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turitv gap relativi al confronto tra poste attive detenute e poste passive rilevate sulla base del profilo comportamentale. 
L'esposizione al rischio tasso di interesse, ottenuta secondo quanto previsto dal modello interno, viene sottoposta a partico­
lari situazioni di stress che influenzano l'andamento dei principali fattori di rischio - quali la durata della raccolta, il valore degli 
impieghi e l'andamento dei tassi di interesse - che contribuiscono a determinare la misura. In particolare, gli stress test ipo­
tizzati prevedono una riduzione dell'orizzonte massimo di scadenza (cut-om per la raccolta da clientela privata, la rivalutazione 
del portafoglio attivo secondo uno scenario di mercato avverso, variazioni non parallele della curva dei tassi di interesse. 
La gestione e mitigazione del rischio di tasso di interesse si basa sulle risultanze delle analisi di misurazione dell'esposi­
zione al rischio e sul rispetto d1 quanto indicato, in coerenza con la propensione al rischio e il sistema di soglie e limiti sta­
biliti nel RAF. nelle Linee guida della gestione finanziaria tempo per tempo approvate dal Consiglio di Amministrazione di 
Poste Italiane SpA 
Per quanto riguarda il modello di gestione del rischio si rimanda a quanto già descritto nel paragrafo relativo ai rischi finan­
ziari. nella Premessa della Parte E. 
Il Patrimonio BancoPosta monitora il rischio di mercato, comprensivo del rischio di tasso di interesse sul fair value e del ri­
schio spread, delle Attività finanziarie disponibili per la vendita e degli strumenti finanziari derivati attraverso il calcolo della 
massima perdita potenziale (VaR Value at Risi() stimata su un orizzonte temporale di 1 giorno e con una probabilità del 99%. 

• Rischio spread 
Il rischio spread riguarda gli impieghi in titoli governativi area euro classificati nel portafoglio Attività finanziarie disponibili 
per la vendita. Tale tipologia di rischio, monitorato con frequenza settimanale, ha assunto una rilevanza particolare soprat­
tutto nel biennio 2011-2012 in cui è risultato essere la principale determinante della diminuzione del fair value dei titoli ap­
partenenti al portafoglio AFS. Nel corso dell'esercizio 2014, i differenziali di rendimento rispetto al Bund tedesco (cd spread! 
dei Titoli di Stato di molti Paesi europei, tra cui anche l'Italia, hanno continuato il trend decrescente che ha condotto lo 
spread, per i titoli a 10 anni, a un valore di 138 bps al 31 dicembre 2014 (217 bps al 31 dicembre 2013). Il progressivo mi­
glioramento del merito creditizio percepito dal mercato della Repubblica Italiana nel corso dell'esercizio 2014 ha influenza­
to positivamente il prezzo dei Titoli di Stato generando, per quelli classificati nel portafoglio Available far Sale, differenze 
positive da valutazione, in parte realizzate. 

• Rischio di prezzo 
Il rischio di prezzo riguarda le poste finanziarie attive classificate come "Attività finanziarie disponibili per la vendita". 
Le principali attività finanziarie soggette a rischio di prezzo nell'operatività del Patrimonio BancoPosta sono rappresentate 
dagli investimenti in azioni di Classe B della MasterCard Incorporateci e di Classe C della Visa Incorporateci. 
Il Patrimonio BancoPosta monitora il rischio di prezzo delle azioni mediante il calcolo della massima perdita potenziale (VaR 
- Value at Risk! stimata su un orizzonte temporale di 1 giorno e con una probabilità del 99%. 

B. Attività di copertura del fair value 
Al fine di limitare il rischio di tasso di interesse sul fair value. l'operatività del Patrimonio BancoPosta include anche la sti­
pula, con controparti principalmente di natura bancaria, di contratti di asset swap OTC di fair value hedge aventi a ogget­
to la copertura specifica dei titoli in portafoglio. Tali strumenti derivati non sono a copertura del rischio spread in quanto 
mirati a coprire le variazioni dei tassi di mercato. Nel corso dell'esercizio 2014, considerato il ridotto livello dei tassi d'in­
teresse, al fine di proteggersi dai potenziali impatti negativi derivanti dal rialzo dei tassi, il Patrimonio BancoPosta ha fatto 
maggior ricorso a tale tipologia di operatività. 

