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e rischio ditasso di interesse sul /&ir value : € il rischio che il valore di uno strumento finanziario fluttui per effetto di

modifiche dei tassi di interesse sul mercato.

Nella costruzione del Modello Rischi adottato ai fini del monitoraggio dei rischi di credito, di liquidita e di tasso di
interesse, si & tenuto conto, tra faltro, quale autorevole riferimento normativo, della disciplina di Vigilanza prudenziale

della Banca d'italia, pur non essendo al momento la Capogruppo tenuta alla sua applicazione. .

. Per una migliore comprensione dell'attivita svolta nell'esercizio in materia di presidio dei rischi finanziari, & opportuno
evidenziare che I’Qperaiivité ¢ stata fortemente _inﬁuenZata‘ dalle disposizioni normative previste dalla Legge Finanziaria
2007 che ha_abfogato lobbligo per Poste Italiane SpA di depositare presso if MEF i fondi provénienti dalla raccolta
‘_eﬁ‘ettyata da clientela ptivata su conti correnti .bosta.li € ha introdotto I'obbligo di impiego in titoli governativi dell'area
euro. A seguito d‘eH'i‘ntrOduzione dei nuovi vincoli di impiego ia Capogruppb hé .'cohcér'dato con il MEF un calendario
in base at quale a pamre dal mese di marzo 2007 e fino a dicembre 2007, l'intera liquidita riveniente dalla clientela
pnvata stimata a fine anno in circa 26 miliardi di euro, & stata messa a dlsposmone in successive tranche che, non

appena dlsponlbm,_sono state investite intitoli di Stato dell'area euro.

Il nuovo contesto di riferimento ha reso necessario, oltre allattivazione dei presidi organizzativi sopra menzionati, la
-déﬁnizio_ne - anche attraverso i supporto di un modello statistico elaborato da un primario operagofe di mercato - di
Vpolitiche di invéstirrientq compatibili { in termini di tasso e dinamica dei rimborsi) con le caratteristiche comp'orta_ment'_ali
proprie dei conti correnti postali, nonchié 1a rivis'rtazionve di numerosi processi gest_fonali e contabili. '

Tenuto conto della rilevanza degli investimenti da realizzare in un breve arco di tempo, si & rawvisata inoltre l'esigenia
di non creare tensioni e turbative sul mercato dej titoli; tale obiettivo & stato perseguito evitando Facquisto a pronti di
ingenti quantitativi di titoli ed effettuando gli investimenti mediante nufnerbsi cbntrétti di acquisto a termine, connéssi
ai flussi di cassa in entrata previsti nel citato calendario. Tale approccio si & peraltro _coniugato con la volonta di attuare

una politica di copertura dei flussi di cassa del costituendo portafoglio titoli.

A fine esercizio, con la piena attuazione della norma, le giacenze della raccolta della clientela privata risultano
pressoché interamente'® investite da Poste Italiane SpA in titoli, mentre rimangono impiegate presso it MEF le somme

depositaté sui ¢conti correnti dalla Pubblica Amministrazione.

'RISCHIO DI MERCATO

. RISCHIO DI PREZZO :
: -Amene a quelle poste ﬁnanznane attive che nei programmf del Gruppo sono dlsponlbm per la vendita e soggette a
nsch:o prezzo Ai fini della presente analisi sono state prese in considerazione unlcamente le posizioni per le quali

esiste un mercato amvo_ e che, conseguentemente, POSSONO essere esposte a fiuttuazioni di valore.

Al 31 dicembre 2007 le principali attivita ﬁnanziérie soggette a rischio di prezzo sono riportate nelia tabella che segue.

