con tasso appropriato.

| prestiti concessi da CDP a enti pubblici e a organismi di diritto pubblico nell’ambito della Gestione Separata hanno alcune
caratteristiche peculiari che non trovano completo riscontro con i mutui degli istituti di credito che, di norma, erogano
I'intero importo del mutuo concesso al beneficiario del finanziamento al momento della concessione. Tali finanziamenti
sono mutui di scopo, concessi generalmente a enti pubblici per la realizzazione di opere pubbliche e che vengono erogati ai
beneficiari solo in funzione della verifica degli stati avanzamento lavori (SAL) delle opere in questione. Quindi le erogazioni
sono finalizzate al soddisfacimento dei debiti effettivamente maturati dagli enti, nel corso della realizzazione dell’'opera, nei
confronti dei rispettivi fornitori.

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’effettivo ammontare erogato. Sulle somme ancora da
somministrare da parte della CDP viene riconosciuta una remunerazione configurabile come una retrocessione di interessi attivi
maturati dalla CDP sulla parte non somministrata. | mutui di scopo della CDP prevedono di norma un periodo iniziale di pre-am-
mortamento durante il quale, in assenza di erogazioni a valere sul mutuo concesso, il finanziamento & infruttifero. Il piano di
rimborso dell'importo concesso decorre, salvo eccezioni, a partire dal 1° luglio o dal 1° gennaio successivo alla stipula. Il criterio di
registrazione contabile definito dalla CDP per i mutui di scopo consiste nel rilevare un impegno a erogare per le somme concesse
all'atto della stipula del mutuo e nel registrare il credito (con conseguente riduzione degli impegni a erogare) per I'intero importo
concesso solo nel momento dell’entrata in ammortamento, a prescindere dall'ammontare effettivamente erogato.

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-ammortamento 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 é valutato, come previsto dagli IAS/IFRS,
con il criterio del costo ammortizzato (che in considerazione dell’assenza di costi di transazione sui mutui concessi dalla CDP,
salvo eccezioni, coincide con il criterio del costo) e il debito costituisce una passivita a vista che si riduce man mano che le
somme vengono effettivamente somministrate.

Per quanto riguarda i finanziamenti concessi da CDP a soggetti diversi dagli enti pubblici e dagli organismi di diritto pubbli-
co, il relativo trattamento contabile & assimilato a quello dei prestiti concessi dal sistema bancario.

Successivamente alla rilevazione iniziale, i rapporti classificati nel portafoglio crediti sono valutati al costo ammortizzato, pari
al valore di prima iscrizione aumentato o diminuito dei rimborsi di capitale, delle rettifiche e riprese di valore e dell’'ammorta-
mento della differenza tra I'ammontare erogato e quello rimborsabile a scadenza calcolato col metodo del tasso di interesse
effettivo. Il tasso di interesse effettivo & il tasso che attualizza il flusso dei pagamenti futuri stimati per la durata attesa del
credito, in modo da ottenere esattamente il valore contabile netto all’atto della rilevazione iniziale, che comprende sia i costi
di transazione direttamente attribuibili sia i compensi pagati o ricevuti tra i contraenti.
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I metodo del costo ammortizzato non viene utilizzato per i crediti la cui breve durata fa ritenere trascurabile I'effetto dell’ap-
plicazione della logica dell’attualizzazione. Detti crediti vengono valorizzati al costo storico. Analogo criterio di valorizzazio-
ne viene adottato per i crediti senza una scadenza definita o a revoca.

Il valore di bilancio dei crediti viene periodicamente sottoposto alla verifica di eventuali perdite di valore che potrebbero dar
luogo a una riduzione del presumibile valore di realizzo del credito stesso. La riduzione di valore assume rilevanza allorquan-
do sia ritenuta prevedibile la mancata riscossione dell’lammontare dovuto, sulla base delle condizioni contrattuali originarie,
o un valore equivalente.

La valutazione dei crediti deteriorati (sofferenze, inadempienze probabili, esposizioni scadute e/o sconfinanti deteriorate)
viene effettuata analiticamente. L'ammontare delle svalutazioni da apportare ai crediti € determinata come differenza tra il
valore contabile del credito al momento della valutazione e il valore attuale dei flussi finanziari attesi al netto degli oneri di
recupero, tenendo conto delle eventuali garanzie che assistono le posizioni e di eventuali anticipi ricevuti, calcolato appli-
cando il tasso di interesse effettivo originario.

La svalutazione a fronte dei crediti problematici & successivamente oggetto di ripresa di valore solo quando la qualita del cre-
dito risulti migliorata al punto tale che esista una ragionevole certezza di un maggior recupero atteso e/o siano intervenuti
incassi in misura superiore rispetto al valore del credito iscritto nel precedente bilancio. La ripresa & effettuata nei limiti del
costo ammortizzato che il credito avrebbe avuto in assenza di rettifiche. In ogni caso, in considerazione della metodologia
utilizzata per la determinazione delle svalutazioni, I'avvicinamento alle scadenze previste per il recupero del credito dovuto
al trascorrere del tempo da luogo a una “ripresa di valore” (time value) del credito stesso, in quanto determina una riduzio-
ne 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 di conto economico
130.a “Rettifiche/riprese di valore nette per deterioramento di crediti”.

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

La metodologia adottata per la valutazione collettiva si basa sull'utilizzo dei parametri interni utilizzati per il pricing dei
finanziamenti.

La stima della “incurred loss” a livello di portafoglio viene ricavata tramite I'applicazione di alcuni parametri correttivi alla
misura di expected loss a un 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 |'evento che genera il default e la manifestazione del segnale
di default (Loss Confirmation Period).

L'eliminazione dallo stato patrimoniale dei crediti avviene al momento dell'incasso ovvero allorquando i diritti contrattuali
relativi ai flussi finanziari siano scaduti, quando sono considerati definitivamente irrecuperabili 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 continue-
ranno a essere iscritte in bilancio, ancorché giuridicamente la titolarita delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.
Nella voce di stato patrimoniale “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 allocazione la liqui-
dita rappresentata dal saldo del conto corrente acceso presso la Tesoreria centrale dello 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.

Nella voce di stato patrimoniale “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 dello IAS 39, gli strumenti di copertura sono strumenti finanziari derivati designati o (limitatamente
a una operazione di copertura del rischio di variazioni nei tassi di cambio di una valuta estera) una attivita designata 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 AG94). 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 variazioni nel fair value o nei flussi finanziari futuri e (b) & designato
come coperto (paragrafi 78-84 e Appendice A, paragrafi AG98-AG101). L'efficacia della copertura ¢ il livello al quale le va-
riazioni nel fair value o nei flussi finanziari dell’elemento coperto che sono attribuibili a un rischio coperto sono compensate
dalle variazioni nel fair value o nei flussi finanziari dello strumento di copertura (Appendice A, paragrafi AG105-AG113).

