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nella voce “Risultato netto dell’attivita di copertura”, delle variazioni di valore, riferite sia all’elemento coperto (per quanto
riguarda le variazioni prodotte dal fattore di rischio sottostante), sia allo strumento di copertura. L’eventuale differenza,
che rappresenta la parziale inefficacia della copertura, ne costituisce di conseguenza l'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 valutata al fair value con impatto sulla redditivita
complessiva; 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 iscritte, al netto dell’effetto fiscale, in
una specifica riserva di Patrimonio Netto “Riserva da valutazione”, per la quota efficace della copertura, e sono rilevate
a conto economico solo quando, con riferimento alla posta coperta, si manifesti la variazione dei flussi di cassa da
compensare. La porzione dell’utile o della perdita dello strumento di copertura considerata inefficace viene iscritta nella
voce di conto economico “Risultato netto dell’attivita di copertura”. Tale porzione € pari all'eventuale eccedenza del fair
value cumulato dello strumento di copertura rispetto al fair value cumulato dello strumento coperto; in ogni caso,
I'oscillazione del fair value della posta coperta e della relativa operazione di copertura deve essere mantenuta nel range
di 80%-125%;

e nel caso delle coperture di un investimento netto in una gestione estera, queste 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 nella voce “Risultato netto dell’attivita di
copertura”.

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 del Patrimonio Netto “Riserve da valutazione” relativa a tale strumento
viene immediatamente riversata nel conto economico dell’esercizio. Viceversa, nel caso lo strumento derivato sia ceduto o
non sia piu qualificabile come strumento di copertura efficace, la parte della voce “Riserve da valutazione” rappresentativa
delle variazioni di fair value dello strumento, sino a quel momento rilevata, viene mantenuta quale componente del
Patrimonio Netto ed é riversata nel conto economico seguendo il criterio di classificazione sopra descritto, contestualmente
al manifestarsi degli effetti economici dell’'operazione originariamente oggetto della copertura.

Nelle voci 50 dello stato patrimoniale attivo e 40 dello stato patrimoniale passivo figurano i derivati di copertura finanziari e
creditizi, che alla data di riferimento di bilancio presentano rispettivamente un fair value positivo o 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
molteplicita 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 (c.d.”"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 cambiamenti del fair value dei derivati di copertura e se i risultati effettivi sono all'interno di un intervallo
compreso fra '80% e il 125%. Il saldo, positivo o negativo, delle variazioni del fair value, rispettivamente delle attivita o delle
passivita oggetto di copertura generica di fair value misurata con riferimento al rischio coperto, & rilevato nelle voci 60 dello
stato patrimoniale attivo o 50 dello stato patrimoniale passivo, in contropartita della voce “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 “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 60 dello stato patrimoniale attivo o 50 dello stato patrimoniale passivo € rilevata a conto
economico tra gli interessi attivi o passivi, lungo la vita residua delle attivita o passivita finanziarie coperte.

Nel caso in cui queste ultime vengano vendute o rimborsate, la quota del fair value non ammortizzata € rilevata
immediatamente alla voce “Utili (Perdite) da cessioni/riacquisto” di conto economico.

5 - PARTECIPAZIONI

La voce comprende le interessenze detenute in societa controllate (ai sensi dell'IFRS 10), in societa collegate (ai sensi dello
IAS 28) ed in societa sottoposte a controllo congiunto (ai sensi del'IFRS 11).

Sono considerate controllate le societa in cui CDP detiene direttamente o indirettamente piu della meta dei diritti di voto in
Assemblea, comunque finalizzata alla nomina degli Amministratori, 0 comunque, a prescindere da quanto prima definito,
guando venga esercitato il potere di determinare le politiche finanziarie e gestionali (inclusivo delle fattispecie del controllo
di fatto).
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Si considerano collegate le societa nelle quali CDP possiede, direttamente o indirettamente, almeno 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.

Sono considerate societa sottoposte a controllo congiunto le societa per le quali, in ragione di un accordo contrattuale, il
controllo € condiviso fra CDP e uno o piu soggetti, oppure quando per le decisioni relative alle attivita rilevanti, che incidono
significativamente sui rendimenti, & richiesto il consenso unanime delle parti coinvolte nellaccordo contrattuale che
possiedono il controllo della societa.

La rilevazione iniziale e la valutazione successiva delle partecipazioni avvengono al costo, alla data regolamento,
comprensivo dei costi o proventi direttamente attribuibili alla transazione.

Ad ogni data di bilancio, o di situazioni infrannuali, viene verificata la presenza o meno di una riduzione di valore delle
partecipazioni.

La rilevazione di tali evidenze, basata sulla sussistenza di indicatori qualitativi e quantitativi, come di seguito illustrati e
dettagliatamente declinati nelle policy interne, si differenzia nei casi in cui si tratti di partecipazioni in societa le cui azioni
sono quotate in mercati attivi o meno.

In presenza degli indicatori sopracitati, viene effettuato un test di impairment secondo le previsioni di cui allo IAS 36 volto a
stimare il valore recuperabile della partecipazione e a confrontarlo con il valore contabile della stessa al fine di determinare
I'eventuale rilevazione di rettifiche di valore.

Ad ogni data di bilancio, o di situazioni infrannuali, & valutata la presenza di specifici indicatori qualitativi e quantitativi.

Nella fattispecie, e, per CDP, tenuto conto delle caratteristiche del portafoglio partecipativo, nonché del ruolo di investitore
di lungo periodo, sono considerati indicatori di impairment/obiettive evidenze di impairment, almeno i seguenti indicatori:

e il conseguimento di risultati economici negativi o comunque un significativo scostamento rispetto ad obiettivi di budget

(o previsti da piani pluriennali), qualora, a seguito di specifiche analisi, risultino rilevanti ai fini dei loro effetti sulla stima

dei flussi futuri attesi nell'eventuale predisposizione del test di impairment;

significative difficolta finanziarie della societa partecipata;

probabilita che la societa partecipata dichiari bancarotta o sia soggetta ad altre procedure di ristrutturazione finanziaria;

e un valore contabile della partecipazione nel bilancio separato superiore al valore contabile, nel bilancio consolidato,
dell’attivo netto della partecipazione (inclusivo dell’eventuale avviamento);

e ladistribuzione di un dividendo maggiore dell’'utile del periodo e delle riserve di utili esistenti;

e la distribuzione di un dividendo da parte della societa partecipata superiore all'utile del conto economico complessivo
(o redditivita complessiva per le societa finanziarie)®® nell’esercizio in cui lo dichiara.