LYY dxcembre 2007 risultano ancora depositat presso il MEF circa 589 mitioni di euro relanv« a liquidita di Poste ltatiane gestita
_-con lo stumento.del conto comrente postale. da considerarsi parte delfa raccolta da clientela privata (nota 16.1). Nella prima

. decade dell'esercizio 2008, tale ammontare & stato smobilizzato e impiegato conforrnemente a quanto previsto dalla vigente
convenz:one tra Poste llzhane SpA e MEF.
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" 3.1 - Rischio di rrrercato - Prezzo - 5 ) . .
bAtﬁvlta finanzlarie 31.12.2007 3!.12._2006
Investimenti disponibili per la vendita - 1.469.835 5628
Fondi Comuni dinvestimento : ) 1.397.594 ] -
Adoni : 72.241 5628
Strumenti -_ﬁnanzian' al fa/'r value vs CE -34.897
T 40525
1ore (+ vol) ©. 3490 .
.l-vol) --{3..499; .

Ar f i della anahsr dr sermr/wg/ sié scelto di procedere sottoponendo i pnncrpalr valori sensrbrh rscnttl in brlancro al 3l
drcembre 2007 @ uno stress dr vanabrlrta Vcalcolato con rrfenmento alle volatilita storrche rrferrbm aH esercrzro 2007 e

- consrderate rappresentatwe delle possrbm v‘ rrazronr dr mercato

: ,-Glr rnvestrmentr drsponrbm per la vendma (AFS) Si rrferrscono alla posizione di Poste Vita Sp/\ in fondi comuni di-
rnvestrmento e alla posizione in titoli azronarr pnncrpalmente rappresentata dalla partecrpazrone della Capogruppo ’

: nella Mastercard lncorporated

- fondr comunr dr rnvestrmento sono statr acqursm nell esercrzro 2007 da Poste Vita SpA a copertura di- talunr deglr ‘
rmpegnr assunti nei confronti degir assrcuratr nell ambrto delle Gestronr Separate di Ramo LA segurto dell’ anahsr le
vanazronr dello strumento finanziario rn commento non rncrdono sul rendimento mrnrmo garantito riconosciuto aghi
assicurati-e i riflettono nelle passivita assicurative (shadow accourting) con conseguente assorbr_mento del rischio e

senza alcun effetto sul Patrimonio netto.

.

I valore della posizione in azioni Mastercard detenute dalla. Capogruppo al 31 dicembre 2007 non & comparabrle col
corrispondente saldo al 31 dicembre 2006 porché in assenza di un mercato attivo_per le azronr di Classe B possedute
non quotate in un mercato regolamennato, il pacchetto azionario a tale data era valutato in base al valore di prima
iscrizione in bilancio e non ai prezzi di mercato. Ai fini della analisi di serisitivity si & ritenuto opportuno sottoporre fa

'posizi'on'eallo stress utilizzando iavvolatilit_a delle equivalenti azioni quotate di Classe A.

Poste Vita SpA detiene, rnfne temporaneamente obbhgazrom strutturate per complessrvr 62.892 migliaia di euro
classrf catr nella categoria Strumenti finanziari al. fa/r Va/ue rrlevato a Conto economico, originariamente destinate a
copertura dr prodom /nde)r e un/H/nked e successrvamente svrncolate a.sequito del rrscatto dell’ assrcurato Allinterno .
- di talr strumerm si rileva una componente azronarra che evrdenzra a segurto di uno stress della volatrhta una variabilita
3 pan a +/— 6 3 milioni di eurc.con un corrrspondente potenzrale effetto sul Conto economrco

 RISCHIO DI VALUTA
. A3 drcembre 2007 si evrdenzrano le seguentr posrzrom rn valuta:
. Attrvrta/Passrvrta Correntr Credm/Debrtr Commercrah per Cornspondentr Esten e attrvrta dr cambravalute
La posrzrone netta pru rrlevante e quella denomrnata in DSP (Drrrttr Specralr di Prelievo), valuta srntetrca determrnata
daHa medra ponderata der tassi di cambro dr quattro valute prrncrpalr (Euro, Dollaro USA, Sterlrna Britannica, Yen_
Grapponese) € utilizzata a livello mondrale per il regolamento delle posizioni- commerciali tra Operatori Postaii. Tale
‘ posrzrone ammonta al 3| drcembre 2007 a 58 l4 mrglrara di euro {circa it 77% della posrzrone valutana complessrva
esposta in brlancro) La posrzrone netta in Dollarr USA ammonta invece complessrvamente alzll mrglrara di euro. »