Nel momento in cui uno strumento finanziario & classificato come di copertura, vengono documentati in modo formale:

1) la relazione fra lo strumento di copertura e I'elemento coperto, includendo gli obiettivi di gestione del rischio;

2) la strategia per effettuare la copertura, che deve essere in linea con la politica di gestione del rischio identificata dal risk
management;
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3) i metodi che saranno utilizzati per verificare I'efficacia della copertura.

Di conseguenza viene verificato che, sia all'inizio della copertura sia lungo la sua durata, la variazione di fair value del deri-
vato sia stata altamente efficace nel compensare le variazioni di fair value dell’elemento coperto.

Una copertura viene considerata altamente efficace se, sia all'inizio che durante la sua vita, le variazioni di fair value dell’e-
lemento coperto o dei flussi di cassa attesi, riconducibili al rischio che si & inteso coprire, siano quasi completamente com-
pensate dalle variazioni di fair value del derivato di copertura, essendo il rapporto delle suddette variazioni all'interno di un
intervallo compreso fra 1'80% e il 125%.

Ad ogni chiusura periodica, la valutazione dell’efficacia & effettuata attraverso appositi test prospettici e retrospettivi atti a
dimostrare, rispettivamente, I'efficacia attesa e il grado di efficacia raggiunto.

Qualora le operazioni di copertura realizzate non risultino efficaci nel senso sopra descritto, lo strumento di copertura viene
riclassificato tra gli strumenti di negoziazione, mentre lo strumento coperto viene valutato secondo il criterio della classe di
appartenenza originaria. La contabilizzazione dell’operazione di copertura viene, inoltre, interrotta sia nei casi in cui lo stru-
mento di copertura scade, € venduto o esercitato, sia nei casi in cui I'elemento coperto scade, viene venduto o rimborsato.

| derivati di copertura sono valutati al fair value. In particolare:

e nel caso di copertura di fair value, la variazione del fair value dell’elemento coperto si compensa con la variazione del fair
value dello strumento di copertura. Tale compensazione & riconosciuta attraverso la rilevazione a conto economico delle
variazioni di valore, riferite sia all’elemento coperto (per quanto riguarda le variazioni prodotte dal fattore di rischio sot-
tostante), sia allo strumento di copertura. L'eventuale differenza, che rappresenta la parziale inefficacia della copertura,
ne costituisce di conseguenza |'effetto economico netto. La rilevazione a conto economico della variazione di fair value
dell’elemento coperto, imputabile al rischio oggetto di copertura, si applica anche se I'elemento coperto & un‘attivita
finanziaria disponibile per la vendita; in assenza di copertura, detta variazione risulterebbe contabilizzata in contropartita
del patrimonio netto;

e nel caso di copertura di flussi finanziari, le variazioni di fair value del derivato sono riportate a patrimonio netto, per la
quota efficace della copertura, e sono rilevate a conto economico solo quando, con riferimento alla posta coperta, si ma-
nifesti la variazione dei flussi di cassa da compensare. La porzione dell’utile o della perdita dello strumento di copertura
considerata inefficace viene iscritta a conto economico. Tale porzione & pari all’eventuale eccedenza del fair value cumu-
lato dello strumento di copertura rispetto al fair value cumulato dello strumento coperto; in ogni caso, |'oscillazione del
fair value della posta coperta e della relativa operazione di copertura deve essere mantenuta nel range di 80%-125%;

e e coperture di un investimento in valuta sono contabilizzate allo stesso modo delle coperture di flussi finanziari.

Qualora la copertura non sia perfettamente efficace, la variazione di fair value dello strumento di copertura, riferibile alla
porzione inefficace dello stesso, & immediatamente rilevata a conto economico.

Se, durante la vita di uno strumento derivato, il manifestarsi dei flussi di cassa previsti e oggetto della copertura non & piu
considerato altamente probabile, la quota della voce “Riserve” relativa a tale strumento viene immediatamente riversata
nel conto economico dell’esercizio. Viceversa, nel caso lo strumento derivato sia ceduto o non sia pit qualificabile come
strumento di copertura efficace, la parte della voce “Riserve” rappresentativa delle variazioni di fair value dello strumento,
sino a quel momento rilevata, viene mantenuta quale componente del patrimonio netto ed ¢ riversata a conto economico
seguendo il criterio di classificazione sopra descritto, contestualmente al manifestarsi degli effetti economici dell’operazione
originariamente oggetto della copertura.

Nelle voci 80-Attivo e 60-Passivo figurano i derivati finanziari e creditizi (sempreché non assimilabili alle garanzie ricevute
secondo lo IAS 39) di copertura, che alla data di riferimento del bilancio presentano un fair value positivo/negativo.

Nel caso di operazioni di copertura generica, lo IAS 39 consente che oggetto di copertura di fair value dal rischio di tasso di
interesse sia non solo una singola attivita o passivita finanziaria, ma anche un importo monetario, contenuto in una molte-
plicita di attivita e passivita finanziarie (o di loro porzioni), in modo che un insieme di contratti derivati possa essere utilizzato
per ridurre le oscillazioni di fair value delle poste coperte al modificarsi dei tassi di interesse di mercato. Non possono essere
designati come oggetto di copertura generica (macrohedging) importi netti rivenienti dallo sbilancio di attivita e passivita.
Analogamente alle coperture specifiche di fair value, una copertura generica viene considerata altamente efficace se, sia
all'inizio che durante la sua durata, i cambiamenti del fair value dell'importo monetario coperto sono compensati dai cam-
biamenti del fair value dei derivati di copertura e se i risultati effettivi sono all'interno di un intervallo compreso fra I'80% e
il 125%. Il saldo, positivo o negativo, delle variazioni del fair value, rispettivamente, delle attivita e delle passivita oggetto
di copertura generica di fair value misurata con riferimento al rischio coperto & rilevato nelle voci 90 dell’attivo o 70 del
passivo, in contropartita della voce 90 “Risultato netto dell’attivita di copertura” di conto economico.

L'inefficacia della copertura & rappresentata dalla differenza fra la variazione del fair value degli strumenti di copertura e
la variazione del fair value dell'importo monetario coperto. La quota di inefficacia della copertura &€ comunque ricompresa
nella voce 90 “Risultato netto dell'attivita di copertura” di conto economico.

Se la relazione di copertura termina, per ragioni diverse dalla vendita degli elementi coperti, la rivalutazione/svalutazione
cumulata iscritta nelle voci 90 dell’attivo o 70 del passivo é rilevata a conto economico tra gli interessi attivi o passivi, lungo
la vita residua delle attivita o passivita finanziarie coperte.
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Nel caso in cui queste ultime vengano vendute o rimborsate, la quota del fair value non ammortizzata é rilevata immedia-
tamente alla voce 100 “Utili (Perdite) da cessioni/riacquisto” di conto economico.