Con riferimento alle partecipazioni quotate, sono, inoltre, considerati indicatori di impairment:

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

e  downgrade del rating di almeno quattro notches dal momento in cui € stato effettuato I'investimento nella partecipazione,
se valutato rilevante congiuntamente ad altre informazioni disponibili.

Se il valore recuperabile risulta inferiore al valore di bilancio, la differenza & imputata nel conto economico. Qualora i motivi
che hanno determinato la rettifica di valore vengano meno, vengono effettuate le rispettive riprese di valore, le quali devono
essere rilevate a conto economico fino a concorrenza della precedente svalutazione. Pertanto, la riduzione della perdita
precedentemente registrata a fronte del ripristino del valore della partecipazione non pud eccedere il valore contabile che ci
sarebbe stato se non si fosse registrata alcuna perdita in precedenza. Sia le rettifiche che le riprese di valore sono iscritte
nella voce di conto economico “Utili (perdite) delle partecipazioni”.

La quota di pertinenza della partecipante di eventuali perdite della partecipata, eccedente il valore di iscrizione della
partecipazione, € rilevata in un apposito fondo nella misura in cui la partecipante &€ impegnata ad adempiere a obbligazioni
legali o implicite della partecipata, o comunque a coprirne le perdite.

| dividendi sono rilevati nella voce “Dividendi e proventi simili” di conto economico, quando sorge il diritto a riceverne il
pagamento.

Le partecipazioni vengono eliminate dallo stato patrimoniale quando scadono i diritti contrattuali sui flussi finanziari derivanti
dalla detenzione delle partecipazioni stesse o quando queste vengono cedute trasferendo sostanzialmente tutti i rischi e i
benefici ad esse connessi.

56 |indicatore prevede di considerare la distribuzione di un dividendo maggiore del risultato del conto economico complessivo (o redditivita complessiva per le
societa finanziarie) dell’esercizio in cui si dichiara il dividendo (ad esempio, dividendi dichiarati nel 2017, rappresentativi della distribuzione dell’'utile netto
dell’esercizio 2016, superiori al totale della redditivita complessiva dell’esercizio 2017). Ai fini dell’esercizio di impairment test per la data di riferimento del
bilancio semestrale, in assenza di dati omogenei di confronto, la verifica di tale indicatore & effettuata facendo riferimento ai dati relativi all'esercizio precedente.
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6 - ATTIVITA MATERIALI

La voce comprende sia le attivita strumentali ad uso funzionale disciplinate dallo IAS 16 che le rimanenze di attivita materiali
disciplinate dallo IAS 2. Sono inoltre inclusi i diritti d’'uso acquisiti con il leasing e relativi all'utilizzo di un’attivita materiale
(per i locatari®?), le attivita concesse in leasing operativo (per i locatori), nonché le migliorie e le spese incrementative
sostenute su beni di terzi, purché relative ad attivita materiali identificabili e separabili.

Le “attivita materiali a uso funzionale” sono rappresentate da immobili, impianti e macchinari destinati alla produzione e
fornitura di beni/servizi, che possono essere affittati o detenuti per scopi amministrativi.

La rilevazione iniziale di tali attivita avviene, ai sensi dello IAS 16, al costo di acquisizione, comprensivo degli oneri accessori
direttamente imputabili all’acquisto, dell’lVA indetraibile e dei costi per la messa in funzione del bene, incrementato delle
rivalutazioni effettuate in applicazione di leggi specifiche. Gli oneri finanziari direttamente imputabili all’acquisizione, alla
costruzione o alla produzione di un bene devono essere portati ad incremento del valore del bene stesso e capitalizzati ai
sensi dello IAS 23.

| costi di manutenzione e riparazione straordinaria, sostenuti successivamente alla rilevazione iniziale, che comportano un
incremento dei benefici economici futuri, vengono imputati ad incremento del valore dei cespiti.

| costi di manutenzione ordinaria, che non determinano benefici economici futuri, sono invece rilevati a conto economico.

La valutazione successiva avviene al costo, al netto degli ammortamenti e delle perdite di valore (quest'ultime disciplinate
dallo IAS 36).

L’ammortamento di tali attivita avviene in modo sistematico a partire dal momento in cui risultano immesse nel processo
produttivo e sono, quindi, pronte per 'uso. L'ammortamento avviene lungo la loro vita residua, sulla base del metodo delle
quote costanti.

Le quote di ammortamento di ciascun esercizio imputate a conto economico sono pertanto calcolate da CDP in base alle
aliquote ritenute adeguate a rappresentare I'utilita residua di ciascun bene, come di seguito riportate:

Aliquota minima Aliquota massima

Fabbricati 3,0% 3,0%
Mobili 12,0% 15,0%
Impianti elettronici 7,0% 30,0%
Altre:

Attrezzature industriali e commerciali 15,0% 15,0%

Altri beni 12,0% 25,0%

Altri impianti e macchinari 7,0% 15,0%

Non sono invece soggetti ad ammortamento i terreni e le opere d’arte in quanto hanno vita utile indefinita.

Ad ogni chiusura di bilancio o di situazioni intermedie, viene verificata la presenza di indicazioni tali da far ritenere che il
valore dell'attivita ad uso funzionale iscritta in bilancio possa aver subito una riduzione di valore.

In caso di presenza dei segnali suddetti, si procede al confronto tra il valore di carico dell’attivita ed il suo valore di recupero,
quest’ultimo pari al maggiore tra il fair value al netto di eventuali costi di vendita, ed il relativo valore d’uso dell’attivita (inteso
come il valore attuale dei flussi futuri originati dall’attivita). Qualora il valore di carico risulti superiore al valore recuperabile,
la differenza viene rilevata a conto economico nella voce di conto economico “Rettifiche/riprese di valore nette su attivita
materiali”. Qualora vengano meno i motivi che hanno portato alla rilevazione della perdita si da luogo ad una ripresa di
valore, che non pud superare il valore che l'attivita avrebbe avuto, al netto degli ammortamenti calcolati in assenza di
precedenti perdite di valore.

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

Per quanto riguarda gli immobili, i terreni e gli edifici sono considerati come beni separabili e pertanto sono trattati
autonomamente a fini contabili, anche se acquisiti congiuntamente.

