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PREMESSA

STRUTTURA E CONTENUTO DEL BILANCIO

Il bilancio della CDP S.p.A. & stato, in continuita con i precedenti esercizi, predisposto in base alle dispo-

sizioni della Banca d'ltalia, definite nella circolare per la “Vigilanza creditizia e finanziaria” del 22 dicembre

2005, vigente al 31 dicembre 2008, relativa a “Il bilancio bancario - schemi e regole di compilazione”

che ha recepito I'introduzione nei bilanci bancari dei principi contabili internazionali IAS/FRS.

Con il Regolamento Europeo (CE) n°1606/2002 del 19 luglio 2002, I’ Unione Europea ha introdotto,

infatti, I'obbligo, a partire dall’esercizio 2006, di applicazione dei principi contabili [AS/IFRS nella re-

dazione dei bilanci delle societa della UE aventi titoli di capitale e/o debito quotati presso uno dei

mercati regolamentati della Comunita Europea.

Il decreto legislativo n. 38 del 20 febbraio 2005 ha, successivamente, disciplinato tale obbligo di ap-

plicazione dei principi contabili internazionali:

¢ |FRS “International Financial Reporting Standards” emanati dallo IASB (International Accounting
Standard Board),

e deglilAS “International Accounting Standards” emessi dallo IASC (International Accounting Stan-
dard Committee), '

e delle fonti interpretative Implementation Guidance, Basis for Conclusions adottati dal Financial Reporting

interpretations Committee (“IFRIC” ex SIC - Standing Interpretations Committee) e dallo IASB.

Il bilancio & redatto in euro ed & costituito dallo Stato patrimoniale, dal Conto economico, dal Ren-

diconto Finanziario, dal Prospetto delle variazioni del patrimonio netto e dalla presente Nota integrativa

con i relativi allegati e risulta corredato della relazione del Consiglio di amministrazione sull’'andamento

della gestione.

Il bilancio & redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale,

la situazione finanziaria e il risultato economico dell'esercizio.

Il bilancio trova corrispondenza nella contabilita aziendale, che rispecchia integralmente le operazioni

poste in essere nell’esercizio.

RAPPRESENTAZIONE DEI DAT!

In linea con la normativa emanata dalla Banca d'ltalia, gli schemi contabili sono redatti in unita di euro,
mentre la Nota integrativa é redatta in migliaia di euro.

Sono omesse le voci che non presentano importi nell'esercizio al quale si riferisce il bilancio e in quello pre-
cedente. Nel Conto economico i ricavi sono indicati senza segno, mentre i costi sono indicati fra parentesi.
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Nei prospetti di Nota integrativa si & proceduto agli opportuni arrotondamenti delle voci, delle sottovoci
e dei “di cui”, trascurando le frazioni degli importi pari o inferiori a 500 euro ed elevando al migliaio
superiore le frazioni maggiori di 500 euro. L'importo arrotondato delle voci & ottenuto per somma degli
importi arrotondati delle sottovoci.

COMPARAZIONE E INFORMATIVA

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

Le tabelle previste obbligatoriamente ed i dettagli richiesti dalla Banca d'ltalia sono distintamente
identificati secondo la numerazione stabilita dallo stesso Organo di vigilanza ovvero secondo la Parte e
la Sezione presenti nell’Appendice “A” delle Istruzioni della Banca d'ltalia.

In merito alle tabelle di Nota integrativa per consentirne il raffronto tra |'esercizio 2008 con ['esercizio
2007, sono stati riportati i dati disponibili di quest’ultimo anno.

Sono state omesse le tabelle che non presentano importi sia per il 2007 che per il 2008.

| PATRIMONI SEPARATI DELLA CDP

La CDP & titolare del seguente patrimonio separato:

A. IL PATRIMONIO SEPARATO COVERED BOND

Non si tratta di un patrimonio separato riconducibile a quelli previsti dalla normativa del codice civile,
ma di una separazione connessa a degli asset della CDP (mutui di enti locali) sui cui flussi la CDP ha
costituito una garanzia/privilegio a favore dei portatori delle obbligazioni emesse (Covered bond) e che
consente al prestito obbligazionario stesso di essere quotato con un rating superiore a quello dello
stesso soggetto emittente.

La separazione investe i flussi connessi al portafoglio dei mutui che costituiscono il collateral dell’emis-
sione obbligazionaria correlata.

La rappresentazione contabile avviene con I'esplicitazione di “di cui” negli schemi di bilancio, e I'o-
perazione viene descritta nella Nota integrativa “Parte B - INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE -
Altre informazioni”.