C. Attività di copertura dei fiussi finanziar; 
Al fine di limitare il rischio di tasso d1 interesse sui flussi finanziari, l'operatività del Patrimonio BancoPosta include la sti­
pula, con controparti principalmente di natura bancaria, di contratti di asset swap OTC di cash flow hedge aventi a ogget­
to la copertura specifica dei titoli in portafoglio. 
In concomitanza delle scadenze dei titoli in portafoglio, si pone sistematicamente l'esigenza del reinvestimento della liqui­
dità in nuovi titoli eurogovernativi rilevando, pertanto, un'esposizione a un rischio di riprezzamento derivante dalla possibi­
le diminuzione dei tassi di interesse. Al fine di limitare tale tipologia di rischio di tasso di interesse sui flussi finanziari, il 
Patrimonio BancoPosta utilizza contratti di acquisto a termine (cash flow hedge di forecast transaction). 
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Informazioni di natura quantitativa 

1. bancario: distribuzione per durata residua 
finanziarie 

data delle attività e delle 

Valuta di denominazione: Euro 

Tipologia/Durata 

1. Attività per cassa 

1.1 lìtoli di debito 

- con opzione di rìmborso anticipato 

- altri 

1.2 Finanziamenti a banche 

1.3 Finanz1ament1 a clientela 

- c/c 

- altri iinanziamenti 

- con opzione di rimborso anticipato 

A 

8.515.907 

37.175 

8.478.732 

11 947 

8.466.785 

Da oltre 
Fino a 3mesi fino 

mesi a 6 mesi 

7.472.688 1.536.273 

6.581.041 1.536.273 

6.581.041 1.536.273 

876.777 

14.870 

14.870 

Da Da oltre 
6 mesi fino arino fino 5 fino Oltre Durata 

aS a anni anni 

1.423.967 7.769.824 12.071.547 13.468.006 

1.423.967 7.769.824 12.071.547 13.468.006 

1 423.967 7.769.824 12.071.547 13.468 006 

__ -_alyi__ _________ ............................... _______ __!_'\&ZQ ........................ ________ .. __ ........................................................................ ________ .................. . 

2. Passività per cassa 

2.1 Debiti verso clientela 

- c/c 

altri debiti 

- con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

2.2 Debiti verso banche 

- c/c 

- altri debiti 

2.3 lìtol1 dr debito 

- con opzione di rimborso anticipato 

altri 

2.4 Altre passività 

opzione d1 rimborso anticipato 

41.298.441 4.448.394 360.975 1.507.962 

41012127 692.090 360.975 

40 013.173 143.450 360.975 

998.954 548.640 

998.954 548.640 

286.314 3.756.304 1.507.962 

286.314 3. 756.304 1.507.962 

........ : .. §1,téL, ______________________ ,,,_, ............... ___________________________ ,,,,, ......... ________ ,, ____________________ .......... -·---·--------------.................. ______________________ ,, ......... . 

3. 

3.1 

3.2 

4. 

Derivati finanziari 

Con titolo sottostante 

- Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Posìzioni corte 

- Altri derivati 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

Senza titolo sottostante 

-Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

- Altri derivati 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

Altre operazioni fuori bilancio 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

1.320.000 4.390.000 3.010.000 275.000 

6175.000 

169016 

169.016 
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bancario: distribuzione per durata residua 
finanziarie 