7 - Partecipazioni

Per “Partecipazioni” si intendono le partecipazioni in societa controllate (IFRS 10), controllate in modo congiunto (IFRS 11)
e sottoposte a influenza notevole (IAS 28), diverse da quelle ricondotte nelle voci 20 “Attivita finanziarie detenute per la
negoziazione” e 30 “Attivita finanziarie valutate al fair value” ai sensi dello IAS 28, paragrafo 18.

Si considerano controllate le societa di cui & posseduta direttamente o indirettamente piu della meta dei diritti di voto in
Assemblea, comunque finalizzata alla nomina degli amministratori, o comunque, a prescindere da quanto prima definito,
quando venga esercitato il potere di determinare le politiche finanziarie e gestionali (inclusivo delle fattispecie del controllo
di fatto). Si considerano di controllo congiunto le societa per le quali esiste una condivisione del controllo con altre parti,
stabilita contrattualmente. Si considerano collegate le societa nelle quali & posseduto, direttamente o indirettamente, al-
meno il 20% dei diritti di voto o nelle quali, pur con una quota di diritti di voto inferiore, viene rilevata influenza notevole,
definita come il potere di partecipare alla determinazione delle politiche finanziarie e gestionali, senza avere il controllo o
il controllo congiunto. Le altre interessenze azionarie sono ricomprese nella voce 40 “Attivita finanziarie disponibili per la
vendita”, con il trattamento contabile descritto in precedenza.

La rilevazione iniziale e la valutazione successiva delle partecipazioni, conformemente a quanto previsto dallo IAS 27 para-
grafo 10, avwengono al costo, alla data regolamento, comprensivo dei costi o proventi direttamente attribuibili alla transa-
zione.

In presenza di indicatori che il valore di una partecipazione possa aver subito una riduzione (impairment) si procede alla
stima del valore recuperabile secondo quanto previsto dallo IAS 36.

Rappresentano possibili indicatori di impairment:

e il conseguimento di risultati economici negativi o comunque un significativo scostamento rispetto a obiettivi di budget
o previsti da piani pluriennali;

e |'annuncio/awvio di procedure concorsuali o di piani di ristrutturazione;

e il ricevimento di un dividendo che eccede il reddito complessivo dell’esercizio o cumulato degli esercizi precedenti della
partecipata;

e un valore contabile della partecipazione nel bilancio separato che eccede, nel bilancio consolidato, il valore della corri-
spondente quota di patrimonio netto contabile, comprensivo dell’eventuale goodwill.

In aggiunta, per le partecipazioni in societa con azioni quotate, CDP considera evidenza di impairment:

e la sussistenza di un patrimonio netto contabile superiore alla capitalizzazione di Borsa;

e una riduzione della quotazione di mercato rispetto al valore contabile di riferimento superiore al 40% ovvero per un
periodo superiore a 24 mesi.

Il valore recuperabile viene determinato tenendo conto del valore attuale dei flussi finanziari futuri che la partecipazione potra
generare, incluso il valore di dismissione finale dell'investimento. Se tale valore calcolato & inferiore al valore contabile, la dif-
ferenza é rilevata a conto economico come perdita per riduzione di valore.

In assenza di quotazioni di mercato e di modelli di valutazione il valore della partecipazione viene prudenzialmente retti-
ficato della perdita risultante dal bilancio della partecipata, qualora ritenuta un attendibile indicatore di una diminuzione
durevole del valore.

Le partecipazioni vengono eliminate dall’attivo patrimoniale quando scadono i diritti contrattuali sui flussi finanziari deri-
vanti dalle attivita stesse o quando I'attivita finanziaria viene ceduta trasferendo sostanzialmente tutti i rischi e benefici a
essa connessi.

8 - Attivita materiali

Le “Attivita materiali” comprendono sia gli immobili, gli impianti e i macchinari e le altre attivita materiali a uso funzionale,
disciplinate dallo IAS 16, sia gli investimenti immobiliari (terreni e fabbricati) disciplinati dallo IAS 40. Sono incluse le attivita
oggetto di operazioni di locazione finanziaria (per i locatari) e di leasing operativo (per i locatori). Al fine di determinare se
un contratto contiene un leasing si fa riferimento all'interpretazione IFRIC 4. Nella voce sono ricomprese le migliorie e le
spese incrementative sostenute su beni di terzi, separabili dai beni stessi e dotate di autonoma funzionalita e utilizzabilita.
Le immobilizzazioni materiali sono contabilizzate al costo di acquisizione, comprensivo degli oneri accessori, dell'lVA in-
detraibile e dei costi per la messa in funzione del bene, incrementato delle rivalutazioni effettuate in applicazione di leggi
specifiche. | costi di manutenzione e riparazione, sostenuti successivamente alla rilevazione iniziale, che comportano un
incremento dei benefici economici futuri, vengono imputati a incremento del valore dei cespiti. In assenza di benefici eco-
nomici futuri, tali costi sono rilevati a conto economico.
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Gli oneri finanziari direttamente imputabili all’acquisizione, alla costruzione o alla produzione di un bene che giustifica una
capitalizzazione ai sensi dello IAS 23 sono capitalizzati sul bene stesso come parte del suo costo.

L'ammontare iscritto in bilancio esprime il valore contabile delle immobilizzazioni al netto degli ammortamenti effettuati,
le cui quote sono state calcolate in base ad aliquote ritenute adeguate a rappresentare I'utilita residua di ciascun bene o
valore.

| beni di nuova acquisizione sono ammortizzati a partire dal momento in cui risultano immessi nel processo produttivo e
sono, quindi, pronti per I'uso.

Ciascuna componente di un immobile, impianto e macchinario di valore significativo rispetto al valore complessivo del ce-
spite cui appartiene viene rilevata e ammortizzata separatamente.

Le attivita materiali possedute in virtu di contratti di leasing finanziario, attraverso i quali sono sostanzialmente trasferiti a
CDP i rischi e i benefici legati alla proprieta, sono riconosciute come attivita al loro valore corrente o, se inferiore, al valore
attuale dei pagamenti minimi dovuti per il leasing, inclusa I'eventuale somma da pagare per |'esercizio dell’opzione di acqui-
sto. La corrispondente passivita verso il locatore & rappresentata in bilancio tra i debiti finanziari. | beni sono ammortizzati
utilizzando gli stessi criteri adottati per i beni di proprieta.

Le locazioni nelle quali il locatore mantiene sostanzialmente i rischi e benefici legati alla proprieta dei beni sono classificati
come leasing operativi. | costi riferiti a leasing operativi sono rilevati linearmente a conto economico lungo la durata del
contratto di leasing.

Per quanto riguarda gli immobili, i terreni e gli edifici sono stati trattati come beni separabili e pertanto sono trattati auto-
nomamente a fini contabili, anche se acquisiti congiuntamente. | terreni sono considerati a vita indefinita e, pertanto, non
sono ammortizzati.