Alla fine del 2008 & stato, invece, liquidato il Patrimonio separato costituito, ai sensi dell’articolo 75
della legge 27 dicembre 2002 n. 289, per il finanziamento degli investimenti relativi alla infrastrut-
tura ferroviaria del “sistema alta velocitd/alta capacita” Linea Torino-Milano-Napoli (c.d. Patrimonio
separato TAV).
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REVISIONE DEL BILANCIO
Il bilancio della CDP viene sottoposto a revisione contabile a cura della societa di revisione KPMG S.p.A.,

in esecuzione della delibera assembleare di aprile 2007 che ha attribuito a detta societa I'incarico di
revisione del bilancio e controllo contabile per il periodo 2007-2010.

ALLEGATI DI BILANCIO

Al bilancio, per fornire un'adeguata informativa, & allegato un elenco analitico delle partecipazioni
detenute da CDP.
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PARTE A - POLITICHE CONTABILI

A.1 - Parte generale

SEZIONE 1 - DICHIARAZIONE DI CONFORMITA Al PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIONALI

Il presente bilancio & stato redatto in conformita i principi contabili internazionali IAS/IFRS emanati
dallo IASB (inclusi i documenti interpretativi SIC e IFRIC) omologati dalla Commissione Europea fino al
31 dicembre 2008 ed é stato predisposto sulla base della Circolare della Banca d'ltalia del 22 dicembre
2005, vigente al 31 dicembre 2008, che stabilisce in modo vincolante gli schemi di bilancio e le relative
modalita di compilazione, nonché il contenuto della Nota integrativa.

SEZIONE 2 - PRINCIPI GENERALI DI REDAZIONE

Il bilancio & stato predisposto in base ai principi contabili emanati dallo IASB (inclusi i SIC e IFRIC)
omologati dalla Commissione Europea, ai sensi del Regolamento Comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002.

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

omologati dalla Commissione Europea:

¢ Framework for the Preparation and Presentation of Financial Statements dell'International Accounting
Standards Board (emanato dallo IASB nel 2001),

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

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

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

Nella redazione del bilancio é stata data corretta applicazione del principio della competenza economica
con l'assunzione di funzionamento e continuita dell’azienda (going concern). Si &, altresi, tenuto conto dei
principi generali di rilevanza e significativita dell'informazione, della prevalenza della sostanza sulla forma.
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Non si e effettuata alcuna compensazione tra le attivita e le passivita, i proventi ed i costi salvo nei
casi in cui cio fosse espressamente richiesto o consentito dalle istruzioni di Banca d'ltalia, da un principio
contabile o da una interpretazione.

SEZIONE 3 - EVENTI SUCCESSIVI ALLA DATA DI RIFERIMENTO DEL BILANCIO

Nel mese di febbraio 2009 CDP S.p.A. ha costituito una nuova societa di gestione del risparmio de-
nominata “CDP Investimenti SGR S.p.A.” che intende, principalmente, operare nel settore dell’edilizia
residenziale sociale (social housing).

Il capitale della SGR, pari a 2 milioni di euro, & detenuto per una quota di maggioranza pari al 70% da
CDP e per una quota pari al 15% ciascuna dall’associazione delle fondazioni bancarie (ACRI) e dal-
I'associazione delle banche italiane (ABI).

La SGR, una volta ottenuta I'autorizzazione dalla Banca d'ltalia, gestira un fondo di fondi con una
dotazione obiettivo pari ad almeno un miliardo di euro, le cui quote saranno sottoscritte da CDP ed
altri investitori istituzionali.

Il fondo operera su tutto il territorio nazionale acquisendo quote o partecipazioni significative, ancorché
di minoranza, di fondi o iniziative immobiliari di social housing su base locale, nei quali potranno investire
fondazioni di origine bancaria, enti locali e privati.

In data 12 febbraio 2009 CDP ha effettuato un'emissione obbligazionaria di EMTN a tasso variabile
nell’ambito della Gestione Ordinaria, non assistita da garanzie, del valore nominale di 700 milioni di euro.
La scadenza & fissata per il 2 febbraio 2010, essendo tuttavia prevista un'opzione di vendita a favore
del sottoscrittore del titolo esercitabile ogni due mesi, anche parzialmente, a partire dal 2 aprile 2009;
il titolo ha una cedola bimestrale pari all’Euribor 2 mesi maggiorato di 65 punti base.

In data 12 marzo 2009 I'Autorita Garante della Concorrenza e del Mercato ha comunicato a CDP
I'accettazione della richiesta di proroga della scadenza imposta dalla stessa Autorita per la cessione
della partecipazione detenuta in ENEL S.p.A.; il termine ultimo per tale cessione & stato pertanto proro-
gato al 1° luglio 2010. L'obbligo di cessione era insorto ad esito del provwedimento di autorizzazione
condizionata all’acquisizione da parte di CDP del 29,99% del capitale sociale di TERNA S.p.A..

Nel mese di marzo 2009 & stato emanato il decreto del Ministro dell’economia e delle finanze attuativo
del D.L. 185/2008, che ha esteso |'ambito di operativita della Gestione Separata. Con il decreto sono
stati, in particolare, definiti i criteri per I'individuazione delle operazioni di interesse pubblico promosse
da enti pubblici finanziabili tramite la Gestione Separata.