57 | debiti per leasing iscritti in qualita di locatario nell’'ambito di operazioni di leasing sono rilevati tra le passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato.
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Ciascuna componente di un immobile, impianto e macchinario di valore significativo rispetto al valore complessivo del
cespite cui appartiene, viene rilevata ed ammortizzata separatamente.

Le “attivita materiali detenute a scopo di investimento” sono rappresentate da investimenti immobiliari, allo scopo di trarne
redditi dall’affitto a soggetti terzi esterni. La rilevazione iniziale avviene ai sensi dello IAS 40, ossia al costo d’acquisto o di
produzione, comprensivo degli oneri accessori direttamente imputabili al’acquisto/produzione stessa. Non possono essere
capitalizzati tuttavia i costi di manutenzione ordinaria su tali immobili, che devono invece essere rilevati nel conto economico.

La valutazione successiva di tali investimenti immobiliari nel bilancio avviene al costo al netto degli ammortamenti (aliquota
di ammortamento del 3%) e delle perdite di valore, come stabilito dallo IAS 16 per le attivita materiali ad uso funzionale.

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 funzione
di cio 'ammortamento & sospeso.

Le “attivita materiali rappresentate dal diritto d’'uso” (Right of Use - RoU) di beni di cui a contratti di leasing sono iscritte dal
locatario alla data di decorrenza del contratto, ossia alla data in cui 'asset & messo a disposizione del locatario e viene
inizialmente valutato al costo. In corrispondenza dell’attivita consistente nel diritto d’uso, il locatario iscrive una passivita
corrispondente al valore attuale dei pagamenti dovuti per il leasing. Il tasso di attualizzazione utilizzato ¢ il tasso di interesse
implicito, se determinabile; in caso contrario viene utilizzato il tasso di interesse di finanziamento marginale del locatario.
Nel caso di contratti di sub leasing operativo, il sublocatore iscrive il diritto d’uso fra le attivita materiali detenute a scopo di
investimento.

L’ammortamento del diritto d’'uso avviene sulla base del metodo delle quote costanti lungo la durata del leasing, per
determinare la quale viene preso in considerazione sia il periodo contrattuale non annullabile, sia le opzioni di rinnovo
qualora il locatario abbia una ragionevole certezza di esercitarle.

Nel corso della durata del contratto di leasing, il valore contabile del diritto d’uso viene adeguato in caso di modifica della
durata del leasing o dei canoni di leasing, nonché per modifiche del contratto di leasing che aumentano o riducono I'oggetto
del leasing.

Per quanto riguarda le attivita materiali rilevate ai sensi dello IAS 2, le stesse sono valutate al minore tra il costo e il valore
netto di realizzo, fermo restando che si procede comunque al confronto tra il valore di carico del cespite e il suo valore di
recupero ove esista qualche indicazione che dimostri che il bene possa aver subito una perdita di valore. Le eventuali
rettifiche vengono rilevate a conto economico.

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

7 - ATTIVITA IMMATERIALI

Le “Attivita immateriali”, ai sensi dello IAS 38, sono attivita non monetarie, identificabili, prive di consistenza fisica, possedute
per essere utilizzate in un periodo pluriennale o per un periodo indefinito. Sono rappresentate prevalentemente da
concessioni, licenze e marchi, da relazioni contrattuali con i clienti, da costi di ricerca e sviluppo e da diritti di brevetto
industriale ed utilizzazione delle opere d’ingegno.

Tra le attivita immateriali &€ anche iscritto I'avviamento, disciplinato dall’lFRS 3, pari alla differenza tra il corrispettivo
sostenuto per un’aggregazione aziendale ed il fair value delle attivita nette identificabili acquisite.

Qualora tale differenza risulti negativa (c.d. “Badwill’) o se I'avviamento non trova giustificazione nella capacita reddituale
futura della partecipata, la differenza viene rilevata nel conto economico.

Un’attivita immateriale é rilevata nel bilancio se sono soddisfatte tutte le seguenti condizioni:

I'attivita & identificabile, cioé & separabile dal resto dell'impresa;
I'attivita & controllata, cioe sottoposta al controllo dell'impresa;
I'attivita generera futuri benefici economici;

il costo dell’attivita pud essere valutato attendibilmente.

In assenza di uno dei suddetti elementi, la spesa per I'acquisto o la realizzazione € interamente rilevata come costo a conto
economico nell’esercizio in cui € sostenuta.

L’iscrizione iniziale delle immobilizzazioni immateriali avviene al costo di acquisizione o di produzione, comprensivo degli
oneri accessori direttamente attribuibili all'operazione.

Successivamente alla rilevazione inziale, le immobilizzazioni immateriali aventi vita utile definita sono valutate al costo, al
netto degli ammortamenti e dell’eventuali perdite di valore (queste ultime disciplinate dallo IAS 36).
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L’ammortamento viene effettuato sulla base della prevista utilita futura dell’attivita. Tale stima della sua vita utile viene, alla
chiusura di ogni esercizio, sottoposta a valutazione per verificare 'adeguatezza della previsione.

| 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 l'ultimazione del progetto, vengono capitalizzati
qualora siano prevedibili esiti positivi dello sviluppo/realizzazione del progetto stesso e I'utilita fornita dai prodotti in
ultimazione 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 'ultimazione del software, le spese sostenute e non ancora ammortizzate sono imputate
al cespite e il relativo costo & ammortizzato in cinque esercizi.

Inoltre, con periodicita annuale, o qualora vi sia un'oggettiva evidenza di perdita di valore dell’attivita immateriale, viene
effettuato un test per verificare 'adeguatezza del valore di carico dell’attivita in bilancio. A tal fine si effettua il confronto tra
il valore di carico dell'attivita immateriale ed il suo valore di recupero, quest'ultimo pari al maggiore tra il fair value al netto
dei costi di vendita, ed il relativo valore d’'uso (inteso come il valore attuale dei flussi futuri originati dall’attivita). Qualora il
valore di iscrizione in bilancio risulti superiore al valore recuperabile, la differenza viene rilevata a conto economico nella
voce “Rettifiche/riprese di valore nette su attivita immateriali”. Nel caso in cui successivamente vengano meno i motivi che
hanno portato alla rilevazione della perdita si da luogo ad una ripresa di valore, che non puo superare il valore che I'attivita
avrebbe avuto, al netto degli ammortamenti calcolati in assenza di precedenti perdite di valore.