La componente fabbricato &, invece, ammortizzata su un periodo di 33 anni, considerato rappresentativo della vita utile dei
fabbricati stessi.

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

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

Le “Immobilizzazioni in corso e acconti” sono costituite da acconti o spese sostenute per immobilizzazioni e materiali non
ancora completate, o in attesa di collaudo, che quindi non sono ancora entrate nel ciclo produttivo dell’azienda e in fun-
zione di cio I'ammortamento & sospeso.

Il valore contabile di un’immobilizzazione materiale strumentale e eliminato dallo stato patrimoniale al momento della
dismissione o quando non sono attesi benefici economici futuri che derivino dal suo utilizzo o dalla sua cessione.

9 - Attivita immateriali

Le “Attivita immateriali” ai sensi dello IAS 38 sono attivita non monetarie, identificabili, prive di consistenza fisica. Le attivita
immateriali comprendono I'avwiamento, pari alla differenza tra il corrispettivo sostenuto per un’aggregazione aziendale e il
fair value delle attivita nette identificabili acquisite.

L'aviamento non & soggetto ad ammortamento, ma a una verifica periodica dell’adeguatezza del valore di iscrizione in
bilancio.

Un'attivita immateriale é rilevata se sono soddisfatte tutte le seguenti condizioni:
1) I'attivita é identificabile, cioé é separabile dal resto dell'impresa;

2) I'attivita é controllata, cioé sottoposta al controllo dell'impresa;

3) I'attivita generera futuri benefici economici.

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

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

Le attivita immateriali della CDP sono essenzialmente rappresentate da software.

| costi sostenuti per I'acquisto e la produzione da parte di terzi di software sono ammortizzati, di norma in quote costanti,
in relazione alla loro residua possibilita di utilizzazione, che non supera i cinque anni.

| costi sostenuti per lo sviluppo di software, prima dell’esercizio in cui si ha I'ultimazione del progetto, vengono capitalizzati
qualora siano prevedibili esiti positivi dello sviluppo/realizzazione del progetto stesso e |'utilita fornita dai prodotti in ultima-
zione si estenda a un arco pluriennale di utilizzo. In tale ipotesi, i costi sono ammortizzati in un massimo di cinque esercizi.
Nell’esercizio in cui si ha I'ultimazione del software, le spese sostenute e non ancora ammortizzate sono imputate al cespite
e il relativo costo & ammortizzato in cinque esercizi.
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Nel caso in cui, indipendentemente dall’'ammortamento, risulti una perdita di valore, I'immobilizzazione viene svalutata, con
successivo ripristino del valore originario, qualora vengano meno i presupposti della svalutazione stessa.

Le “Immobilizzazioni in corso e acconti” sono costituite da acconti o spese sostenute per immobilizzazioni immateriali non
ancora completate o in fase di test prima della messa in produzione, che, quindi, non sono ancora entrate nel ciclo produt-
tivo dell’Azienda e in funzione di cio I'ammortamento & sospeso.

11 - Fiscalita corrente e differita

Le attivita e le passivita fiscali sono rilevate nello stato patrimoniale del bilancio rispettivamente nelle voci 130 dell’attivo
" Attivita fiscali” e 80 del passivo “Passivita fiscali”.

Le poste contabili della fiscalita corrente e differita comprendono: i) le attivita fiscali correnti, rappresentate dalle imposte
versate in acconto e dai crediti per ritenute d’acconto subite; ii) le passivita fiscali correnti, rappresentate dai debiti fiscali
da assolvere secondo la disciplina tributaria vigente; iii) le attivita fiscali differite, consistenti negli importi delle imposte
recuperabili negli esercizi futuri in considerazione di differenze temporanee deducibili; iv) passivita fiscali differite, consisten-
ti nei debiti per le imposte da assolvere in periodi futuri come conseguenza di differenze temporanee tassabili.

Le imposte correnti, rappresentate dall'imposta sul reddito delle societa (IRES) e dall'imposta regionale sulle attivita produt-
tive (IRAP), sono rilevate sulla base di una realistica stima delle componenti negative e positive di competenza dell’esercizio
e sono determinate sulla base delle rispettive aliquote vigenti, pari, per I'esercizio 2015, al 27,5% per I'IRES e al 5,57 % per
I'IRAP.

Le attivita e le passivita fiscali differite sono rilevate in base alle aliquote fiscali che, sulla base della legislazione vigente alla
data di riferimento del bilancio, si prevede saranno applicabili nell’esercizio nel quale sara realizzata I'attivita o sara estinta
la passivita, e sono periodicamente riviste al fine di tenere conto di eventuali modifiche normative.

Il termine fiscalita “differita” si riferisce, in particolare, alla rilevazione, in termini di imposte, delle differenze temporanee tra
il valore attribuito a un‘attivita o passivita secondo i criteri civilistici e il corrispondente valore assunto ai fini fiscali.

Le imposte differite sono iscritte: i) nelle attivita fiscali, nel caso si riferiscano a “differenze temporanee deducibili”, per
cio intendendosi le differenze tra i valori civilistici e fiscali che nei futuri esercizi daranno luogo a importi deducibili, nella
misura in cui esiste la probabilita del loro recupero; ii) nelle passivita fiscali laddove si riferiscano a “differenze tempo-
ranee tassabili” rappresentative di passivita in quanto correlate a poste contabili che diverranno imponibili in periodi
d’'imposta futuri.

La fiscalita “differita”, se attiene a operazioni che hanno interessato il patrimonio netto, é rilevata contabilmente nelle voci
di patrimonio netto.

12 - Fondi per rischi e oneri

Un accantonamento viene rilevato tra i “Fondi per rischi e oneri” (voce 120 del passivo) esclusivamente in presenza:

a) di un‘obbligazione attuale (legale o implicita) derivante da un evento passato;

b) della probabilita/previsione che per adempiere I'obbligazione sara necessario un onere, ossia l'impiego di risorse atte a
produrre benefici economici;

) della possibilita di effettuare una stima attendibile dell’ammontare dell’'obbligazione.

L'accantonamento, quando I'effetto finanziario correlato al fattore temporale ¢ significativo e le date di pagamento delle
obbligazioni siano attendibilmente stimabili, & rappresentato dal valore attuale (ai tassi di mercato correnti alla data di reda-
zione del bilancio) degli oneri che si suppone verranno sostenuti per estinguere |'obbligazione.

CDP non ha “fondi di quiescenza e obblighi simili”, mentre tra gli “altri fondi” sono indicati i fondi per rischi e oneri costitu-
iti in ossequio a quanto previsto dai principi contabili internazionali, a eccezione delle svalutazioni dovute al deterioramento
degli impegni a erogare fondi, delle garanzie rilasciate e dei derivati creditizi a esse assimilati ai sensi dello IAS 39, che sono
eventualmente ricondotti alle “altre passivita”. Gli accantonamenti sono utilizzati solo a fronte degli oneri per i quali erano
stati originariamente iscritti. Allorquando si ritenesse non piu probabile I'onerosita dell’adempimento dell’obbligazione,
I'accantonamento viene stornato tramite riattribuzione al conto economico.