, Lanahsr dr sensrtrvrta sulle poste soggerte a nschro dr cambio e stata eﬁ‘ettuata con riferimento alle” posizioni piu
signific catrve rpotrzzando uno scenarro dr stress determinato dai livelli di volatilita del tasso di cambio per crascuna
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: stizione valutaria ritenut_a,rilevanté. In particolare, si ¢ scelto di applicare una variazione del tasso di cambio pari dlla
'volatilita verificatasi neH'esércizio considerata rappresentativa delle possibili variazioni di mercato. | riﬁultati di tale analisi
sono riportati qui di segunto Con riferimento alia principale posizione in valuta (DSP) emerge una sens;trvrta di c1rca il
3% in dmnuz:one nspetto a quella rilevata alla fine del precedente esercizio. ‘ )

32 RISCth di mercato Valuta

Attlvua/Passlvna correntl - Credltl/Debltl commerciall 312, zoo7 ~31.12.2006
R e | ey gy ——
) Valore ne&o d| bflanao e ' ) o 5.8 14

Cambuo DSP/EUR L - S 1,07

-] Y ”

A __,rta on’ correntl Az:om Ouotate Mastercard

1- Azloni - Azioni Mastercard ' 31 |2.zoo7 :
| o 9562 4192
1,47 S 132
6% <
126, -
1.38 -
“a362 -
’(4.—'362?): o

I valore della pos:z:one al 31 dfcembre 2007 non & comparablle col comspondente saldo al 31 dicembre 2006
'ponché in assenza dl un mercato attlvo, il pacchetto azionario a tale data era valutato in Dase al valore di prima '

E lscr1210ne in b:lancno e non ai prezz: di mercato.

. o Att:wta ﬁnanznane non correntr Titoli a redd»to fisso

‘ omprende titoli obbhgaz;onan in valuta estera detenutr da Poste Vita SpA, classrf cati nella categona )

S an lan al )Ev/r Va/ue nlevato a Conto economlco oggetto di copertura mednante compravendtta a termme '
‘.dr valuta La osmone netta plu nlevante al 31 dlcembre 2007 edil7. .524 migliaia di USD pan all 904 m:ghala dl i 3‘.

' euro Al 3 1.dic mbré 2006.non sono state nlevate posnznoni nette sngnlf icative. :

: Lanalm dl sensmwta sulla voce in commento soggetta a nschvo di cambro é stata eﬁ‘ettuata con nfenmento solo aMe
posmom nette plU_SlgnIf cat:ve lpO[lZZBﬂdO uno scenario di stress determmato dai livelli di volatifita del tasso di camblo

: per cnascuna posmone valutana ln pamcolare si @ scelto d| apphcare una variazione del tasso di cambio pan alla
volatmta vem'" catas: nell’ eserazno cons;derata rappresentatlva delle poss:bm variazioni di mercato ’
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3.4 - Rischio di mercato Valuta -

Attivita finanzlarie non correntl - Sﬂ'um FlnrlFVvs CE ' - 3l..1:2.200‘7 _ 31.12.2006
Controvaiore in mlghala di euro deliesposmone netta in valuta 1904 S
Cambio USD/EUR ' R XA B
Volatiita {260 giomi) ‘ ' . S 6% -
‘Cambio alla data + volatilita PR R 1,56 ’ -
Cambio glia data- voiatmté L : ‘ oo }' 1,38 : s
De]tavatore(+vel) e R .'v' e '099 - - : —
Deltavalore{ vol) e R {3099)_' e

I t!tOll obbhgazuonan in commento sono a copertura di impegni assuntl nei confrontl degh ass:curatl nell amblto delle,
. Gestlom Separate dl Ramo I°A segu:to delfanalisi, le variazioni di valore non madono sul rendlmento minimo
' _garantfto nconosc:uto agh assncuran e si riflettono nelie passnvnta assicurative (:hadow accoun[mg) con conseguente

assorblmento del HSCth e senza alcun effetto sul risultato, econom;co esul Patrimonio. netto e