Nei primi mesi del 2009 CDP ha effettuato nuovi investimenti in Galaxy S.ar.I. per circa 0,5 milioni di
euro e nei fondi comuni di investimento detenuti complessivamente per circa 140 mila euro.
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A.2 - Parte relativa alle principali
voci di bilancio

Nelle pagine seguenti vengono descritti i principi contabili adottati nella redazione del bilancio.

1 - ATTIVITA FINANZIARIE DETENUTE PER LA NEGOZIAZIONE

Nella voce “Attivita finanziarie detenute per la negoziazione” (voce 20) figurano tutte le attivita finanziarie
indipendentemente dalla loro forma tecnica (titoli di debito, titoli di capitale, finanziamenti, derivati ecc.)
allocate nel portafoglio di negoziazione che sono detenute con I'intento di generare profitti nel breve ter-
mine a sequito delle variazioni dei prezzi di tali strumenti, nonché i contratti derivati gestionalmente colle-
gati alle passivita finanziarie valutate al fair value (cd. fair value option) e i derivati con valore positivo, anche
rivenienti da operazioni di scorporo di derivati impliciti, che non sono parte di efficaci relazioni di copertura.
Le attivita finanziarie detenute per la negoziazione, rispondono alle seguenti caratteristiche:
a) sono state acquistate al fine di essere rivendute nel breve termine;
b) fanno parte di un portafoglio di specifici strumenti finanziari che sono gestiti unitariamente e per i qua-
li ' evidenza di una recente ed effettiva manifestazione di una realizzazione di utili nel breve termine;
¢) sono derivati (ad eccezione dei derivati che sono stati acquisiti a copertura dei rischi e si designati ed
efficaci strumenti di copertura).
L'iscrizione iniziale delle attivita finanziarie avviene al fair value che corrisponde, generalmente, al
corrispettivo pagato o incassato, al netto dei costi o proventi di transazione. Nei casi in cui tale cor-
rispettivo sia diverso dal fair value, Iattivita finanziaria viene comunque iscritta al suo fair value e la
differenza tra i due valori viene registrata a Conto economico. L'iscrizione iniziale avviene nella data di
sottoscrizione per i contratti derivati e nella data di regolamento per i titoli di debito e di capitale ad
eccezione di quelle la cui consegna @ regolata sulla base di convenzioni previste dal mercato di rife-
rimento, per le quali la prima rilevazione avviene alla data di regolamento.
Nella categoria delle attivita finanziarie detenute per la negoziazione vengono, inoltre, rilevati i contratti
~derivati incorporati in strumenti finanziari o in altre forme contrattuali, che presentano caratteristiche
economiche e rischi non correlati con lo strumento ospite o che presentano gli elementi per essere
qualificati, essi stessi, come contratti derivati, rilevandoli separatamente, a seguito dello scorporo del deri-
vato 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.
La valutazione successiva alla rilevazione iniziale viene effettuata al fair value determinato sulla base dei
prezzi ufficiali rilevati alla data di bilancio, se gli strumenti finanziari sono quotati in mercati attivi. Per gli
strumenti finanziari, inclusi i titoli di capitale, non quotati in mercati attivi il fair value viene determinato
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facendo ricorso a tecniche di valutazione e a dati rilevabili sul mercato, quali quotazione di mercato
attivo di strumenti simili, calcoli di flussi di cassa scontati, modelli di determinazione del prezzo delle
opzioni, valori rilevati in recenti transazioni comparabili. Per i titoli di capitale e i relativi strumenti
derivati, se il fair value ottenuto da valutazioni tecniche non & attendibilmente determinabile, gli strumenti
finanziari sono valutati al costo e rettificati in presenza di perdite per riduzione di valore.

Se il fair value di un‘attivita finanziaria diventa negativo, tale attivita viene contabilizzata come una
passivita finanziaria di negoziazione.

La cancellazione dallo Stato patrimoniale delle attivita finanziarie di negoziazione avviene al momento
dell’incasso ovvero allorquando i diritti contrattuali relativi ai flussi finanziari siano scaduti o in 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 ad essere iscritte in bilancio, an-
corché giuridicamente la titolarita delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.

Gli utili e le perdite realizzati sulla cessione o sul rimborso e gli utili e le perdite non realizzati derivanti
dalle variazioni del fair value del portafoglio di negoziazione, sono ricondotti nel “Risultato netto del-
I'attivita di negoziazione” (voce 80). La rilevazione delle componenti reddituali avviene a seguito dei
risultati della valutazione delle attivita finanziarie di negoziazione.

2 - ATTIVITA FINANZIARIE DISPONIBILI PER LA VENDITA

Attivita finanziarie disponibili per la vendita (voce 40) sono quelle attivita finanziarie non derivate (titoli
di debito, titoli di capitale, ecc.) classificate nel portafoglio disponibile per la vendita e che non sono
classificate come (a) finanziamenti e crediti, (b) investimenti posseduti sino alla scadenza o (c) attivita
finanziarie al fair value rilevato a Conto economico.