13 - Debiti e titoli in circolazione

Tra i “Debiti verso banche” e tra i “Debiti verso clientela” vengono raggruppate tutte le forme di prowvista interbancaria
e con clientela. In particolare, nelle suddette voci figurano i debiti, qualunque sia la loro forma tecnica (depositi, conti
correnti, finanziamenti), diversi da quelli ricondotti nelle voci “Passivita finanziarie di negoziazione” e “Passivita finanziarie
valutate al fair value” e dai titoli di debito indicati nella voce “Titoli in circolazione”. Sono inclusi i debiti di funzionamento.
In particolare, CDP presenta in tale voce le somme ancora da somministrare a fronte dei mutui in ammortamento nonché
i debiti per la raccolta postale.
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Nella voce “Titoli in circolazione” figurano i titoli emessi, quotati e non quotati, valutati al costo ammortizzato. L'importo &
al netto dei titoli riacquistati. Viene esclusa la quota dei titoli di debito di propria emissione non ancora collocata presso terzi.
Inizialmente vengono iscritti al loro fair value comprensivo dei costi sostenuti per I'emissione, normalmente coincidente con
il valore d’emissione.

Negli strumenti di debito ibridi (indicizzati a strumenti azionari, indici, valute estere, ecc.) il derivato incorporato viene scor-
porato dal contratto primario, qualora ricorrano i criteri per la separazione, e iscritto al suo fair value. Al contratto primario
viene attribuito un valore iniziale corrispondente alla differenza fra I'importo complessivamente incassato e il fair value
attribuito al derivato incorporato.

La valutazione successiva della passivita finanziaria segue il criterio del costo ammortizzato con il metodo del tasso di inte-
resse effettivo. | debiti vengono eliminati dal bilancio quando scadono o vengono estinti. La cancellazione awviene anche
in presenza di riacquisto di titoli obbligazionari precedentemente emessi. La differenza tra valore contabile della passivita e
|’'ammontare corrisposto per acquistarla viene registrato a conto economico.

Nei “Debiti verso banche” e nei “Debiti verso la clientela” sono inclusi i Buoni fruttiferi postali emessi da CDP, inclusi
quelli che, alla data di riferimento del bilancio, risultano scaduti ma non ancora rimborsati. | Buoni sono strumenti di tipo
zero coupon (gli interessi maturati sono liquidati con I'effettivo rimborso del capitale), con una struttura cedolare di tipo
step-up (il tasso di interesse e crescente in base al periodo di detenzione del Buono), con rimborso di capitale e interessi
in un’unica soluzione alla scadenza, fatta salva la facolta di richiedere il rimborso anticipato in qualsiasi momento anche
prima della scadenza contrattuale del Buono, ottenendo il capitale sottoscritto e gli interessi maturati in base al periodo
di detenzione. L'applicazione del principio IAS 39 prevede, per gli strumenti finanziari quali i Buoni fruttiferi postali,
I'adozione del costo ammortizzato e che il tasso di interesse effettivo utilizzato per il calcolo del costo ammortizzato in
questione sia pari al tasso interno di rendimento derivante dai flussi finanziari stimati (e non contrattuali) lungo la vita
attesa (e non contrattuale) dello strumento. In virtt della citata opzione di rimborso anticipato, la vita attesa dei Buoni
fruttiferi postali € mediamente inferiore alla vita contrattuale degli stessi. A tale proposito CDP ha elaborato un modello
statistico di previsione dei rimborsi anticipati dei Buoni fruttiferi postali, basato sulle serie storiche di rimborsi, che viene
utilizzato ai fini del pricing delle nuove emissioni; il modello di previsione utilizzato in fase di emissione viene impiegato
anche per determinare inizialmente il “piano di ammortamento” stimato di ciascuna serie di Buoni fruttiferi postali. Dai
flussi di rientro cosi stimati sono ricavati il tasso di interesse effettivo e, conseguentemente, il costo ammortizzato rile-
vato sullo stato patrimoniale. Gli scostamenti tra rimborsi anticipati effettivi e stimati determineranno una riprevisione
del piano di ammortamento residuo: in tale fattispecie i Principi IAS/IFRS prevedono che il costo ammortizzato dello stru-
mento oggetto di valutazione sia determinato come valore attuale dei nuovi flussi futuri stimati utilizzando come tasso
di attualizzazione il tasso di interesse effettivo calcolato all’emissione di ciascuna serie di Buoni fruttiferi postali, e tenuto
invariato. Per i Buoni fruttiferi postali a tasso variabile, il tasso di rendimento effettivo viene aggiornato a ogni revisione
delle stime dei flussi, in conseguenza sia della variazione degli indici di riferimento che del riesame dei flussi di rimborso.

14 - Passivita finanziarie di negoziazione

Formano oggetto di rilevazione nella presente voce le passivita finanziarie, qualunque sia la loro forma tecnica (titoli di
debito, finanziamenti, ecc.), classificate nel portafoglio di negoziazione. Va esclusa la quota dei titoli di debito di propria
emissione non ancora collocata presso terzi.

In tale categoria di passivita sono, in particolare, inclusi il valore negativo dei contratti derivati di trading, nonché i contratti
derivati incorporati in strumenti finanziari o in altre forme contrattuali, che presentano caratteristiche economiche e rischi
non strettamente correlati con lo strumento ospite e che presentano gli elementi per essere qualificati, essi stessi, come
contratti derivati. Essi sono, quindi, rilevati separatamente, a seguito dello scorporo 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 contiene & valutato al fair value con effetti a conto economico.

L'iscrizione iniziale delle passivita finanziarie avviene al fair value, che corrisponde, generalmente, al corrispettivo incassato,
al netto dei costi o proventi di transazione. Nei casi in cui tale corrispettivo sia diverso dal fair value, la passivita finanziaria
viene comungque iscritta al suo fair value e la differenza tra i due valori viene registrata a conto economico. L'iscrizione ini-
ziale avviene nella data di sottoscrizione per i contratti derivati e nella data di regolamento per i titoli di debito a eccezione
di quelli la cui consegna non é regolata sulla base di convenzioni previste dal mercato di riferimento, per i quali la prima
rilevazione avviene alla data di sottoscrizione.

La valutazione successiva alla rilevazione iniziale viene effettuata al fair value con imputazione dei risultati della valutazione
a conto economico. Se il fair value di una passivita finanziaria diventa positivo, tale passivita viene contabilizzata come una
attivita finanziaria di negoziazione.