RISCHIO Dl TASSO Dl lNTERESSE SUL FAIR VALUE
. Amwta F:nanznane (Dlspombm per la vendita / Fair va/uevs CE) _ : i
R;guarda pnnapalmente gh effetti sul prezzo dei titoli a reddito fsso detenut' da Poste Vta Sp/\ denvantl dalla‘

.vanaznone dei taSSl di mercato,

L'analisi che segue non tiene conto degli strumentl finanziari correlati a prodom /ndex 9 un/t-/nked(Ramo lll) ll cut v‘

rischio. ﬁnanZIano e credmz;o nsulta essere interamente a canco dell’ assncurato

| titoli @ reddito fisso: oggetto della presente analisi ‘di sensrtfvfta per compless;w 16 632 744 mnghala d: euro, sono
: dest:natl a copertura degli impegni contrattuali di Ramo | assuntl nei confrorm degh ass uran per 16 116. 885 mlghala

dieuroe nferm al patrimonio libero .della compagnia per 51 5 859 m:ghala di euro.

La sensntMta al vischio tasso di seguito lllustrata & stata svnluppata come vanazxone del fa/r value a seguito di un shift

-parallelo deHa curva dei tassi di mteresse (+/ 100 bps).

35+ Amvxt,a -ﬁnanzaane correnta /.non correnti

mter esse’ In maturaznone

Al 31 -dicem'bre 2007, a fronte di uno shift di +100 bps si registra una véﬁazioh’e ne'gaﬁva di 547 milioni di euro. Tale
effetto e nferlbtle per circa 527 milioni di euro agli strumenti destinati alla copertura degh tmpegm verso gli assncurat; .
(Ramo l) che 51 rifietterebbe lntegralmente nelie passrvrta assmurat:ve in virtt- del - meccanismo delio’ shadowi

' f’account/ng con conseguente assorblmento del rischio nei limiti del rendlmento mmlmo,garantfto.

Relat!vamente ai titoli del patnmoruo hbero della compagnia, a fronte del medesnmo Shﬂ’t la variazione negativa risulta

essere d| 20 mmom di euro. con effetto da rilevare nelle riserve patnmonrah del Gruppo
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La sensitivity al rischio tasso & stata sviluppata, limitatamente alla porzione di portafoglio di patrimonio libero (a
escluﬁione delle obbligazioni strutturate, nota 3.1), anche mediante I'utilizzo della stima di variazione del prezzo dei
titoli relativi al patrimonio libero su un orizzonte temporale di 3 giorni con una probabilita del 99% che evidenzia una
variabilita massima di 2,2 milioni di euro (1,4 milioni di euro nel 2006).

s Attivita da operativita BancoPosta
nguarda gli eﬂ’em sul prezzo dei titoli govematuw della Capogruppo incuié invesﬁta, dali’ésercizio' 2007, la liquidita
nvenlente dalla raccolta da clientela privata su contl correntl postali — derivanti dalla vériaéione dei tésSi di“mercato
' Umltatamente ai titoli des:gnan Disponibili per la vendrta (Ava//ab/e for Sa/8) tali variazioni sono nlevate in un'apposita
nse '_ ‘a patnmomale It ﬂSChIO s: mamfesta sottoforma di variabilita della riserva. Tale rischio vnene monitorato attraverso
la stlma della possmne vanazuone del vaiore dei titofi,’ calcolata con una probabnllta del 99% € .su un orizzonte
' temporale di 3 giorni, in linea con le carattenstnche di elevata liquidita degli strumentu fi inanziari detenuti.

La se/m‘/wg/al l’lSCth di tasso é stata swluppata sva come variazione dei /air Va/ue a segunto di uno sfm? paranelo della
curva dei tassi di. lnteresse (+/ 100 bps), s;a dal punto di vista valore dl mercato, mediante |'utilizzo della m:sura di Value

atREk come qu: di sequito mustrato

schxo_ds mercato - RISCth di tasso d: |nteresse sul fa/r Va/ue

1123006

ﬂoTltoll'AFS': T 2
Nozionale | - . l2se0e0 0 -
Farvalue : T - 12532099 -
ValorediBrlanao » _ s : - 12727:697 C-