Valuta di denorninazione Dollaro - USA 

1ìpolog1à/Durata residua 

1. Attività per cassa 

1.1 ìitol1 di debito 

- con opzione di rimborso anticipato 

·altri 

1.2 Finanziamenti a banche 

1.3 Finanziamenti a clientela 

·e/e 
- altri finanziamenti 

·con opzione di rimborso anticipato 

__ ...:__a_lt_n ____ ·--·· 

2. Passività per cassa 

2.1 Deb1t1 verso clientela 

·e/e 
altri debiti 

con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

2.2 Deb1t1 verso banche 

·e/e 
·altri debiti 

2.3 ìitol1 di debito 

- con opzione di rimborso anticipato 

·altri 

2.4 Altre passività 

con opzione di rimborso anticipato 

________ _ 

3. Derivati finanziari 
3.1 Con titolo sottostante 

·Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

· Altri derivati 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

3.2 Senza titolo sottostante 

· Opz1on1 

+ Posizìoni lunghe 

+ Pos1zìon1 corte 

·Altri derivati 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

4. Altre operazioni fuori bilancio 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

A vista 

694 

694 

Finoa 3 
3 

data di 

Da oltre 
mesi fino 
a 

5 

delle attività e delle 

a 10ann1 
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1. bancario: distribuzione per durata residua 
finanziarie 

data di 

Valuta di denominazione Franco Svizzera 

Tipologia/Durata residua 

1. Attività per cassa 

1.1 1itoli di debito 

- con opzione di rimborso anticipato 

- altn 

1.2 Finanziamenti a banche 

1.3 Finanziamenti a clientela 

- c/c 

- altri finanziamenti 

- con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

2. Passività per cassa 

2.1 Debiti verso clientela 

- c/c 

- altri debiti 

- con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

2.2 Debiti verso banche 

- e/e 
- altri debiti 

2.3 1itoli di debito 

- con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

2.4 Altre passività 

- con opzione d1 rìmborso anticipato 

__ -aj]'_i__ __ 

3. Derivati finanziari 

3.1 Con titolo sottostante 

- Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

- Altri derivati 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

3.2 Senza titolo sottostante 

- Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

- Altri derivati 

+ Posizìoni lunghe 

___ +_P.Q_§izioni corte _______ _ 

4. Altre operazioni fuori bilancio 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

vista 

1.626 

1.398 

228 

228 

Da oltre Da 
3 mesi fino 6 mesi 

6 mesi a 1 anno 

delle attività e delle 

Oltre Durata 
10mmi 



- 709 -Senato della Repubblica Camera dei deputati 

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 353 

1. bancario: distribuzione per durata residua 
finanziarie 

Valuta di deoominazione Sterlina - Gran Bretagna 

11pologìa/Dura1a rasìdua 

1. Attività per cassa 

1.1 lltol1 di debito 

- con opzione d1 rimborso anticipato 

- altri 

1.2 Finanziamenti a banche 

1.3 Finanziamenti a clientela 

- c/c 

- altri finanziamenti 

- con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

2. Passività per cassa 

2.1 Debiti verso clientela 

- e/e 

- altri deb1t1 

con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

2.2 Debiti verso banche 

- c/c 

- altri debiti 

2.3 1itoli di debito 

opzione di rimborso anticipato 

altri 

2.4 Altre passività 

con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

3. Derivati finanziari 

3.1 Con titolo sottostante 

- Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Pos1z1oni corte 

- Altri derivati 

+ Posizioni lunghe 

+ Posìzioni corte 

3.2 Senza titolo sottostante 

- Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

- Altri derivati 

+ Posiz1on1 lunghe 

+ Posizioni corte 

4. Altre operazioni fuori bilancio 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

Fino a 
A 

695 

695 

data 

Da 

a 

delle attività e delle 

fino 
anni 
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bancario: distribuzione per durata residua 
finanziarie 