Le immobilizzazioni immateriali aventi vita utile indefinita non sono soggette ad ammortamento, ma alla sola verifica
periodica delladeguatezza del loro valore di iscrizione in bilancio, come sopra descritta.

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 produttivo
dell’azienda e in funzione di cid 'ammortamento & sospeso.

Le attivita immateriali vengono eliminate dallo stato patrimoniale nel momento in cui non siano piu attesi utili futuri, o al
momento della loro cessione.

8 - ATTIVITA NON CORRENTI E GRUPPI DI ATTIVITA IN VIA DI DISMISSIONE

Nelle voci di stato patrimoniale “Attivita non correnti e gruppi di attivita in via di dismissione” e “Passivita associate ad attivita
in via di dismissione” sono ricomprese le attivita o gruppi di attivita/passivita il cui valore contabile sara recuperato
principalmente attraverso la vendita anziché con il loro utilizzo continuativo. Per tali attivita CDP deve essersi impegnata in
un programma di dismissione dell’attivita (o del gruppo di attivita) e deve aver avviato processi di individuazione di un
potenziale acquirente, tali per cui la cui vendita possa ritenersi altamente probabile.

Per poter classificare un’attivita (o gruppo di attivita) come disponibile per la vendita, & inoltre necessario che:

e Iattivita possa essere prontamente scambiata sul mercato ad un prezzo ritenuto ragionevole rispetto al proprio fair value
alla data corrente;

e il completamento della vendita sia previsto entro un anno dalla data della classificazione, ad eccezione di quanto
previsto dal paragrafo 9 dell'IFRS 5;

e le azioni richieste per completare il programma per la dismissione dell’attivita non dimostrino I'improbabilita che lo stesso
possa essere portato a compimento.

Tali attivita non correnti (o gruppi di attivita in via di dismissione) sono rappresentate in bilancio separatamente dalle “Altre
attivita” e “Altre passivita” dello stato patrimoniale. La rilevazione iniziale avviene in conformita agli specifici principi contabili
IFRS di riferimento applicabili a ciascuna attivita e passivita associata mentre, successivamente, & prevista la valutazione al
minore tra il valore contabile e il fair value al netto dei costi di vendita, senza che sia previsto alcun ammortamento.

Le singole attivita relative alle societa classificate come destinate alla vendita non sono ammortizzate, mentre continuano a
essere rilevati gli oneri finanziari e le altre spese attribuibili alle passivita destinate alla vendita.

Eventuali successive perdite di valore sono rilevate direttamente a rettifica delle attivita non correnti (o gruppi in dismissione)
classificate come destinate alla vendita con contropartita il conto economico. | corrispondenti valori patrimoniali dell'esercizio
precedente non sono riclassificati. Un’attivita operativa cessata (c.d. “Discontinued operation”) rappresenta una parte
dellimpresa che é stata dismessa o classificata come posseduta per la vendita, e:

e rappresenta un importante ramo di attivita o area geografica di attivita;
e & parte di un piano coordinato di dismissione di un importante ramo di attivita o area geografica di attivita;
e & una partecipazione acquisita esclusivamente allo scopo di essere rivenduta.

Gli utili e le perdite (al netto dell’effetto fiscale) riconducibili a gruppi di attivita e passivita in via di dismissione sono esposti
nella specifica voce di conto economico “Utile (Perdita) dei gruppi di attivita in via di dismissione al netto delle imposte”.
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9 - FISCALITA CORRENTE E DIFFERITA

La attivita e le passivita fiscali sono rilevate nello stato patrimoniale del bilancio rispettivamente nelle voci dell’attivo “Attivita
fiscali” e 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,
consistenti 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
produttive (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.

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 ad un’attivita o passivita secondo i criteri civilistici e il corrispondente valore assunto ai fini fiscali.

Le imposte differite sono iscritte:

o nelle Attivita fiscali, nel caso si riferiscano a “differenze temporanee deducibili”, percio 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;

o nelle Passivita fiscali laddove si riferiscano a “differenze temporanee 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, & rilevata contabilmente nelle voci di
patrimonio netto.

Alcune delle societa italiane del Gruppo hanno adottato il c.d. “consolidato fiscale nazionale”, disciplinato dagli artt. 117- 129
del TUIR, introdotto nella legislazione fiscale dal D.Igs. n. 344/2003. Esso consiste in un regime opzionale, in virtu del quale
il reddito complessivo netto o la perdita fiscale di ciascuna societa controllata partecipante al consolidato fiscale — unitamente
alle ritenute subite, alle detrazioni e ai crediti di imposta — sono trasferiti alla societa controllante, in capo alla quale &
determinato un unico reddito imponibile o un’unica perdita fiscale riportabile (risultanti dalla somma algebrica dei
redditi/perdite propri e delle societa controllate partecipanti) e, conseguentemente, un unico debito/credito di imposta.

10 - FONDI PER RISCHI E ONERI

La voce accoglie gli accantonamenti destinati a coprire passivita di natura determinata, di esistenza certa o probabile, dei
quali tuttavia alla chiusura dell’esercizio sono indeterminati o 'ammontare o la data di sopravvenienza.

Gli accantonamenti sono pertanto rilevati esclusivamente in presenza:

e diun’obbligazione attuale (legale o implicita) derivante da un evento passato;

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

e della possibilita di effettuare una stima attendibile del’ammontare dell’obbligazione.

Quando l'effetto finanziario correlato al fattore temporale & significativo e le date di pagamento delle obbligazioni risultano
essere attendibilmente stimabili, 'accantonamento € rappresentato dal valore attuale (calcolato ai tassi di mercato correnti
alla data di redazione del bilancio) degli oneri futuri stimati che si suppone saranno sostenuti per estinguere I'obbligazione
stessa.

A fronte di passivita solo potenziali € non probabili non viene rilevato alcun accantonamento, ma viene fornita informativa
nella nota integrativa, salvo i casi in cui la probabilita di impiegare risorse sia remota oppure il fenomeno non risulti rilevante.

Gli accantonamenti sono utilizzati solo a fronte degli oneri per i quali erano stati originariamente iscritti, e sono stornati a
conto economico quando I'obbligazione viene estinta, oppure quando diviene improbabile che vi sia I'impiego di risorse per
adempiere all'obbligazione attuale.