L'eliminazione dallo stato patrimoniale delle passivita finanziarie di negoziazione awviene 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 passivita trasferita. Per contro, qualora sia stata mantenuta una quota parte prevalente dei rischi e
benefici relativi alle passivita cedute, queste continueranno a essere iscritte in bilancio, ancorché giuridicamente la titolarita
delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.
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Gli utili e le perdite realizzati sulla cessione o sul rimborso e gli utili e le perdite non realizzati derivanti dalle variazioni del
fair value del portafoglio di negoziazione sono ricondotti nel “Risultato netto dell'attivita di negoziazione” di conto econo-
mico. La rilevazione delle componenti reddituali avviene a seguito dei risultati della valutazione delle passivita finanziarie di
negoziazione.

16 - Operazioni in valuta

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 attivita in valuta sono contabilizzate secondo le seguenti modalita:

e 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 attivita di negoziazione” (ad eccezione delle attivita e
passivita finanziarie designate al fair value, di quelle oggetto di copertura del fair value e dei flussi finanziari nonché dei
relativi derivati di copertura, le cui differenze cambio vengono iscritte rispettivamente a voce 110 di conto economico e
a voce 90 di conto economico);

e nel caso di strumenti non monetari, valutati al costo storico, al cambio dell’operazione originaria;

e 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 previsto per gli utili e le
perdite relativi agli strumenti d’origine.

17 - Altre informazioni
Il trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Il trattamento di fine rapporto (TFR) copre I'intera passivita maturata alla fine dell’esercizio nei confronti dei dipendenti, in
conformita alle disposizioni di legge (ex art. 2120 codice civile) e ai contratti di lavoro vigenti. Il TFR, ai sensi dello IAS 19,
rappresenta un “Piano a benefici definiti per il dipendente” e, quindi, comporta la rappresentazione di tale debito verso i
dipendenti tramite il valore attuale dell’'obbligo maturando e maturato (rispettivamente il valore attuale dei pagamenti futuri
previsti riferiti ai benefici maturati nell’esercizio corrente e il valore attuale dei pagamenti futuri derivanti dal maturato negli
esercizi precedenti).

Si segnala, tuttavia, che il fondo trattamento fine rapporto della CDP & di esiguo importo, in quanto i dipendenti della Societa in
organico ante trasformazione in societa per azioni hanno conservato, anche dopo la trasformazione, il regime pensionistico IN-
PDAP, che prevede il versamento allo stesso ente anche degli oneri relativi al trattamento di fine servizio. La quota di TFR eviden-
ziata fa, quindi, capo al TFR dei soli dipendenti assunti successivamente alla data di trasformazione (in regime previdenziale INPS)
maturato fino al 2006, in quanto la quota maturata successivamente non & andata a valorizzare il fondo in questione ma é stata
destinata al fondo di previdenza complementare oppure all'INPS, secondo quanto previsto in materia dalla normativa vigente.
Gli effetti derivanti dall’applicazione dello IAS 19 non sarebbero, pertanto, significativi.

Interessi attivi e passivi

Gli interessi attivi e passivi sono rilevati nel conto economico pro rata temporis per tutti gli strumenti in base al tasso di
interesse contrattuale o al tasso di interesse effettivo, nel caso di applicazione del costo ammortizzato.

Gli interessi comprendono anche il saldo netto, positivo o negativo, dei differenziali e dei margini relativi a contratti derivati
finanziari di copertura.

Commissioni

Le commissioni per ricavi da servizi sono iscritte, sulla base dell’esistenza di accordi contrattuali, nel periodo in cui i servizi

stessi sono stati prestati. Le commissioni considerate nel costo ammortizzato ai fini della determinazione del tasso di inte-
resse effettivo, sono rilevate tra gli interessi.

Dividendi

| dividendi sono contabilizzati a conto economico nell’esercizio nel quale ne viene deliberata la distribuzione.
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A.4 - Informativa sul fair value
INFORMAZIONI DI NATURA QUALITATIVA

La presente sezione riporta I'informativa sul fair value secondo quanto richiesto dall'IFRS 13.

Il fair value (valore equo) rappresenta il corrispettivo che potrebbe essere ricevuto per vendere un‘attivita, o pagato per
trasferire una passivita, in una transazione regolare tra operatori di mercato alla data di valutazione. Si ipotizza di fare rife-
rimento a 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 & fonda-
mentale I'ipotesi che un’entita sia in condizioni di normale operativita e non abbia urgenza di liquidare o ridurre significa-
tivamente una posizione. Il fair value di uno strumento riflette, tra gli altri fattori, la qualita creditizia dello stesso in quanto
incorpora il rischio di default della controparte o dell’emittente.

| principi contabili internazionali prevedono la classificazione del fair value di uno strumento finanziario in tre livelli (c.d. “ge-
rarchia del fair value”); il livello a cui la misurazione di fair value & attribuita dipende dall’osservabilita e dalla significativita
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 valutazio-
ne, o il piti possibile in prossimita di essa (Livello 1).

Un mercato é considerato attivo se le quotazioni sono prontamente e regolarmente disponibili tramite mercati regolamentati,
sistemi di scambio organizzati, servizi di quotazione ecc., e se tali prezzi si possono ragionevolmente considerare rappresen-
tativi di effettive e regolari operazioni di mercato verificatesi in prossimita della data di valutazione.

Il fair value di strumenti finanziari non quotati & classificato nel Livello 2 o 3 a seconda che gli input utilizzati nel modello di
valutazione siano o meno osservabili e della loro significativita 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 curve di rendimento. Se utilizzati nel pricing 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 & 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 caratteristi-
che dello strumento finanziario oggetto di valutazione. Qualora I'aggiustamento sia effettuato sulla base di parametri non
osservabili sul mercato o sia pil 0 meno impattato dalle scelte modellistiche necessarie per effettuarlo (attraverso I'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.

I modelli valutativi impiegati per le valutazioni di Livello 2 e Livello 3 sono sottoposti a validazione da parte dell’Area Risk
Management e Antiriciclaggio di CDP. Lo sviluppo e la validazione dei modelli, cosi come la loro applicazione alle valutazioni
contabili, sono oggetto di appositi documenti di processo.

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

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

Nella scelta dei modelli di valutazione CDP tiene conto delle seguenti considerazioni:

e un modello valutativo piti semplice & preferito a uno pit complesso, a parita di altre condizioni e purché rappresenti
tutte le caratteristiche salienti del prodotto, permettendo un ragionevole allineamento con le prassi e i risultati di altri
operatori del settore;

e 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 parita di altre condizioni, sono applicati prioritariamente modelli standard la cui struttura matematica e le cui modalita
implementative siano ben note in letteratura - integrati nei sistemi aziendali di cui dispone CDP.