Valuta denominazione: Yen - Giappone 

lipo!ogìa!Durata 

1. Attività per cassa 

1.1 lìtolì di debito 

- con opzione d1 rimborso anticipato 

- altri 

12 Finanziamenti a banche 

1.3 Finanziamenti a clientela 

- c/c 

- altri iinanzlamenti 

- con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

2. Passività per cassa 

2.1 Debiti verso clientela 

- c/c 

- altri debiti 

- con opzione di rimborso anticipato 

altri 

2.2 Deb1t1 verso banche 

- e/e 
altri debiti 

2.3 lìtoli di debito 

- con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

2.4 Altre passività 

- con opzione di rimborso anticipato 

3. Derivati finanziari 

3 1 Con titolo sottostante 

-Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

- Altri derivati 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

3.2 Senza titolo sottostante 

- Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizìoni corte 

- Altri derivati 

+ Posizioni lunghe 

A vista 

33 

33 

Fino a 
3 

Da oltre 
3 mesi fino 

a 6 mesi 

__ + Posizio.!}i_ç.QD_§_ ___________________ , ______ _ 

4. Altre operazioni fuori bilancio 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

data di 

Da 
6 mesi 

a 

delle attività e delle 

Da oltre 
5 fino 

anni 
Oltre Durata 
armi indet. 
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1. bancario: distribuzione per durata 
finanziarie 

\fa!Jta dì denominazione D;naro - Tunisia 

1. Attività per cassa 

1.1 lltoli di debito 

con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

1.2 Finanziamenti a banche 

1.3 Finanz1ament1 a clientela 

- e/e 

- a Itri iinanziamenti 

- con opzione di rimborso anticipato 

altri 

2. Passività per cassa 

2.1 Debiti verso clientela 

- cfc 

- altri debiti 

- con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

2.2 Deb1t1 verso banche 

- e/e 

- altri debiti 

2.3 lltol1 di debito 

- con opzione di rimborso anticipato 

·altri 

2.4 Altre passività 

- con opzione di rimborso anticipato 

__ ___:_§rt_ri_ ____ _ 

3. Derivati finanziari 

3.1 Con titolo sottostante 

·Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

- Altri derivati 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

3.2 Senza titolo sottostante 

- Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

- Altri derivati 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

4. Altre operazioni fuori bilancio 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

A 

198 

198 

t98 

a 

data del le attività e de I le 

Durata 
10 
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1. bancario: distribuzione per durata residua 
finanziarie 

Ve iuta denorrir1azione: Altre valute 

residua 

1. Attività per cassa 

1.1 lìtoli di debito 

- con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

1.2 Finanziamenti a banche 

1.3 Finanziamenti a clientela 

- e/e 
- altrì iìnanziamenti 

- con opzione di rimborso anticipato 

A 

53 

13 

40 

40 

Fino 
3 

3 

data di 

6 
Da 

anno fino 5 
a5 

delle attività e delle 

Durata 
ìndet. 

__ _::_altll_ __________________________________ ·-·-----------------···--·----------·-·-·---·--------------------··-·-·· 

2. Passività per cassa 

2.1 Debiti verso clientela 

- e/e 
- altri debiti 

- con opzione di rimborso anticipato 

altri 

2.2 Debiti verso banche 

- e/e 
- altri debiti 

2.3 lìtoli di debito 

- con opzione di rimborso anticipato 

- altn 

2.4 Altre passività 

- con opzione di rimborso anticipato 

___ ..:Jll.trL _________________________________________________________________________________________________________________________ _ 

3. Derivati finanziari 

3.1 Con titolo sottostante 

-Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

- Altri derivati 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

3.2 Senza titolo sottostante 

-Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

- Altri derivati 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

4. Altre operazioni fuori bilancio 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 
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2. lio bancario: modelli interni e altre per l'analisi sensitività 

• Rischio di tasso di interesse sul fair value 
La sensitivity al rischio di tasso di interesse sul fair vafue delle posizioni interessate è calcolata in conseguenza di un ipo­
tetico shift parallelo della curva dei tassi di mercato di +/-100 bps. 
Alla data del 31 dicembre 2014 il portafoglio delle "Attività finanziarie disponibili per la vendita" del Patrimonio BancoPo­
sta ha una duration di 5,24 (al 31 dicembre 2013 la duration del portafoglio titoli era pari a 5,08) La sensitivity risulta evi­
denziata in tabella. 