. Vatue Rssk(3 gxom:;

Al 31 dtcembre 2007, su un portafogho nozaonale di 12,5 miliardi di euro (pan al valore nomonale al 31 dlcembre
2007.di 12,7 miliardi di euro al netto di vendite per 200 milioni di euro regolate - thlndl contabxhzzate in data 2
. gennaio. 2008) si registra una vanabllrta massima di circa 86 milioni di euro. Al 31 dlcembre 2006 non esistevano

ilnvestlmentl lﬂ titoli soggetti al l’lSCth in commento

RISCHIO Dl CREDITO ‘ o .
Per‘_ sch:o dl credlto si mtende il HSCth di madempume o, delle contropam VErso le quah esnstono posizioni creditorie.

Il nschto di credito & compless;vamente pres:dlato attraverso
: hmm di /a[/ng per emrttente/controparte SUdleSl in base aMa t:pologla di strumento
. - llmltl di concentraZIone per emntente/controparte

. durata residua medna_ degli investimenti non superiore aﬁcindue anni. ~ -
Al 31 dicembre 2007 emergono le seguenti posizion :
. Amwta finanziarie
l,. Titoli a reddito fisso detenutf da Poste Vlta Sp/\
-2, Deposito fiduciario di Poste Italiane SpA

3. Strumenti finanziari derivati
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Di seguito per ciascuna categoria di strumenti finanziari viene rappresentata I3 relativa esposizione al rischio di credito.
1. Titoli a reddito fisso detenuti da Poste Vita SPA

L'analisi del rischio di credito in questa categoria di strumenti & relativa ai titoli detenuti a copertura degfi impegni
-contrattuali di Ramo l.assun;i nei confronti degli assicurati per un ammontare paria 16.116.885 migliaia di euro e per il
resto riferiti a pairimohio libero della Compagn'ia-per un arﬁmontare pari a 515860 migliaia di euro. L'analisi che
egue non tiene conto degh strumenti fi nanz:an a copertura dei prodotti strutturatn di Ramo il per i quali il rischio di

; defau/tdeu emrttente & mteramente a carico deil’ ass:curato

Complesswamente é poss;bfle dlscnmlnare la natura del ﬂSCth di credito attraverso una aggregaz:one delle varie
. posmonl in funmone della quam:a degli emmentl/contropam espressa mediante le seguenti classi di /at/ng( Moodys)

E ® daAN\aAA-

o daAvaBEB
' da BBB-2 Not Rated

_31. |z.zoo7 7,31 12.2006.

7839% - 5396%

17,11% 44,71%

451% 1.33%

100% —100%

: Ray ng - 'rauimonlo fibero 31122007  31.12.2006

da AAA 2 AA: 89,56% 52.94%

da A+ 2,888 8,70% 47.06%
da BBB- a Not Rated _ 1.74% - -

_2. Depos:to fducnano di Poste ltaliane SpA ‘

1 nsch; credttnzn rmphcm nel Dep051to f dumano del valore nomlnale dl 107. SOO mlghata d| euro {nota 9.4) sono mmgatl .
dall esastenza dl limiti agh lnvestlmenn che prevedono la possn)mta di utilizzare emlttentl sopranaz;onah governatM o
fnanZlan (banche e ass:curaz:onl) con famg minimo di Al -/Aa3 o emittenu diversi, purché assistiti da garanz:a }
credmzra nlascnata dal deposntano inoitre, tale Depos:to beneﬁc:a diun opznone pzmmphc:ta che garantlsce il nmborso
dell 84% del valore nomlnale delr lnvestlmento Mmrtando qumdl un eventuale perdrta aun lmporto non supenore a(

16% del c1tato valore nomlnale

3. Strumenti finanziari derivati
A presidio del rischio creditizio in operazioni derivaté, sono previsti idonei limiti di rating e di conc_entraZione per
controparte ' o ' '