L'individuazione dei parametri di mercato di input per le valutazioni di Livello 2 avviene sulla base delle relazioni di non ar-
bitraggio o di comparabilita 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 coper-
tura contabile o gestionale di poste dell’attivo o del passivo e le poste relative allo scambio di garanzie collaterali a essi riferiti.
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.
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Il fair value dei contratti derivati tiene conto del rischio creditizio di controparte e dell’esposizione, corrente e potenziale, at-
traverso 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, tenuto conto della frequenza di scambio di tali garan-
zie, del fatto che sono costituite sotto forma di depositi cash, nonché dei requisiti di rating minimo richiesti alle controparti,
al 31 dicembre 2015 non risultano applicati aggiustamenti di questo tipo. Per quanto riguarda i derivati impliciti nei Buoni
fruttiferi postali oggetto di scorporo, viene considerato nullo I'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 passivita.

Per cid che concerne le attivita e passivita misurate al fair value su base ricorrente, nel bilancio di CDP sono classificabili

come Livello 3:

e |e 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;

¢ taluni titoli obbligazionari la cui valutazione é ricondotta alle condizioni di impiego di CDP tempo per tempo stabilite e/o
a spread non direttamente osservabili e rappresentativi del merito di credito dell’emittente/debitore;

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

Portafogli contabili misurati al fair value su base ricorrente: dettaglio degli input non osservabili significativi per attivita e
passivita di Livello 3

Categoria di strumenti finanziari Fair value Fair value Tecniche di valutazione Parametri non osservabili
attivita passivita
(migliaiadi  (migliaia di

euro) euro)
Profili di rimborso (rapporto tra capitale
Equit 97.391)  Modelli di option pricin
Derivati finanziari iy ¢ ) tdtoption pricing atteso a scadenza e debito residuo)
Inflation 1.210 (41.960) Proiezione e attualizzazione flussi dicassa  Struttura a termine inflazione
Titoli di capitale 12.565 Multiplo del patrimonio netto Multiplo del patrimonio netto
Quote di OICR. 1419.013 NAV rettificato Rettifica del NAV

A.4.2 Processi e sensibilita 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 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 quantita osservabili sul mercato sono applicati in una logica di continuita temporale.

Le metodologie e i processi adottati da CDP mirano ad assicurare che il valore assegnato a ogni posizione rifletta il fair value
corrente in modo appropriato, con un livello di approfondimento dei controlli direttamente proporzionale alla rilevanza
quantitativa delle attivita e passivita 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 stru-
menti & oggetto di documenti metodologici aggiornati su base semestrale da parte del servizio Ingegneria Finanziaria e Mi-
surazione Fair Value, all'interno dell’Area Risk Management e Antiriciclaggio. Le valutazioni sono effettuate tramite i sistemi
aziendali utilizzati da 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 su base ricorrente
degli strumenti di Livello 3 e analisi della sensitivity del fair value a variazioni di tali input

Per misurazioni del fair value nelle quali sono utilizzati input significativi non osservabili (Livello 3), viene effettuata un’analisi
di sensitivity volta a ottenere un range di possibili e ragionevoli valutazioni alternative. In linea generale, I'impatto di un
input non osservabile sulla misurazione di un fair value di Livello 3 dipende dallinterazione 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 rimborsati entro una serie di date future, comprese tra la data di valutazione e la scadenza finale. La previsione
¢ effettuata da CDP 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 legate all’andamento dell'indice Dow Jones Euro
Stoxx 50. Nel caso in cui il risparmiatore chieda anticipatamente il rimborso del Buono, perde il diritto a percepire I'eventuale
componente di remunerazione legata all'indice, facendo venire meno I'opzione equity concessa da CDP. Per questa categoria
di strumenti finanziari, maggiori rimborsi comportano quindi un minor valore delle passivita di CDP. Sebbene i profili di rim-
borso 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 rilevan-
te per la scadenza di ciascuna opzione. Nel caso di rimborsi minori delle attese, &€ imposta comunque la condizione che non
venga superato il livello corrente di capitale residuo, pertanto i risultati dell’analisi sono asimmetrici.

Analisy di sensitivity al profilo di rimborso

(milioni di euro)

Variazione di fair value derivante dall'utilizzo di possibili alternative ragionevoli +10% (maggiori rimborsi) -10% (minori rimborsi)
Opzioni implicite Buoni Premia ed Europa +11,2 -86
Opzioni implicite Buoni indicizzati a scadenza +24 -04

Struttura a termine dell’inflazione

La struttura a termine dellinflazione 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 I'input, sebbene non direttamente
riferito agli indici a cui sono legati i derivati, & osservabile sul mercato, non si riporta un‘analisi di sensitivity.

Multiplo del patrimonio netto

Le partecipazioni in societa 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 dicembre 2015 tutti i multipli, determi-
nati in base a giudizio esperto, sono pari al 100%. Dato che il parametro agisce direttamente sul fair value finale in modo
proporzionale, non si riporta un‘analisi di sensitivity.

Aggiustamento del NAV

I NAV (Net Asset Value) é la differenza tra il valore totale delle attivita del fondo e le passivita. Un aumento del NAV coin-
cide con un aumento nella misura del fair value. Per i fondi classificati a Livello 3, potrebbe essere necessario introdurre
aggiustamenti di fair value per tenere conto di alcune caratteristiche specifiche; tali aggiustamenti determinerebbero in caso
di transazione un corrispettivo inferiore al NAV. Al 31 dicembre 2015 sono stati applicati aggiustamenti di questo tipo al
NAV di alcuni O.I.C.R. in portafoglio determinati in base a giudizio esperto, tenendo conto delle caratteristiche di limitata
liquidita delle quote.

A.4.3 Gerarchia del fair value

Il principio contabile IFRS 13 richiede di descrivere, con riferimento alle attivita e passivita 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 attivita e passivita finanziarie e le attivita e passivita non finanziarie (IFRS 13, paragrafo 95).
Per tutte le classi di attivita e passivita, i principi adottati da CDP prevedono che il passaggio da un livello all'altro avvenga
alla fine dell'esercizio di riferimento.

| passaggi sono motivati dalla sopravvenuta possibilita o impossibilita 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 é classificata come “Livello 3" per la non osser-
vabilita di un input significativo, se tale input diviene osservabile sul mercato o se diviene di comune utilizzo un modello che richie-
de solo input osservabili, allora la valutazione viene trasferita al Livello 2, e il passaggio awiene alla fine dell’esercizio di riferimento.
| passaggi di livello intervenuti nel corso dell’esercizio 2015 sono di importo non significativo.
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A.4.5 Gerarchia del fair value

A.4.5.1 Attivita e passivita valutate al fair value su base ricorrente: ripartizione per livelli di fair value

(migliaia di euro) 31/12/2015 31/12/2014

Attivita/Passivita misurate al fair value Livello 1 Livello 2 Livello 3 Livello 1 Livello 2 Livello 3

1. Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 199.292 1.210 298.160 522
2. Attivita finanziarie valutate al fair value

3. Attivita finanziarie disponibili per la vendita 6.146.975 1.431.578 5.598.034 1.543 1.308.211
4. Derivati di copertura 789.378 683439 318
5. Attivita materiali

6. Attivita immateriali

Totale 6.146.975 988.670 1.432.788 5.598.034 983.142 1.309.051
1. Passivita finanziarie detenute per la negoziazione 72181 97.391 122,624 167.420
2. Passivita finanziarie valutate al fair value

3. Derivati di copertura 493.287 41.960 2265393 40.238
Totale 565.468 139.351 2.388.017 207.658

In ragione delle tecniche di mitigazione del rischio di controparte adottate e del merito di credito delle controparti e di CDP,
nella determinazione del fair value degli strumenti finanziari derivati le rettifiche di valore Credit Value Adjustment (CVA) e
Debt Value Adjustment (DVA) risultano trascurabili.