Rientrano nella voce in esame anche i fondi per rischio di credito a fronte di impegni a erogare fondi e di garanzie finanziarie
rilasciate che sono soggetti alle regole di svalutazione del’lFRS 9.

La voce include anche i fondi di quiescenza aziendali, ossia i fondi relativi a prestazioni di lungo termine e a prestazioni
successive alla cessazione del rapporto di lavoro. Si segnala tuttavia che la sottovoce in esame non risulta essere valorizzata
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in quanto, alla data del presente bilancio, non esistono saldi riconducibili alla posta in oggetto. Per maggiori informazioni di
rimanda alla sezione “ll trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato” presente nel paragrafo 15 “Altre informazioni”.

11 — PASSIVITA FINANZIARIE VALUTATE AL COSTO AMMORTIZZATO

Nella presente voce figurano i debiti verso banche e verso clientela, qualunque sia la loro forma tecnica (depositi, conti
correnti, finanziamenti), diversi da quelli ricondotti nelle voci “Passivita finanziarie di negoziazione” e “Passivita finanziarie
designate al fair value”. Sono inclusi i debiti di funzionamento connessi con la prestazione di attivita e di servizi finanziari ed
i margini di variazione presso organismi di compensazione a fronte di operazioni su contratti derivati nonché i debiti di
funzionamento connessi con la prestazione di servizi finanziari.

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.

Nello specifico, i “Debiti verso banche” e i “Debiti verso la clientela” includono 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 € 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 da parte del sottoscrittore 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.

Per i Buoni fruttiferi postali, 'adozione del costo ammortizzato e del tasso di interesse effettivo utilizzato per il calcolo del
costo ammortizzato in questione deve essere pari al tasso interno di rendimento derivante dai flussi finanziari stimati (e non
contrattuali) lungo la vita attesa (e non contrattuale) dello strumento. In virtu 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
rilevato sullo stato patrimoniale. Gli scostamenti tra rimborsi anticipati effettivi e stimati determinano un ricalcolo del piano di
ammortamento residuo: in tale fattispecie gli IFRS prevedono che il costo ammortizzato dello strumento oggetto di
valutazione sia determinato come valore attuale dei nuovi flussi futuri stimati utilizzando come tassi 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 ad ogni revisione delle stime dei flussi, in
conseguenza sia della variazione degli indici di riferimento che del riesame dei flussi di rimborso.

Nelle passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato figura anche I'importo dei fondi forniti dallo Stato o da altri enti
pubblici e destinati a particolari operazioni di impiego previste e disciplinate da apposite leggi (“fondi di terzi in
amministrazione”), sempre che sui prestiti e sui fondi maturino interessi, rispettivamente, a favore e a carico dell’ente
prestatore. Non figurano, invece, i fondi amministrati per conto dello Stato o di altri enti pubblici la cui gestione sia remunerata
esclusivamente con un compenso forfettario (commissioni) e che rivestano, pertanto, natura di mero servizio.

Nella presente voce figurano, inoltre, i titoli emessi valutati al costo ammortizzato. L’importo € al netto dei titoli riacquistati.

Liscrizione iniziale delle passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato avviene alla data di ricezione delle somme
raccolte o della emissione dei titoli di debito. All'atto della rilevazione iniziale, tali poste sono iscritte al loro fair value,
normalmente corrispondente allammontare incassato o al prezzo di emissione, comprensivo dei costi direttamente
attribuibili alle singole operazioni di raccolta o dei costi sostenuti per I'emissione.

La valutazione successiva segue il criterio del costo ammortizzato con il metodo del tasso di interesse effettivo, come definito
nei paragrafi precedenti. Fanno eccezione le passivita finanziarie a breve termine che, visto I'effetto trascurabile del fattore
temporale, sono iscritte al valore incassato.

Negli strumenti di debito ibridi (indicizzati a strumenti azionari, indici, valute estere, ecc.) il derivato incorporato viene
scorporato dal contratto primario, qualora ne ricorrano i criteri per la separazione previsti dall'lFRS 9, ed iscritto tra le
attivita/passivita finanziarie di negoziazione al suo fair value (rispettivamente positivo/negativo), con le relative variazioni di
valore imputate a conto economico. Al contratto primario viene invece attribuito un valore iniziale corrispondente alla
differenza fra importo complessivamente incassato ed il fair value attribuito al derivato incorporato, ed il contratto & rilevato
e valutato sulla base dei criteri previsti dal portafoglio di classificazione.

| “Debiti verso banche”, “Debiti verso clientela” e “Titoli in circolazione” vengono eliminati dal bilancio quando scadono o
vengono estinti. La cancellazione avviene anche in presenza di riacquisto di titoli obbligazionari precedentemente emessi,
con contestuale rideterminazione del debito residuo per i soli titoli emessi. La differenza tra valore contabile della passivita
e 'ammontare corrisposto per acquistarla viene registrato a conto economico.
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12 - PASSIVITA FINANZIARIE DI NEGOZIAZIONE

Formano oggetto di rilevazione nella presente voce le passivita finanziarie, qualunque sia la loro forma tecnica (titoli di
debito, finanziamenti, derivati) detenute ai fini di negoziazione. E esclusa I'eventuale quota di titoli di debito di propria
emissione non ancora collocata presso terzi.

In tale categoria di passivita sono, in particolare, inclusi gli strumenti finanziari derivati non designati nel’ambito di operazioni
di copertura contabile, i derivati di copertura gestionale, nonché i derivati incorporati in contratti finanziari complessi, il cui
contratto primario € rappresentato da una passivita finanziaria, che sono stati oggetto di una rilevazione separata qualora
aventi un fair value negativo.

| criteri di rilevazione iniziale e di misurazione di tali derivati sono illustrati con riferimento ai medesimi strumenti con fair
value positivo illustrati nell’'ambito delle Attivita finanziarie di negoziazione.

L’iscrizione iniziale delle passivita finanziarie di negoziazione 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 € comunque iscritta al suo fair value e la differenza tra i due valori viene registrata a conto economico.
La rilevazione iniziale avviene alla 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 € 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 delle variazioni di valore 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 avviene allorquando i diritti contrattuali
relativi ai flussi finanziari siano scaduti o in presenza di transazioni di cessione che trasferiscano a terzi tutti i rischi e tutti i
benefici connessi alla 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.