.Relat«vamente alia posmone complessiva del Gruppo emerge un rischio di contreparte quantificabile in 8. 973 mtghana
jdf euro { nota 9. 6) riferibile al valore di mercato positivo espresso a tale data dai derivati in essere.
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Il rischio & generato da operazronr poste in essere dalla Capogruppo, di /nte'/e.sz‘ rate swap di protezrone dei flussi di
cassa su una parte del funding a medio lungo termine e sulla gidcenza, medra annua depositata a tasso variabile
presso il MEF. Al 31 dicembre 2007, il valore nozionale della posizione soggetta a rischio di controparte ammonta a
-3.350 milioni di euro di cui 3.000 mifioni di euro a copertura gestionale del deposito presso il MEF-e 350 mifioni di
euro a parziale copertura di un fi nanziamento passivo a tasso variabile. Sono presenti, inoltre, ‘operazioni di
" compravendita a termine di valuta effettuate da Poste Vita SpA per un nozronale dl 829,55 milioni di USD e per un
nozionale di 0,85 milioni di GBP ' o

Ai f ni del monitoraggio del nschro in esame, Poste Italiane SpA ha adottato i metodo del “valore corrente prevrsto
dalle Istruzioni di Vgllanza prudenzrale della Bantca d'ltalia. ! '

* Attivita da operatrvrta BancoPosra

Le caratterlstrche operatrve dl Poste ltahane SpA nfenbm in partrcolare alr’ attrvrta di rnvestrmento di. BancoPosta_

determrnano una nlevante concentrazrone ner confronti dello Stato rtauano nconducrbue essenzralmente ar depositi »
, presso il MEF e alla porzrone del Portafogho Titoli investita rn titoli di Stato rtaham Tale esposizione rappresenta circa -

180% del totale delle attrvrta ‘ ncoPosta ed evrdenzra un proﬂo di rischio fi fsrologrco alla luce delle peculrarrta del'

-'busrness e dr govemo dellazrenda Il restante 20% ¢ distribuito pnncrpalmente tra mvestrmenn in titoli di Stato dr aitri.

paesi membn del’ UE e assegnr Dancan .e circolari. Rispetto ai valori al 37 drcembre 2006, si rileva una mrnor

concentrazrone verso lo Stato rtahano a seguito della nuova polmca di mvestrmentr dettata dalla Legge Finanziaria
2007 che ha reso possrbrle lassunzrone di posnzronr (circa il 14% del portafoglio titoli) verso altri Governi dell’ area euro
(Francra e Germania). Complessrvamente ¢ possibile discriminare la natura del rrschro attraverso una aggregamone
delle vane posizioni a credito in funzione della qualrta degh emrttento/contropam espressa mediante i i ramg '

. Repubbnca Italiana: A+ per S&P e Aa2 per, Mood)/s ' i

»  Repubblica Francese: AAA pers&Pe Aaa per Moo_d)/s,'

*  Repubblica Tedesca: AAA per S&P e‘Aaa per Moody§

Sotto il profi ilo del rischio creditizio, integrano le posrzronr generate dalf attrvrta del BancoPosta queue relatrve a drlazrom
concesse ana chentela commercrale a normali condizioni di mercato. | dettagh deue posrzronr sono rllustratr qur di

segueto

. AttNrta non correntr Altre attivita
-39- Rischio'di gedito : .

‘»31.ﬁ|zz'oo7 T 31 12.2006 _

Desctizione - . . Do o “Saldo di Tmpalrment Saldo dl _lmpa!rmgnt T
T IR . bllanclo . - - analitico . -bllancle . . . analitico .
ger 7 e T Y L
Cr commeraalr versoMEF R el - . 138266 . oo-
Crediti Vérso personaleperaccordoCTD 76792 (2189) - 101001 -
Crediti verso Erario RN 221.149 - . 198651 :
'Deposrto Guzionalia fomiton R 5090 : T ) -
DeposmdruemsuhbremrnlmtauaPl , 21490 - © L2160, P
Rlservetemlmedanmacanm nass:curanory L .3 . . R ] '
- : s — T$14.225 . 557538