Liscrizione iniziale delle attivita finanziarie disponibili per la vendita awiene alla data di contrattazione
per tutte le attivita finanziarie ad eccezione di quelle la cui consegna & regolata sulla base di convenzioni
previste dal mercato di riferimento, per le quali la prima rilevazione awviene alla data di regolamento ed
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 pagato o incassato, al netto dei costi o proventi di transazione. Nei casi in cui tale
corrispettivo sia diverso dal fair value, I'attivita finanziaria viene comunque iscritta al suo fair value e la
differenza tra i due valori viene registrata a Conto economico. Liscrizione iniziale viene effettuata nella
data di sottoscrizione per i contratti derivati e nella data di regolamento per i titoli di debito e di capitale
ad eccezione di quelle la cui consegna & regolata sulla base di convenzioni previste dal mercato di ri-
ferimento, per le quali la prima rilevazione avviene alla data di regolamento.

Gli investimenti in strumenti di capitale non quotati su mercati attivi per i quali non & possibile misurare
il fair value in modo attendibile e i derivati che sono legati a tali strumenti e/0 che devono essere regolati
attraverso la consegna di tali strumenti, sono valutati al costo.
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| profitti o le perdite non realizzati su titoli disponibili per la vendita, sono registrati in apposita riserva patri-
moniale, al netto del relativo effetto fiscale, fino al momento in cui l'investimento sara alienato o svalutato.
La valutazione successiva alla rilevazione iniziale viene effettuata al fair value determinato sulla base dei
prezzi ufficiali rilevati alla data di bilancio, se gli strumenti finanziari sono quotati in mercati attivi. Per gli
strumenti finanziari, inclusi i titoli di capitale, non quotati in mercati attivi il fair value viene determinato
facendo ricorso a tecniche di valutazione e a dati rilevabili sul mercato, quali quotazione di mercato
attivo di strumenti simili, calcoli di flussi di cassa scontati, modelli di determinazione del prezzo delle
opzioni, valori rilevati in recenti transazioni comparabili. Per i titoli di capitale e i relativi strumenti
derivati, se il fair value ottenuto da valutazioni tecniche non e attendibilmente determinabile, gli strumenti
finanziari sono valutati al costo e rettificati in presenza di perdite per riduzione di valore.

Le attivita finanziarie disponibili per la vendita sono sottoposte a verifiche volte ad individuare |'esistenza
di obiettive ragioni che ne facciano rilevare una riduzione del valore. Nel caso in cui un titolo disponibile
per la vendita subisse una perdita di valore, la variazione economica cumulata e non realizzata, fino a
guel 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).
La perdita di valore & contabilizzata nel momento in cui il costo di acquisizione (al netto di qualsiasi
rimborso di capitale e ammortamento) di un‘attivita finanziaria disponibile per la vendita eccede il suo
valore recuperabile. L'importo della perdita viene misurato attraverso specifiche metodologie e modelli
valutativi per quanto riguarda i titoli azionari. Eventuali riprese di valore su investimenti in strumenti
azionari non sono contabilizzate con contropartita al Conto economico, bensi al patrimonio netto,
mentre eventuali riprese di valore su investimenti in strumenti di debito affluiscono al Conto economico.
Qualora i motivi della perdita di valore venissero meno a seguito di un evento verificatosi successivamente
alla rilevazione della riduzione di valore, si rilevano delle riprese di valore con imputazione a Conto
economico, nel caso di crediti o titoli di debito, ed a patrimonio netto nel caso di titoli di capitale.
L'ammontare della ripresa non supera, in ogni caso, il costo ammortizzato che lo strumento avrebbe avuto
in assenza di precedenti rettifiche.

I dividendi su uno strumento rappresentativo di capitale disponibile per la vendita sono rilevati a Conto
economico quando sorge il diritto a riceverne il pagamento.

Oltre che per la rilevazione di una perdita per riduzione di valore, gli utili o perdite cumulati nella riserva
di patrimonio netto vengono, come sopra indicato, registrati a Conto economico al momento della
dismissione dellattivita e quindi in caso di eventuale alienazione di un investimento in titoli disponibili
per la vendita, |a relativa variazione di valore cumulata e non realizzata iscritta nel patrimonio netto, sara
imputata nella voce “Utile/perdita da cessione di attivita finanziarie disponibili per la vendita” (voce 100.b)
del Conto economico.

La cancellazione dallo Stato patrimoniale delle attivita finanziarie disponibili per la vendita 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 ad essere iscritte in bilancio,
ancorché giuridicamente la titolarita delle attivita stesse sia stata effettivamente trasferita.
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3 - ATTIVITA FINANZIARIE DETENUTE SINO ALLA SCADENZA

Sono incluse nella voce “Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza” le attivita finanziarie, diverse
da derivati, che presentano pagamenti contrattuali fissi o determinabili e scadenza fissa, per le quali vi &
I'effettiva intenzione e la capacita di detenere I'attivita fino a scadenza.