Rischio di tasso dì interesse sul fair vafue 

Effetti 2014 

Attività finanzarie disponibili 
per la vendita 

Titoli di debito 

Attività finanziarie detenute 
per la negoziazione 

Attivo - Derivati di copertura 

Passività finanziarie di negoziazione 

Passivo - Derivati di copertura 

Variabilità al 31 dicembre 2014 

Effetti 2013 

Attività finanzarie disponibili 
per la vendita 

Titoli di debito 

Attività finanziarie detenute 
per la negoziazione 

Attivo - Derivati di copertura 

Passività finanziarie di negoziazione 

Passivo - Derivati di copertura 

Variabilità al 31 dicembre 2013 

value 

23.941.200 28.750.973 11.013.797) 206.007 

23.941.200 28.750.973 (1.0_13.797) 206.007 

22.807.100 24.373.703 11.069.561) 1.110.135 

22.807.100 24.373.703 (1.069.56.1) 1.110.135 

Riserve di 

11.013.797) 206 007 

(1-013.797) 206.007 

11.069561) 1.110.135 

(1.069.561) 1.110.135 

Il complesso degli impieghi del Patrimonio BancoPosta è classificato nelle categorie Attività finanziarie detenute sino a sca­
denza e Attività finanziarie disponibili per la vendita. La sensitivity analysis riportata riguarda quest'ultima categoria di attività. 

• Rischfo spread 
La sensitività del valore del portafoglio Titoli di Stato al rischio creditizio della Repubblica Italiana risulta significativamente 
superiore a quella riferita al movimento dei tassi cd risk free. Tale situazione ha origine, in parte. dal fatto che la variazio­
ne dello spread creditizio influenza anche il valore dei titoli a tasso variabile e. soprattutto, dal fatto che per tale fattore di 
rischio non sono in essere politiche di copertura attraverso derivati, che invece sono adottate per la componente di tasso 
"puro". Ciò implica che, nel caso di incremento dei rendimenti derivante dalla sola componente tassi di interesse, le mi­
nusvalenze potenziali sui titoli a tasso fisso trovano una compensazione dall'aumento di valore degli IRS di copertura (stra­
tegia di fair value hedge). Qualora invece l'incremento dei tassi derivi dall'aumento del credit spread della Repubblica Ita­
liana, le minusvalenze sui Titoli di Stato non trovano compensazione 1n movimenti opposti di altre esposizioni. 
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La sensitivity allo spread è calcolata applicando uno shift di +/-100 bps al fattore di rischio che influenza le diverse tipolo­
gie di titoli in portafoglio rappresentato dalla curva dei rendimenti dei titoli governativi italiani. 

Di seguito si riporta l'esito dell'analisi di sensitività effettuata. 

Rischio sul va!ue 

__ _j}_g!ta 
Data dì riferimento delranalisi Fair +100bps 

Effetti2014 
Attività finanzarie disponibili 
per la vendita 

Titoli d1 debito 23.941.200 28.750.973 (2.122.183) 2.384.085 (2122.183) 2.384 085 

Attività finanziarie detenute 
per la negoziazione 

Attivo Derivati di copertura 

Passività finanziarie di negoziazione 

Passivo - Derivati di copertura 

Variabilità al 31 dicembre 2014 23.941.200 28.750.973 (2.122.183) 2.384.085 (2.122.183) 2.384.085 

Effetti2013 
Attività finanzarie disponibili 
per la vendita 

litoli di debito 22.807.100 24.373.703 (1. 585. 709) 1.766.265 (1.585.709) 1.766.265 

Attività finanzia rie detenute 
per la negoziazione 
Attivo - Derivati di copertura 

Passività finanziarie di negoziazione 

Passivo - Derivati di copertura 

Variabilità al 31 dicembre 2013 22.807.100 24.373.703 (1.585. 709) 1.766.265 (1.51!5.709) 1.766.265 

Oltre che con l'analisi di sensitivity, il Patrimonio BancoPosta monitora il rischio in commento mediante il calcolo della mas­
sima perdita potenziale NaR - Value at Risk). Di seguito si riporta l'esito dell'analisi di VaR effettuata tenendo in conside­
razione la variabilità del fattore rischio spread. 
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Rischio - Analisi di VaR 