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 economico.

13 - PASSIVITA FINANZIARIE DESIGNATE AL FAIR VALUE

La voce in esame comprende le passivita finanziarie di qualunque forma tecnica (titoli di debito, finanziamenti, ecc.), per le
quali & stata esercitata I'opzione di rilevazione al fair value con impatto a conto economico (c.d. “Fair Value Option”),
coerentemente con i requisiti previsti dall'lFRS 9, per la classificazione in tale voce.

Tale classificazione viene effettuata al verificarsi di una delle seguenti condizioni:

e la designazione elimina o riduce significativamente I'incoerenza nella valutazione o nella rilevazione (c.d. asimmetria
contabile) che altrimenti risulterebbero dalla valutazione di attivita o passivita o dalla rilevazione degli utili e delle perdite
relative su basi diverse;

e un gruppo di passivita finanziarie, o un gruppo di attivita e passivita finanziarie & gestito, ed il rendimento & valutato in
base al fair value, secondo una strategia di gestione del rischio o di investimento documentata;

e e passivita sono rappresentate da strumenti ibridi contenenti derivati incorporati i quali sarebbero stati, altrimenti,
oggetto di scorporo (tuttavia, questa regola non si applica se il derivato incorporato € insignificante o se la separazione
del derivato implicito non si pud applicare).

Liscrizione iniziale di tali passivita finanziarie avviene, in caso di titoli di debito emessi, alla data di emissione.

La rilevazione iniziale avviene al fair value che corrisponde normalmente al corrispettivo incassato, senza considerare i costi
o proventi di transazione attribuibili allo strumento emesso, i quali sono invece imputati a conto economico.

Successivamente alla rilevazione iniziale, tali passivita finanziarie sono valutate al fair value e imputate come segue:

e I'ammontare della variazione del fair value che é attribuibile alle variazioni del proprio merito creditizio € rilevato nel
prospetto della redditivita complessiva ed esposta nella voce Riserve da valutazione;
e [importo residuo della variazione di fair value € rilevato nel conto economico.

Le passivita finanziarie valutate al fair value sono cancellate dallo stato patrimoniale quando scadono i diritti contrattuali sui
flussi finanziari derivanti dalle stesse, o in presenza di cessioni che trasferiscono a terzi tutti i rischi e tutti i benefici connessi
alla proprieta della passivita trasferita.
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14 - 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, o di situazioni infrannuali, le poste in valuta sono contabilizzate secondo le seguenti
modalita:

e e poste monetarie sono convertite al cambio spot alla data di chiusura;
e e poste non monetarie, valutate al costo storico, sono convertite al cambio in essere alla data dell’'operazione originaria;
e le poste non monetarie, valutate al fair value, sono convertite al cambio spot alla data di chiusura.

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.

Le differenze di cambio positive e negative, relative a:

o e attivita e le passivita finanziarie denominate in valuta, diverse da quelle designate al fair value, da quelle oggetto di
copertura del fair value (rischio di cambio o fair value) e dei flussi finanziari (rischio di cambio), nonché dai relativi derivati
di copertura sono incluse nel “Risultato netto delle attivita di negoziazione”. Tale voce accoglie anche i risultati della
valutazione al fair value di eventuali componenti a termine della compravendita di valuta stipulate con la finalita di
copertura, al netto dei margini contrattuali maturati iscritti negli interessi con il pertinente segno algebrico;

o e attivita e le passivita finanziarie denominate in valuta designate al fair value sono incluse nel “Risultato netto delle
altre attivita e passivita finanziarie valutate al fair value con impatto conto economico”;

e e attivita e le passivita finanziarie denominate in valuta oggetto di copertura del fair value (rischio di cambio o fair value)
e relative ai derivati di copertura sono incluse nei risultati delle relative valutazioni rilevate nel “Risultato netto dell’attivita
di copertura”.

15 - ALTRE INFORMAZIONI

Il trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Il trattamento di fine rapporto (TFR) copre I'intera passivita maturata a fine esercizio nei confronti dei dipendenti, in conformita
alle disposizioni di legge (ex articolo 2120 Codice civile) e ai contratti di lavoro vigenti.

Il TFR, ai sensi del principio contabile IAS 19, si configura come un “Beneficio successivo al rapporto di lavoro” ed &
classificato come:

e un “Piano a benefici definiti” per la quota di TFR maturata dal personale fino al 31 dicembre 2006;
e un “Piano a contribuzione definita” per la quota di TFR maturata dal personale a partire dal 1° gennaio 2007.

Il principio prevede che tali quote di TFR siano iscritte sulla base del valore attuariale. Ai fini dell’attualizzazione viene preso
in considerazione I'obbligo maturando e maturato (rispettivamente il valore attuale dei pagamenti futuri previsti riferiti ai
benefici maturati nell'esercizio corrente, ed il valore attuale dei pagamenti futuri derivanti dal maturato negli esercizi
precedenti).

Si segnala tuttavia che il TFR di CDP ¢ di importo esiguo, in quanto i dipendenti in organico ante trasformazione in societa
per azioni, hanno conservato, anche dopo la trasformazione, il regime pensionistico INPDAP, che prevede il versamento
allo stesso ente anche degli oneri relativi al trattamento di fine servizio. La quota di TFR evidenziata 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 e stata destinata al fondo
di previdenza complementare oppure allINPS, secondo quanto previsto in materia dalla normativa vigente.

Pertanto, in virtu dell’esiguita degli effetti derivanti dall’adozione dello IAS 19, si € continuato ad esporre in bilancio il debito
per TFR calcolato sulla base delle disposizioni di legge (ex articolo 2120 del Codice civile).

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 metodo del costo ammortizzato.

Gli interessi di mora, laddove previsti in via contrattuale, sono rilevati a conto economico solo al momento del loro effettivo
incasso.

Gli interessi comprendono anche il saldo netto, positivo o negativo, dei differenziali e dei margini relativi a strumenti finanziari
derivati di copertura di attivita e passivita che generano interessi, e dei derivati iscritti nello stato patrimoniale nel portafoglio
di negoziazione ma gestionalmente collegati ad attivita e/o passivita designate al fair value (c.d. fair value option).
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Commissioni attive e passive

Le commissioni attive per ricavi da servizi prestati e le commissioni passive per costi da servizi ricevuti sono iscritte, sulla
base dell’esistenza di accordi contrattuali, in base al criterio della competenza ossia nell’esercizio in cui tali servizi sono stati
prestati.