Se, a sequito di un cambiamento di volonta o capacita non risulta pit appropriato mantenere un investi-
mento come detenuto fino alla scadenza, questo viene riclassificato tra le attivita finanziarie disponibili
per la vendita.

La rilevazione iniziale awiene al fair value, che & normalmente pari al corrispettivo pagato o incassato.
Nei casi in cui il corrispettivo & diverso dal fair value, I'attivita finanziaria viene iscritta al suo fair value e
la differenza tra il corrispettivo e il fair value viene registrata a Conto economico.

Il valore di prima iscrizione comprende gli oneri e proventi accessori attribuibili alla transazione.
Successivamente alla rilevazione iniziale le attivita finanziarie detenute sino alla scadenza sono valutate
al costo ammortizzato ed assoggettate a verifica per eventuali perdite per riduzione di valore.

Il costo ammortizzato di un'attivita finanziaria & pari al valore d'iscrizione iniziale, al netto dei rimborsi
di capitale, aumentato o diminuito dell’'ammortamento complessivo, effettuato utilizzando il criterio
dell'interesse effettivo su qualsiasi differenza tra il valore iniziale e quello a scadenza, e dedotta qualsiasi
riduzione (operata direttamente o attraverso |'uso di un accantonamento) a seguito di una riduzione di
valore o di irrecuperabilita. Le attivita finanziarie vengono cancellate quando scadono i diritti contrattuali
sui flussi finanziari relativi alle attivita stesse o quando I'attivita finanziaria viene ceduta trasferendo
sostanzialmente tutti rischi e tutti i benefici ad essa connessi.

4 - CREDITI

Con il termine “crediti” si indica il portafoglio di strumenti finanziari, inclusi i titoli di debito, non
guotati in mercati attivi che lo IAS 39 denomina “finanziamenti e crediti” (“loans and receivables”) e
per i quali si & titolari di un diritto sui flussi di cassa futuri.

Liscrizione iniziale dei crediti avviene alla data di erogazione e, nel caso di titoli di debito, alla data
di regolamento.

| crediti sono iscritti in bilancio con il perfezionamento del contratto e quindi con I'acquisizione in-
condizionata 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. Nei casi in cui I'importo netto erogato non coincida con il suo fair value, a
causa del minor tasso d'interesse applicato rispetto a quello del mercato di riferimento o a quello
normalmente praticato a finanziamenti con caratteristiche similari, la rilevazione iniziale viene effettuata
attualizzando i flussi futuri di cassa con tasso appropriato.

| mutui presenti nel portafoglio della Gestione Separata della CDP, derivano in larga parte da finanziamenti
concessi in regime pubblicistico con atti amministrativi, e non trovano di fatto riscontro con i mutui degli
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istituti di credito che, di norma, erogano I'intero importo del mutuo concesso al beneficiario del finanzia-
mento al momento della concessione. Tali finanziamenti sono dei mutui di scopo, concessi generalmente
ad enti locali per la realizzazione di opere pubbliche e che vengono erogati ai beneficiari solo in funzione
della puntuale verifica degli stati avanzamento lavori (SAL) delle opere in questione. Quindi le erogazioni
sono finalizzate al soddisfacimento dei debiti effettivamente maturati dagli enti, nel corso della rea-
lizzazione dell’'opera, nei confronti delle ditte cui hanno appaltato i lavori.

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 dal-
I'effettivo ammontare erogato. Sulle somme ancora da erogare da parte della CDP viene riconosciuta
una remunerazione configurabile come una retrocessione di interessi attivi maturati dalla CDP sulla
parte non erogata. | mutui di scopo della CDP prevedono di norma un periodo iniziale di pre-ammortamento
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 dall’anno successivo a
guello della stipula. Il criterio di registrazione contabile definito dalla CDP per i mutui di scopo consiste
nel rilevare un impegno ad erogare le somme concesse all’atto della stipula del mutuo e nel registrare il
credito (con conseguente riduzione degli impegni ad erogare) per I'intero importo concesso solo nel
momento dell’entrata in ammortamento.

Eventuali erogazioni richieste dai mutuatari durante il periodo di pre-ammortamento hanno I'effetto di
ridurre gli impegni e di far sorgere un credito “a breve” per I'importo effettivamente erogato, sul quale
maturano interessi al tasso contrattuale del mutuo. Il credito a breve per anticipi su mutui in pre-ammor-
tamento viene valutato al costo coerentemente con quanto previsto dai principi contabili internazionali.
All'entrata in ammortamento di un mutuo non ancora erogato viene acceso contestualmente un credito
e un debito di pari importo verso il soggetto su cui grava il rimborso del finanziamento. Il credito sara
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 costituira una passivita a vista che si ridurra man mano che le somme vengono
effettivamente somministrate.