A.4.5.2 Variazioni annue delle attivita valutate al fair value su base ricorrente (Livello 3)

Ativita Attivita Attivita Derivati Attivita Attivita
finanziarie finanziarie finanziarie di copertura materiali immateriali
detenute per la valutate al disponibili per
(migliaia di euro) negoziazione fair value la vendita
1. Esistenze iniziali 522 1.308.211 318
2. Aumenti 1.321 202.444
2.1 Acquisti 162.854
2.2 Profitti imputati a: 681 39.590
2.2.1 Conto economico 681
- dicui:plusvalenze 60
2.2.2 Patrimonio netto X X 39.590
2.3 Trasferimento da altri livelli
24 Altre variazioni in aumento 640
3. Diminuzioni 633 79.077 318
3.1 Vendite
3.2 Rimborsi 633 59.541 242
3.3 Perdite imputate a: 19.536 73
3.3.1 Conto economico 27 73
- dicui: minusvalenze 27 73
3.3.2 Patrimonio netto X X 19.509
34 Trasferimento ad altri livelli 3

3.5 Altre variazioni in diminuzione
4. Rimanenze finali 1.210 1.431.578
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A.4.5.3 Variazioni annue delle passivita valutate al fair value su base ricorrente (Livello 3)

Passivita finanziarie  Passivita finanziarie Derivati
detenute per la valutate al di copertura
(migliaia di euro) negoziazione fair value
1. Esistenze iniziali 167.420 40.238
2. Aumenti 124.838 5.372
2.1 Emissioni 38,657
2.2 Perdite imputate a: 86.181 5372
2.2.1 Conto economico 86.181 5372
di cui: minusvalenze 5.049
2.2.2 Patrimonio netto X X
2.3 Trasferimento da altri livelli
24 Altre variazioni in aumento
3. Diminuzioni 194.867 3.650
3.1 Rimborsi 144.928
3.2 Riacquisti
3.3 Profitti imputati a: 49.939 3.650
3.3.1 Conto economico 49.939
- dicui:plusvalenze 38.082
3.3.2 Patrimonio netto X X 3.650
34 Trasferimento ad altri livelli
3.5 Altre variazioni in diminuzione
4. Rimanenze finali 97.391 41.960

A.4.5.4 Attivita e passivita non valutate al fair value o valutate al fair value su base non ricorrente:

ripartizione per livelli di fair value

(migliaia di euro)

Attivita/Passivita non misurate al 31/12/2015 31/12/2014
fair value o misurate al fair value su Valore di Livello 1 Livello 2 Livello 3 Valore di Livello 1 Livello 2 Livello 3
base non ricorrente bilancio bilancio
1. Attivita finanziarie
detenute 24.577.265 28078638 21.339.002 24.724.809
sino alla scadenza
2. Crediti verso banche 25.207.955 29.831.520 26.507.879 27.098.091

3. Crediti verso la clientela 257.105.038
4. Attivita materiali

detenute a scopo

di investimento
5. Attivita non correnti e

gruppi di attivita

in via di dismissione

4827966 264170689  263.886.602

667630 273.235513

Totale 306.890.258 28.078.638
1. Debiti verso banche 14.336.702

2. Debiti verso clientela 294.843.708

3. Titoliin circolazione 14.381.591

4. Passivita associate ad

attivita in via
di dismissione

4.827.966 294.002.209 311.733.483 24.724.809 667.630 300.333.604

14.344578 13.291.241
294843708 302.765.016
14.847.839 9.989.572

13.291.241
302.765.016
10.256.048 23.684

Totale 323.562.001
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A.5 Informativa sul c.d. “day one profit/loss”

Il valore d'iscrizione a bilancio degli strumenti finanziari & 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 &
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, I'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 I'effetto tempo).

Ove lo strumento abbia una scadenza definita e non sia immediatamente disponibile un modello che monitori i cambia-
menti dei fattori su cui gli operatori basano i prezzi, & ammesso il transito del “day one profit/loss” a conto economico
linearmente sulla vita dello strumento finanziario stesso.

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 a esso collegabili.
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RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2015

PARTE B - INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE

Attivo

SEZIONE 1 - CASSA E DISPONIBILITA LIQUIDE - VOCE 10

1.1 Cassa e disponibilita liquide: composizione

(migliaia di euro) 31/12/2015 31/12/2014

a) Cassa 3 3
b) Depositi liberi presso Banche Centrali

Totale 3 3

SEZIONE 2 - ATTIVITA FINANZIARIE DETENUTE PER LA NEGOZIAZIONE - VOCE 20
2.1 Attivita finanziarie detenute per la negoziazione: composizione merceologica

(migliaia di euro) 31/12/2015 31/12/2014
Voci/Valori Livello 1 Livello 2 Livello 3 Livello 1 Livello 2 Livello 3

A. Attivita per cassa
1. Titoli di debito
1.1 Titoli strutturati
1.2 Altri titoli di debito
2. Titoli di capitale
3. QuotediOICR.
4. Finanziamenti
4.1 Pronti contro termine
4.2 Altri
Totale A
B. Strumenti derivati
1. Derivati finanziari 199.292 1.210 298.160 522
1.1 Di negoziazione

1.2 Connessi con la fair value option

1.3 Altri 199.292 1.210 298.160 522
2. Derivati creditizi

2.1 Dinegoziazione

2.2 Connessi con la fair value option

2.3 Altri
Totale B 199.292 1.210 298.160 522
Totale (A +B) 199.292 1.210 298.160 522

| derivati finanziari esposti nella tabella includono:

o il valore (circa 128 milioni di euro) delle opzioni acquistate come copertura, a fini gestionali, della componente opzionale
implicita nei Buoni indicizzati a panieri azionari. Tale componente opzionale ¢ stata oggetto di scorporo dagli strumenti
ospiti e classificata tra le passivita finanziarie detenute per la negoziazione;

o il fair value positivo di derivati su tassi di interesse (circa 72 milioni di euro).
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