Data 

Effetti 2014 

Attività f1nanzarie disponibili per la vendita 

11toli di debito 

Attività/Pass1v1tà finanziarie detenute per la negoziazione 

Attivo/Passivo - Derivati di copertura 

Variabilità al 31 dicembre 2014 

Effetti 2013 

Attività finanzarie disponibili per la vendita 

11toli di debito 

Attività/Passività finanziarie detenute per la negoziazione 

Attivo/Passivo - Derivati di copertura 

23.941.200 28 750 973 237.911 

23.941.200 28.750.973 237.911 

22.807.100 24.373. 703 135.518 

Il calcolo della massima perdita potenziale (VaR - Value at Risk), stimata su basi statistiche con un orizzonte temporale di 
1 giorno e un livello di confidenza del 99%, è utilizzato dal Patrimonio BancoPosta anche per il monitoraggio del rischio di 
mercato. 

Al fine di monitorare, in maniera congiunta, il rischio spread e il rischio tasso di interesse sul fair vaiue, di seguito si ripor­

ta anche l'esito dell'analisi del VaR effettuata con riferimento agli investimenti disponibili per la vendita e agli strumenti fi­

nanziari derivati, tenendo in considerazione la variabilità di entrambi i fattori di rischio. 

2013 

VaR fine periodo (215.830) (138.098) 

VaR medio (181574) (256.398) 

VaR minimo (101534) (129.239) 

VaR massimo (280.680) (424.595) 

L'aumento del VaR di fine periodo rispetto al 31 dicembre 2013 risente dell'aumento della duration dei titoli in portafoglio 
che determina l'aumento della componente di VaR relativa allo spread. 

• Rischio di tasso di interesse sui flussi finanziari 
Al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2014, la sensitivity al rischio di tasso di interesse sui flussi finanziari prodotti dagli 
strumenti interessati è riassunta nella tabella qui di seguito, calcolata ipotizzando uno shift parallelo della curva dei tassi 
forward di mercato di +/-100 bps. 
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Rischio dì tasso di interesse sui flussi finanziari 

Nozìonale 

Cassa 

- Conto di gestione presso Banca d'Italia 118.442 237 473.314 

Crediti verso banche 882.437 8.824 (2 548) 339.320 3.393 1592) 

Crediti verso clientela 

- Crediti verso Tesoreria MEF 5.467.139 54.671 154.671) 5.078.026 50.780 150 780) 

- Deposito presso il M EF (Buffer) 933.566 9.336 1467) 529.414 5.294 (1 324) 

- Crediti verso clientela (collateral a garanzia) 14.870 149 (43) 16.310 163 (29) 

- Crediti verso clientela (Patrimonio non destinato) 63.764 638 (32) 382.023 3.820 1955) 

Attività finanziarie disponibili per la vendita 

- Titoli di debito 1.490.000 14.900 (4.781) 1.700.000 17.000 (5.428) 

Debiti verso banche 12.533.738) (337) 98 12.511.086) 125 111) 6.270 

Debiti verso clientela (399.9431 11 700 000) 117 000) 4.250 

Debiti verso clientela (Patrimonio non destinato) (68.3311 (6831 34 (68.331) (683) 171 

Totale variabilità 5.968.206 87.735 (62.410) 4.238.990 37.656 (48.4171 

Al 31 dicembre 2014, il rischio in commento è ascrivibile prevalentemente all'attivitè di impiego presso il MEF della liqui­
ditè proveniente dalla raccolta su conti correnti postali della Pubblica Amministrazione. 

• Rischio di tasso di inflazione sui flussi finanziari 
Al 31 dicembre 2014, il rischio in commento riguarda i Titoli di Stato indicizzati all'inflazione che non sono stati oggetto di 
copertura di cash flow hedge. 