Gli interessi sui crediti e gli interessi di mora sono rilevati negli interessi attivi e proventi assimilati derivanti
da crediti verso banche e clientela e sono iscritti in base al principio della competenza temporale.

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

La valutazione dei crediti inclusi nelle categorie di rischiosita sofferenze, incagli e ristrutturati, viene
effettuata analiticamente per le posizioni che superano una determinata soglia di significativita.
In assenza di serie storiche per la CDP relative a perdite su crediti e in considerazione della qualita
del merito creditizio dei principali debitori, non viene effettuata alcuna svalutazione forfetaria del
portafoglio in essere.

La determinazione delle svalutazioni da apportare ai crediti si basa sull’attualizzazione dei flussi finanziari
attesi per capitale ed interessi al netto degli oneri di recupero, tenendo conto delle eventuali garanzie
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che assistono le posizioni e di eventuali anticipi ricevuti; ai fini della determinazione del valore attuale dei
flussi, gli elementi fondamentali sono rappresentati dall'individuazione dei recuperi stimati, dei relativi
tempi e del tasso di attualizzazione da applicare.

La svalutazione a fronte dei crediti problematici & successivamente oggetto di ripresa di valore solo quando
la qualita del credito risulti migliorata al punto tale che esista una ragionevole certezza di un maggior
recupero del capitale e degli interessi e/o siano intervenuti incassi in misura superiore rispetto al valore
del credito iscritto nel precedente bilancio. In ogni caso, in considerazione della metodologia utilizzata
per la determinazione delle svalutazioni, I'avvicinamento alle scadenze previste per il recupero del credito
dovuto al trascorrere del tempo da luogo ad una “ripresa di valore” del credito stesso, in quanto determina
una riduzione degli oneri finanziari impliciti precedentemente imputati in riduzione dei crediti.
Recuperi di parte o di interi crediti precedentemente svalutati vengono iscritti in riduzione della voce
(130.a) “Rettifiche di valore nette per deterioramento di crediti”.

Una cancellazione viene registrata quando il credito & incassato, ceduto con trasferimento dei rischi e
benefici oppure & considerato definitivamente irrecuperabile. L'importo delle perdite é rilevato nel Conto
economico al netto dei fondi di svalutazione precedentemente accantonati.

| crediti rappresentati da posizioni verso soggetti non classificati nelle precedenti categorie di rischio, ma
che alla data di bilancio sono scaduti o sconfinati da oltre 180 giorni (c.d. past due), sono anch’essi oggetto
di valutazione analitica al fine di individuare eventuali elementi espressivi di perdite di valore.

Nei “Crediti verso clientela” figurano le attivita finanziarie non quotate verso clientela (mutui, titoli di
debito, crediti di funzionamento, ecc.) allocate nel portafoglio “crediti”. Sono anche inclusi i crediti verso
gli Uffici Postali nonché i margini di variazione presso organismi di compensazione a fronte di operazioni
su contratti derivati.

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

6 - OPERAZIONI DI COPERTURA

Secondo la definizione IAS gli strumenti di copertura sono dei derivati designati o (limitatamente ad una ope-
razione di copertura del rischio di variazioni nei tassi di cambio di una valuta estera) una designata attivita o
passivita finanziaria non derivata il cui fair value o flussi finanziari ci si aspetta compensino le variazioni nel
fair value o nei flussi finanziari di un designato elemento coperto (paragrafi 72-77 e Appendice A paragrafi
AG94). Un elemento coperto & un’attivita, una passivita, un impegno irrevocabile, un’operazione prevista al-
tamente probabile o un investimento netto in una gestione estera che (a) espone I'entita al rischio di varia-
zioni nel fair value o nei flussi finanziari futuri e (b) & designato come coperto (paragrafi 78-84 e Appendice
A paragrafi AG98-AG101). Lefficacia della copertura ¢ il livello a cui le variazioni 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).
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Nel momento in cui uno strumento finanziario é 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. lastrategia per effettuare la copertura, che deve essere in linea con la politica di gestione del rischio
identificata dal risk management;

3. i metodi che saranno utilizzati per verificare I'efficacia della copertura.

Di conseguenza viene verificato che, sia all'inizio della copertura che lungo la sua durata, la variazione

di fair value del derivato sia stata altamente efficace nel compensare le variazioni di fair value del-

I’'elemento coperto.

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

Se le operazioni di copertura realizzate non risultino efficaci nel senso sopra descritto, strumento di
copertura viene riclassificato tra gli strumenti di negoziazione, mentre lo strumento coperto viene
valutato secondo il criterio della classe di appartenenza originaria e in caso, di cash flow hedge, I'eventuale
riserva viene riversata a Conto economico. La contabilizzazione dell'operazione di copertura viene, inoltre,
interrotta sia nei casi in cui lo strumento di copertura scade, & venduto o esercitato e sia nei casi in cui
I'elemento coperto scade, viene venduto o rimborsato.