La voce accoglie inoltre le commissioni percepite a fronte di garanzie rilasciate a favore di terzi, e le commissioni pagate a
fronte di garanzie ricevute.

Le commissioni considerate ai fini della determinazione del tasso di interesse effettivo, a fronte dell’utilizzo del metodo del
costo ammortizzato, sono invece rilevate tra gli interessi.

Dividendi

| dividendi ricevuti dalle societa partecipate sono contabilizzati, come descritto in precedenza, a conto economico
nell’esercizio nel quale ne viene deliberata la distribuzione.

Aggregazioni aziendali

Un’operazione di aggregazione aziendale si configura come il trasferimento del controllo di un’attivita aziendale o piu in
generale di una societa.

Le aggregazioni aziendali sono contabilizzate usando il metodo dell’acquisto (“purchase method’), che richiede: (i)
l'identificazione dell’acquirente; (ii) la determinazione del costo dell’aggregazione; (iii) I'allocazione del prezzo di acquisizione
(“Purchase Price Allocation”).

Non sono considerate aggregazioni aziendali le operazioni realizzate con finalita riorganizzativa, tra due o piu imprese o
attivita aziendali facenti parte del Gruppo. Tali operazioni (“business combinations under common control’) sono escluse
dall’ambito di applicazione delllFRS 3 e, in mancanza di un principio di riferimento, vengono contabilizzate facendo
riferimento ai documenti interpretativi/orientamenti preliminari di Assirevi, ovvero rilevate sulla base del principio della
continuita dei valori, qualora non presentino una significativa influenza sui flussi di cassa futuri.

144



Camera dei Deputati — 219 — Senato della Repubblica

XIX LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 36

2. BILANCIO SEPARATO 2021

A.4 — Informativa sul fair value

INFORMAZIONI DI NATURA QUALITATIVA
La presente sezione comprende I'informativa sul fair value secondo quanto richiesto dall'IFRS13.

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
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 & fondamentale I'ipotesi che un’entita sia in condizioni di normale operativita € non abbia
urgenza di liquidare o ridurre significativamente 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.
“gerarchia 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 valutazione
o ad altra data il piu possibile prossima ad essa (Livello 1). Uno strumento & considerato trattato su un mercato 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 rappresentativi di effettive e regolari operazioni
di mercato verificatesi in prossimita della data di valutazione. In assenza di quotazioni su mercato attivo, o nel caso in cui
facendo riferimento ad alcuni indicatori (quali ad esempio I'eseguibilita e il numero delle transazioni al prezzo quotato, lo
spread denaro-lettera, gli effettivi volumi di scambio) non sia possibile ritenere che la quotazione sia rappresentativa di un
mercato attivo e regolarmente funzionante, la determinazione del fair value degli strumenti finanziari avviene tramite modelli
e tecniche di valutazione che hanno lo scopo di stabilire il prezzo al quale I'attivita o la passivita verrebbe scambiata tra
operatori di mercato, in una transazione ordinaria alla data di valutazione. |l fair value di strumenti finanziari non quotati
viene quindi 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.

In taluni casi gli input di livello 2 necessitano di aggiustamenti per il loro utilizzo, anche in considerazione delle caratteristiche
dello strumento finanziario oggetto di valutazione. Qualora I'aggiustamento sia effettuato sulla base di parametri non
osservabili sul mercato o sia piu o meno impattato dalle scelte modellistiche necessarie per effettuarlo, ad esempio
attraverso I'impiego di tecniche di tipo statistico o “expert-based”, 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.

| modelli valutativi impiegati per le valutazioni di Livello 2 e Livello 3 sono sottoposti a validazione da parte della Funzione
Risk Management 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 ad interpolazioni ed estrapolazioni,
la specificazione di processi stocastici rappresentativi delle dinamiche di mercato e I'applicazione di simulazioni o altre
tecniche numeriche volte a 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 piu semplice & preferito ad uno piu complesso, a parita 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;

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;

e aparita 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.
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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 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 di derivati di tasso e cambio, designati
a copertura contabile o gestionale di poste dell’attivo o del passivo, € le poste relative allo scambio di garanzie collaterali ad
essi riferiti. 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.

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, tenuto conto dell’elevata 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 31/12/2021 non risultano applicati aggiustamenti di questo tipo.

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 tranche di Asset-Backed Securities che non superano il test SPPI previsto dal principio contabile IFRS 9, per i quali la
valutazione richiede I'impiego di input non direttamente osservabili e rappresentativi del merito di credito di controparti
e sottostanti;

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

Fair value
Categoria di strumenti Fair value attivita passivita
finanziari (migliaia di euro)  (migliaia di euro) Tecniche di valutazione Parametri non osservabili
Titoli di debito 23.737 Modelli di cash-flow Spread di credito e liquidita
discounting
Titoli di capitale 69.158 Multiplo del Patrimonio Multiplo del Patrimonio Netto
Netto
Quote di OICR 3.452.664 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 ad 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 strumenti
& oggetto di documenti metodologici aggiornati su base semestrale dalla Funzione Risk Management. 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 ad 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 dall'interazione tra i diversi input utilizzati nel
processo di valutazione.
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Titoli di finanza strutturata

Per i titoli di finanza strutturata (Asset-Backed Securities) che non hanno superato il test SPPI richiesto da IFRS 9 non &
disponibile una quotazione su un mercato attivo: il loro fair value & stabilito sulla base di prezzi model-based prodotti da
provider specializzati nel settore, che, in considerazione delle assunzioni sottostanti alcuni parametri rilevanti per la
valutazione (quali ad esempio tassi di default e di prepayment, che ne determinano il profilo di ammortamento, e spread di
pricing), viene classificato al livello 3 della gerarchia del fair value. Tenuto conto dell’esiguo valore nozionale dei titoli e della
loro limitata vita residua, I'analisi di sensitivity a tali parametri comporta variazioni non significative al valore delle attivita.