b__.talescaduto S IE Lo



Camera dei Deputati — 456 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

‘& Attivita correnti — Crediti Commerciali

3.10 - Rischio di credito S
N ' 31 12.2007 R a 31.12.2006

. Descrizione - Impalment - N ‘Impalrment
e | | Sakdodibllancio a::lltlco . s;laodlbllapclo © amalitico
Cassa Depositi & Prestiti - © 656863 (20556) - . - 581277 - . - {20556)
Amministrazioni Postali estere _ 240.701 R 220682 - - -
*: Pubblico . . 57725 (67433 - 656,548 {136.024)
C Privati ‘ . 875895 {31.629] .899.769 ‘ (19512)
- Creditiverso «mpre_se controllateecollegate e ’9"48‘6 - 13497 .7 -
. Anucup:afom)ton o . . 319 B : : ) -
: i i S xsoozz: Lo [1874) " (65.770) -

B 1_60.7411'

'.La natura della chentela la struttura der ricaviela modalrta degh incassi sono tali da hmrtare la nschlosma del portafogllo
i chentl»commeraah | crediti sono comunque oggetto di att:vlta di momtoragglo edi repomnga supporto delle azioni

' ';dl sollec:to e lncasso

o Altri crediti e attivita correnti

.31‘ 12. 2007
lmpalrment .
. S : analltico Vel

Credm vbuBn <
Alticrediti verso_ imprese controllate i 2 o :
Crediti verso altri " 177405 " {97.020) - {91.965)
Rate:ensconn .. 8734 Sl Lo
TOTALE R 309.767. T
@l cyl totple scaduto’ - -7.083
RISCHIO Dl I.IOUIDIT A

Per rischio di luqu;dlta si intende il rischio di incorrere in difficolta nel repenre fond: a condizioni di mercato per far
fronte agli 1mpegnt derivanti dagh strumenti finanziari. Il. rischio di liquidita pud derivare dall lncapacrta di vendere
un amv:ta finanziaria rapidamente a un valore prossimo al /air value 0 anche dana neceSSita di raccogliere fondi a tassi

- non equn :

; M Gruppo Poste ltahane appuca una politica fi inanziaria mirata a minimizzare comunque questo upo di evenlenza -
: attraverso _ _ : ' ' ’
v- fJa dlvers:ﬁcaaone delle forme di f nanziamento a breve e a lungo termine e delle contropam
N dlspombmté dilinee di credlto nlevann in termanl di ammontare e numero dl banche affi danu
- ‘ ’la dnstrlbuaone graduale e omogenea nel tempo | dene scadenze della prownsta a medlo e lungo termlne
T adoznone di modelii di analisi prepost: al momtoragglo delle scadenze dell’ atuvo e del passwo

- wola dlspon:blnta di altre leve gestlonah da utihzzare in part(colan situazioni di contlngenza operatrva.

L Al 31 dlcembre 2007 rileva m pamcolare il nschlo diliquidita potenznalmente nvemente dagu impegni verso la clientela V

'.Utolare 'dei conti correnti e delle pohzze di Ramo ! emesse da Poste Vita SpA. .

'Relatwamente alla Capogruppo per lamvrté specnfca del Bancoposta il rischio di hqu;dfta e nconduabﬂe alfattivita,
;-;n:znata nel corso dellanno, dl impiego m titoli eurogovernativi a fronte della raccolta in conti correnti. In pamcolare il
TISCth eventuale puo derivare da un: dlsalhneamento (o mumatch) fra le scadenze degh investimenti in titoli e quel(e
>contrattuah (a vista) delle passmta in -conti correnti, tale da non consentire |l fsnologlco soddlsfacnmento delle
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obbligaziohi verso i correntisti. L'eventuale mismatch fra attivita e passivita viene monitorato mediante l;utilizzo_ di uno
scadenzario derivante da un approccio statisticb che ha consentito di modellizzare le caratteristiche comportamentali
. della raccolta in conti correnti secondo un piano di ammortamento che ipotizza il totale riscatto dei depositi in un arco
temporale di dieci anni e secondo un profilo equidistribuito Rispetto a tale modelio sono state cderentemente definite
le polmche di investimento. Tale impostazione e coerente anche con le indicazioni fornite dalla normativa: di vigilanza

prudenznale della Banca d ltalia.