La CDP ha posto in essere operazioni a copertura dirette a neutralizzare il valore di bilancio (fair value
hedge) di singole attivita e passivita o di gruppi omogenei ed operazioni di copertura del rischio di tasso
d'interesse di un portafoglio di passivita, cosiddetto macrohedging, relativo all’'operativita nel medio lungo
termine sul tasso fisso dal lato della raccolta postale.

Nelle voci 80-Attivo e 60-Passivo figurano i derivati finanziari (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.

7 - PARTECIPAZIONI

Per “partecipazioni” si intendono le partecipazioni in societa controllate (IAS 27), in societa sottoposte
a controllo congiunto (IAS 31) nonché quelle in societa 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 1, e IAS 31, paragrafo 1.

Si considerano controllate le societa di cui & posseduta direttamente o indirettamente piti della meta dei
diritti di voto in assemblea, comunque finalizzata alla nomina di amministratori dipendenti, o comunque,
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a prescindere da quanto prima definito, quando venga esercitato il potere di determinare le politiche
finanziarie e gestionali. Si considerano di controllo congiunto le societa per le quali esiste una con-
divisione del controllo con altre parti, stabilita contrattualmente. Si considerano collegate le societa nelle
quali @ posseduto, direttamente o indirettamente, almeno il 20 per cento 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 partecipazioni di minoranza sono valorizzate 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 1AS 27 §37, awiene al costo, alla data regolamento, comprensivo dei costi o proventi direttamente
attribuibili alla transazione.

Se esistono evidenze che il valore di una partecipazione possa aver subito una riduzione, si procede alla
stima del valore recuperabile della partecipazione stessa, tenendo conto del valore di mercato o del
valore attuale dei flussi finanziari futuri. Se tale valore calcolato & inferiore al valore contabile, la dif-
ferenza & rilevata a Conto economico come perdita per riduzione di valore. La suddetta perdita viene
rilevata soltanto in presenza di una persistente e significativa riduzione di valore. La svalutazione, su
partecipazioni quotate in mercati attivi e salvo ulteriori e specificatamente motivate ragioni, verra ef-
fettuata ove tale riduzione sia ritenuta significativa; per le partecipazioni in societa quotate la riduzione
& ritenuta significativa se le quotazioni di mercato sono inferiori in misura superiore al 20% per un
periodo di nove mesi nell’esercizio.

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

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

8 - ATTIVITA MATERIALI

Le “attivita materiali” comprendono sia gli immobili, gli impianti e i macchinari e le altre attivita materiali
ad 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) nonché le migliorie e le spese incrementative sostenute su beni di terzi.
Al fine di determinare se un contratto contiene un leasing si‘fa riferimento all'interpretazione IFRIC 4.

Le immobilizzazioni materiali sono contabilizzate al costo di acquisizione, comprensivo degli oneri
accessori e dell'lVA e incrementato delle rivalutazioni effettuate in applicazione di leggi specifiche.
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L'ammontare iscritto in bilancio esprime il valore contabile delle immobilizzazioni al netto degli ammorta-
menti 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.

Per quanto riguarda gli immobili, i terreni e gli edifici sono stati trattati come beni separabili e pertanto
sono trattati autonomamente a fini contabili, anche se acquisiti congiuntamente. Con il passaggio agli
IAS, quindi, si & proceduto allo scorporo del valore dei terreni dagli edifici, in base al valore rilevato da
perizie gia utilizzate, tra I'altro, nel corso del 2005 al fine della rivalutazione degli immobili aziendali
esistenti nel bilancio 2004, ai sensi della legge Finanziaria 2006. | 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. | beni di nuova acquisizione sono ammortizzati a
partire dal periodo in cui risultano immessi nel processo produttivo.

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.

| costi di manutenzione e riparazione che non determinano un incremento di utilita e/o di vita utile dei
cespiti sono imputati al Conto economico dell’esercizio.

Le “Immobilizzazioni in corso e acconti” sono costituite da acconti o spese sostenute per immobi-
lizzazioni e materiali non ancora completate, o in attesa di collaudo, che quindi non sono ancora entrate
nel ciclo produttivo dell’azienda ed in funzione di cid I'ammortamento e sospeso.

9 - ATTIVITA IMMATERIALI

Le “attivita immateriali” ai fini IAS comprendono I'aviamento e le altre attivita immateriali disciplinate
dallo IAS 38.

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

Un‘attivita immateriale viene rappresentata nell‘attivo dello Stato patrimoniale esclusivamente se &
viene accertato che:

(a) la CDP ha la capacita di controllare i benefici economici futuri derivanti dall’attivita;

(b) e probabile che affluiscano benefici economici futuri attribuibili all’attivita considerata;

() il costo dell‘attivita pud essere valutato attendibilmente.
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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 5 anni.

| costi sostenuti per lo sviluppo di software, prima dell’esercizio in cui si ha {’ultimazione del progetto,
vengono capitalizzati qualora siano prevedibili esiti positivi dello sviluppo/realizzazione del progetto stesso
e |'utilita fornita dai prodotti in ultimazione si estenda ad un arco pluriennale di utilizzo. In tale ipotesi, i
costi sono ammortizzati in un massimo di 5 esercizi. Nell’esercizio in cui si ha I'ultimazione del software,
le spese sostenute e non ancora ammortizzate sono imputate al cespite ed il relativo costo ¢ am-
mortizzato in cinque esercizi.