Aggiustamento del NAV

I NAV (Net Asset Value) € la differenza tra il valore totale delle attivita e le passivita del fondo. Nella fattispecie il fair value
corrisponde al NAV del fondo eventualmente rettificato per tenere conto di alcune caratteristiche specifiche, tra cui, a titolo
esemplificativo e non esaustivo, elementi verificatisi tra la data di riferimento dell'ultimo NAV disponibile e la data di
valutazione, transazioni sulle quote del fondo oggetto di valutazione, eventuali sconti relativi a potenziali illiquidita delle quote
detenute e ulteriori informazioni eventualmente rese note dal gestore con impatti significativi sul fair value degli asset detenuti
dal fondo.

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 € classificata come
Livello 3 per la non osservabilita di un input significativo, se tale input diviene osservabile sul mercato o se diviene di comune
utilizzo un modello che richiede solo input osservabili, 0 nel caso in cui non sia pit necessaria la sua stima ai fini della
valutazione, allora la valutazione viene trasferita al Livello 2, e il passaggio avviene alla fine dell’esercizio di riferimento.

INFORMAZIONI DI NATURA QUANTITATIVA

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) 31/12/2021 31/12/2020
Attivita/Passivita misurate al fair value Livello 1 Livello 2 Livello 3 Livello 1 Livello 2 Livello 3
1. Attivita finanziarie valutate al fair value con 232.359 3.476.401 238.760 3.135.808

impatto a conto economico
a) attivita finanziarie detenute per la negoziazione 232.359 238.760

b) attivita finanziarie designate al fair value

c) altre attivita finanziarie obbligatoriamente valutate 3.476.401 3.135.808
al fair value
2. Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto 14.174.902 69.158 13.016.571 47.700

sulla redditivita complessiva
3. Derivati di copertura 276.053 444.687
4. Attivita materiali

5. Attivita immateriali

Totale attivita 14.174.902 508.412 3.545.559 13.016.571 683.447 3.183.508
1. Passivita finanziarie detenute per la negoziazione 251.006 209.820

2. Passivita finanziarie designate al fair value

3. Derivati di copertura 3.073.678 4.320.965

Totale passivita 3.324.684 4.530.785
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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)

Attivita finanziarie valutate al fair value con
impatto a conto economico

Attivita
di cui: a) finanziarie
attivita di cui: b) di cui: c) altre  valutate al fair
finanziarie attivita attivita finanziarie value con
detenute per finanziarie obbligatoriamente  impatto sulla
la designate al valutate al fair redditivita Derivati di Attivita Attivita
(migliaia di euro) Totale negoziazione fair value value  complessiva copertura materiali immateriali
Esistenze iniziali 3.135.808 3.135.808 47.700
2. Aumenti 852.245 852.245 21.686
2.1 Acquisti 630.972 630.972 13.952
2.2 Profitti imputati a: 220.910 220.910 7.734
2.2.1 Conto economico 220.910 220.910
- di cui plusvalenze 220.910 220.910
2.2.2 Patrimonio netto X X X X 7.734
2.3 Trasferimento da altri livelli
2.4 Altre variazioni in aumento 363 363
3. Diminuzioni 511.652 511.652 228
3.1 Vendite
3.2 Rimborsi 452.563 452.563
3.3 Perdite imputate a: 59.089 59.089 228
3.3.1 Conto economico 59.089 59.089
- di cui minusvalenze 59.089 59.089
3.3.2 Patrimonio netto X X X X 228
3.4 Trasferimento ad altri livelli
3.5 Altre variazioni in
diminuzione
4. Rimanenze finali 3.476.401 3.476.401 69.158
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A.4.5.3 Variazioni annue delle passivita valutate al fair value su base ricorrente (livello 3)

Non risultano in essere passivita valutate al fair value su base ricorrente di livello 3 al 31 dicembre 2021 e alla fine del
precedente esercizio, né movimentazioni intervenute nel corso dell’esercizio.

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) 31/12/2021 31/12/2020

Attivita/Passivita non misurate al fair

value o misurate al fair value su base Valore di Valore di

non ricorrente bilancio Livello 1 Livello 2 Livello 3 bilancio Livello 1 Livello 2 Livello 3

1. Attivita finanziarie valutate al  358.102.654 36.067.288 22.675.005 316.592.573 357.590.993 49.366.554 17.801.826 315.465.027
costo ammortizzato

2. Attivita materiali detenute a 231.233 231.233 236.292 236.292
scopo di investimento

3. Attivita non correnti e gruppi di 4.251.174 4.251.174
attivita in via di dismissione

Totale 362.585.061 36.067.288 22.675.005 321.074.980 357.827.285 49.366.554 17.801.826 315.701.319

1. Passivita finanziarie valutate al 382.558.801 8.562.815 14.320.179 360.479.603 378.819.557 9.867.903 13.327.720 356.953.112
costo ammortizzato

2. Passivita associate ad attivita
in via di dismissione
Totale 382.558.801 8.562.815 14.320.179 360.479.603 378.819.557 9.867.903 13.327.720 356.953.112

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 classificati come Livello 3, I'eventuale
differenza rispetto all'importo incassato o corrisposto, c.d. “day one profit/loss”, non puo essere iscritta immediatamente a
conto economico.

Successivamente, tale differenza deve essere riconosciuta a conto economico nella misura in cui 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 cambiamenti
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 ad esso collegabili.
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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) 31/12/2021 31/12/2020
a) Cassa 1

b) Conti correnti e depositi a vista presso Banche Centrali

c) Conti correnti e depositi a vista presso banche 263.478 290.990

Totale 263.478 290.991

SEZIONE 2 - ATTIVITA FINANZIARIE VALUTATE AL FAIR VALUE CON IMPATTO A CONTO
ECONOMICO -VOCE 20

2.1 Attivita finanziarie detenute per la negoziazione: composizione merceologica

| derivati finanziari esposti nella tabella includono il fair value positivo di derivati su tassi d’interesse (circa 211 milioni di
euro) e valute (circa 21 milioni di euro).

(migliaia di euro) 31/12/2021 31/12/2020

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. Quote di O.I.C.R.

4. Finanziamenti

4.1 Pronti contro termine

4.2 Altri
Totale A
B. Strumenti derivati
1. Derivati finanziari 232.359 238.760
1.1 Di negoziazione 232.359 238.760

1.2 Connessi con la fair value option
1.3 Altri

2. Derivati creditizi
2.1 Di negoziazione

2.2 Connessi con la fair value option

2.3 Altri
Totale B 232.359 238.760
Totale (A+B) 232.359 238.760
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