Rischio di tasso di inflazione sui flussi finanziari 

Data riferimento dell'analisi Nozionale Fairvalue 

Effetti 2014 

Attività finanzarie disponibili per la vendita 

Titoli di debito 2.510.000 2.908.707 

Variabilità al 31 dicembre 2014 2.510.000 2.908.707 

Effetti 2013 

Attività finanzarie disponibili per la vendita 

Titoli di debito 2.525.000 2.742.321 

Variabilità al 31 dicembre 2013 2.525.000 2.742.321 

• Rischio di prezzo 

_.J2§l!!.!!..Y,@lor'l.,_,__ 
4100bps -100bps 

177 (171) 

177 (171) 

174 (170) 

174 (170) 

177 

177 

174 

174 

(171) 

(171) 

(170) 

(170) 

Riserve di 
Patrimonfo netto 

Jì.Uorç!_g_ 
.. 100bps 

L'analisi di sensitivity sugli strumenti finanziari sensibili al rischio di prezzo si basa su uno stress di variabilità calcolato 
con riferimento alla volatilità storica rilevata negli esercizi d1 riferimento, considerata rappresentativa delle possibili va­
riazioni di mercato. 
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Rischio prezzo 

Riserve di 

Data dell'ana!isì Posizione 

Effetti 2014 

Attività 1inanzarie disponibili per la vendita 

Titoli di capitale 56.313 13.642 (13.642) 13.642 (13.642) 

Variabilità al 31 dicembre 2014 56.313 13.642 {13.642) 13.642 (13.642) 

Effetti 2013 

Attività 1inanzarie disponibili per la vendita 

Titoli di capitale 47.295 8.775 (8 775) 8.775 18 7751 

Variabilità al 31 dicembre 2013 47.295 8.775 (8.775) 8.775 (8.775) 

Gli investimenti in azioni sono commentati nella Parte B, Attivo, tabella 4.1. 
Ai fini dell'analisi di sensitivity, ai titoli presenti in portafoglio è stato associato il corrispondente valore delle azioni quota­
te, tenuto conto della relativa volatilità rilevata nel corso dell'esercizio 2014. Il rischio di prezzo per le citate azioni è anche 
monitorato giornalmente mediante il calcolo del VaR. 
Di seguito si riporta l'esito dell'analisi del VaR effettuata: 

VaR fine periodo 

VaR medio 

VaR minimo 

'!.a.EL massim() ________ _ 

2.3 Rischio di cambio 

Informazioni di natura qualitativa 

A Aspettì generali. processi di gestione e merodi di misurazione del rischio dì cambio 

2014 2013 

(2.272) 

(1 558) 

(980) 

(1.010) 

(974) 

(665) 

Il rischio di cambio rappresenta il rischio di subire perdite per effetto di avverse variazioni dei corsi delle divise estere su 
tutte le posizioni detenute indipendentemente dal portafoglio di allocazione. Tale rischio per il Patrimonio BancoPosta de­
riva principalmente dai conti correnti bancari in valuta, dalla cassa valute e dalle azioni MasterCard e Visa. 
Il controllo del rischio di cambio è assicurato dalla funzione Risk Management e si basa sulle risultanze delle analisi di mi­
surazione dell'esposizione al rischio e sul rispetto di quanto indicato nelle Linee guida della gestione finanziaria che limita­
no l'operatività in cambi ai servizi di cambia valute e bonifici esteri. 
La misurazione del rischio di cambio viene effettuata utilizzando la metodologia prudenziale in vigore per le banche (cfr. 
Regolamento UE n. 575/2013). Inoltre viene effettuata periodicamente l'analisi di sensitività sulle poste soggette ari­
schio di cambio con riferimento alle posizioni più significative ipotizzando uno scenario di stress determinato dai livel­
li di volatilità del tasso di cambio per ciascuna posizione valutaria ritenuta rilevante. In particolare, è applicata una va­
riazione del tasso di cambio pari alla volatilità verificatasi nell'esercizio, considerata rappresentativa delle possibili va­
riazioni di mercato. 
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B. Attività di copertura del rischio di cambio 