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 ed in funzione di ci¢ I'ammortamento & sospeso.

11 - FISCALITA CORRENTE E DIFFERITA

L'imposta sul reddito delle societa e quella regionale sulle attivita produttive sono rilevate sulla base di
una realistica stima delle componenti negative e positive di competenza dell’esercizio e sono state
determinate sulla base delle rispettive vigenti aliquote, pari al 27,5%, per I'IRES ed al 4,82% per I'IRAP.
In proposito appare utile segnalare che la riduzione delle aliquote d‘imposta (in precedenza del 33% e
del 5,25%) non determina una diretta riduzione dell’onere fiscale per le societa ma rientra in quella piu
ampia manovra fiscale, disposta dalla Finanziaria 2008, che ha profondamente rivisitato i rapporti
che intercorrono tra bilancio d'esercizio e reddito imponibile, con evidenti effetti anche in ordine alla
fiscalita differita rilevata in bilancio.

Con il termine fiscalita “differita” ci si riferisce alla rilevazione contabile, in termini di imposte, degli
effetti della diversa valutazione, non permanente ma temporanea, delle poste contabili disposta dalla
normativa tributaria (finalizzata alla determinazione del reddito imponibile) rispetto a quella civilistica,
mirata alla quantificazione del risultato d’esercizio.

In particolare, vengono qualificate come “differenze temporanee tassabili” le differenze, tra i valori
civilistici e fiscali, che costituiranno importi imponibili nei futuri periodi d'imposta futuri, mentre come
“differenze temporanee deducibili”, quelle che nei futuri esercizi daranno luogo ad importi deducibili.
Le imposte differite sono rappresentate contabilmente nel fondo imposte laddove le stesse siano rap-
presentative di passivita, ovwvero siano correlate a poste economiche che diverranno imponibili in periodi
d'imposta futuri, mentre sono iscritte nell’Attivo dello Stato patrimoniale, sotto la voce “attivita per
imposte anticipate”.

La fiscalita “differita”, se attiene ad operazioni che hanno interessato il patrimonio netto, ¢ rilevata
contabilmente nelle voci di patrimonio netto.
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12 - FONDI PER RISCHI ED ONERI

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

(@) diun’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'im-
piego di risorse atte a produrre benefici economici;

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

L'accantonamento, quando |'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 redazione del bilancio) degli oneri che si suppone verranno

sostenuti per estinguere |'obbligazione.

La CDP non dispone di “fondi di quiescenza e obblighi simili* mentre tra gli “altri fondi” sono indicati i

fondi per rischi e oneri costituiti in ossequio a quanto previsto dai principi contabili internazionali, ad

eccezione delle svalutazioni dovute al deterioramento delle garanzie rilasciate e dei derivati creditizi

ad esse assimilati ai sensi dello 1AS 39, che sono eventualmente ricondotti alle “altre passivita“.

In particolare, la CDP evidenzia la presenza nel fondo rischi di sole stime correlate a cause passive in

corso, che comprende stanziamenti per revocatorie, cause passive di terzi (ivi inclusi il personale e gli

ex dipendenti).

Gli accantonamenti sono utilizzati solo a fronte degli oneri per i quali erano stati originariamente iscritti.

Allorquando si ritenesse non piu probabile |'onerosita dell’adempimento dell’obbligazione, I'accan-

tonamento viene stornato tramite riattribuzione al Conto economico.

13 - DEBITI E TITOLI IN CIRCOLAZIONE

Tra i “Debiti verso banche” (voce 10) e tra i “Debiti verso la clientela” (voce 20) 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 40 “passivita finanziarie di negoziazione” e 50 “passivita finanziarie valutate al fair value” e dai titoli
di debito indicati nella voce 30 ("titoli in circolazione"). Sono inclusi i debiti di funzionamento. In particolare
la CDP presenta, in tale voce le somme ancora da erogare a fronte dei mutui in ammortamento.

Nella voce Titoli in circolazione figurano i titoli emessi, quotati e non quotati, valutati al costo ammor-
tizzato. L'importo @ al netto dei titoli riacquistati. Sono anche inclusi i titoli che alla data di riferimento
del bilancio risultano scaduti ma non ancora rimborsati. 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, nor-
malmente coincidente con il valore d’emissione. La valutazione successiva segue il criterio del costo
ammortizzato con il metodo del tasso di interesse effettivo. | debiti vengono cancellati dal bilancio
qguando scadono o vengono estinti.