Informazioni di natura quantitativa 

1. Distribuzione per valuta di denominazione delle attività, delle e dei derivati 

Voci USA Svizzera Gran Bretagna Giappone Tunisia valute 

A. Attività finanziarie 57.007 1.626 695 33 198 170 
A.1 Titoli d1 debito 
A.2 Titoli di capitale 56.313 117 
A.3 Finanziamenti a banche 694 1.398 695 33 13 
A.4 Finanziamenti a clientela 228 198 40 
A.5 Altre attività finanziarie 

B. Altre attività 3.387 1.650 1.578 133 

C. Passività finanziarie 
e.i Debiti verso banche 
C.2 Debiti verso clientela 
C.3 Titoli di debito 
C.4 Altre passività finanziarie 

D. Altre passività 

E. Derivati finanziari 
- Opzioni 

+ Posizioni lunghe 
+ Posizioni corte 

- Altri derivati 
+ Posizioni lunghe 
+ Posizioni corte 

Totale attività 60.394 3.276 2.273 166 198 170 

Totale passività 

________ ________ _____________ _____ _:!!>!> .......... 10_ 

Le "Altre attività" si riferiscono alla valuta giacente presso gli Uffici Postali per il servizio di cambia valuta. 

2. Modelli interni e altre per l'analisi di sensitività 

L'applicazione della volatilità verificatasi nell'esercizio al tasso di cambio con riferimento alle esposizioni più significative, 
rappresentate da investimenti in azioni, determina gli effetti rappresentati nella tabella seguente. 

Rischio di cambio - Valuta USD 

Data di riferimento dell'analisi 

Effetti 2014 
Investimenti disponibili per la vendita 

Titoli di capitale 

Variabilità al 31 dicembre 2014 

Effetti 2013 
Investimenti disponibili per la vendita 

litoli di capitale 

Y.'l':i.<1.1?.!!ità é)I 31 dicembre 2013 

Posizione 
IJSD/000 

68.370 

68.370 

65.226 

Posizìone 
EUR/000 

56.313 

56.313 

47.295 

3.520 

3.520 

3.500 

(3.520) 

(3.520} 

(3.500) 

Riserve di 
Patrimonio netto 

al lordo deìle imposte 

+V-0! 
26Qgg 

3.520 

3.520 

3.500 

3.500 

-Voi 
200gg 

(3.520) 

(3.520} 

(3.500) 

(3.500) 
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2.4 Gli strumenti derivati 

A. Derivati finanziari 

A.1 di di valori nozionali di fine e 

Nil. 

A.2 bancario: valori nozionali di fine e medi 

A.2.1 Di copertura 

Counter centrali 

1. Titoli di debito e tassi d'interesse 8.995.000 6.125.000 
a) Opzioni 
bi Swap 8.995.000 6.125.000 
e) Forward 
di Futures 
el Altri 

2. Titoli di capitale e indici azionari 
a) Opzioni 
b) Swap 
e) Forward 
di Futures 
el Altri 

3. Valute e oro 
a) Opzioni 
bi Swap 
e) Forward 
d) Futures 
e) Altri 

4. Merci 
5. Altri sottostanti 

Totale 8.995.000 6.125.000 

Valori medi 7.989.780 6.301.871 -----------·-·---···-----

A.2.2 Altri derivati 

Nil. 
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A.3 Derivati finanziari: fair value lordo per 

Fair velue positivo 

Over tlie 

A. Portafoglio di negoziazione di vigilanza 
a) Opzioni 
b) lnterest rate swap 
e) Cross currency swap 
di Eqwty swap 
el Forward 
f) Futures 
gl Altri 

B. Portafoglio bancario - di copertura 48.601 32.087 
al Opzioni 
bi lnterest rate swap 48.601 32.087 
cl Cross currency swap 
di Equity swap 
e) Forward 
f) Futures 
gl Altri 

c. Portafoglio bancario - altri derivati 
a) Opzioni 
bi lnterest rate swap 
e) Cross currency swap 
di Equìty swap 
el Forward 
f) Futures 
g) Altri 

Totale 48.601 32.087 