Alla data del 31 dlcembre 2007 le componentl del Dllanao maggformente interessate da una dmamrca di rischio di
liquidita risultano. essere le sequenti. | dati nportatl sono costituiti dagh lmpegm a scadere (nomlnale magglorato degh
. lnteress: maturatl)

. Passrvlta da operauwta BancoPosta
o Ai f ni dellanahsu del HSCth dl uquldtta al 31 dlcembre 2007 nella rappresentazione delle templsttche di nmborso dei
-Debiti, per conu correntl postan (valore di brlancuo 37. 615352 mlgnana d' euro, al lordo del saldo dei contt correntt
: postau :ntestatl alle socneta del Gruppo) Si. e proceduto come segue ' '

. - ':_ per. il debfto verso la clientela pnvata la cui raccolta e |mp|egata in. titoli governatxv: dellarea euro sie tenuto
conto del proﬁlo di ammonamento denvante dall appl;caznone del modello stat;stlco elaborato per modelhzzare i

comportamento dei correntlstl IR

- per il debnto verso la Pubblica Ammm:stranone si e tenuto conto del fatto che la raccolta e mteramente e -
obbligatoriamente lmplegata “nell’ apposrto deposrto presso il MEF e ogm movnmentaz:one del debrto verso i
_correntisti si rifiette esattamente -nel saldo. del deposrto con-un drffenmento temporale di tre glornl lavoranvl
bancari; per tale motivo, ancorché la. raccolta e 1 relatrvl lmpreghl presentlno carattenstrche comportamentah e di
dUIZI/an di medio e lungo termine, entrambe le grandezze sono state rappresentate avista. )

Nella tabella che segue, le passivitd sono aumentate dei flussi di cassa attesi peri relatM mteressn  passivi.

3.12- Rl'schio.gi liquidita

Saldedat 12.07 ’

Desahlone o ' Fesercizio 'l'ra!eSannl onresm - 'l'otale
: Cas Deposm é Prestm / MEF - Gesuone Rlsparmlo Poslale ' 797622 - ' - 797.622
Altri Debiti, . . , 922064 . 49.699 . - . 971763

Debm perconn correnu posrall T . 16308 126 9.'9“72.‘»19'2,_ 12.162.147 .. ~38.442._465A
! S R ' T ' . 152'%2 f47' 5

Al 31 dicembre 2007 tah pass:vrta nsultano 1mp|egate nelle seguentl upologte di strumenu fi nanZIan Gh tmpleghl in
: utoh a reddito fsso (valore di bilancio 25 844 874 mnghata dl euro) sono rappresentatl ln base ai flussi di cassa attesn
> ‘compostn dal valore di rimborso dei titoli e dalle cedole d! lnteresse m base alle relative scadenze o

' 3 13- Rvschno dl hqundma RIEE '

Saldo ll 9!.!2.07

Descrl!lone Tra 1 eSannl Oﬂl'e , A__S,annl o Tm o
- Crediti vérso it MEF . T '1430544 . 7430544
Crediti versa tesoreria dello Stato ' o ©188aISE - ' - 1884:154 ‘
Altri crediti o : . ) zzq_sos_z . IR - | 2295032
Duspombmta hquxdee mézi equrvalenn B o 2.075.007 - - 2.075.007.

' TohieddifsolCH) _ . #636837. 12867.227 - 13407.680 30911744 -
' — RN — 19321574~‘.“ 12.867227 l3407680 44596481
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Il profilo dei rischio di liquidita al 31 dicembre 2007 & significativamente diverso rispetto alla situazione alla fine del
precedente esercizio. Al 31 dicembre 2006, infatti, vigendo il vihcolo di impiego dellintera raccolta nell'apposito
deposito presso |l MEF, con le stesse caratteristiche ora riservate alla sola raccolta realizzata presso la Pubblica
Amministrazione, la seg:rnentazione per scadenza delle passivita e delle attivitd BancoPosta rilevava esclusivamente per

i termini contrattuali.

. Pass:wta correnn Debm commerciali

3.14-Rechio di fquidia

Saido a1 31. 12.01 T * 'Saldo a1 31.12.06

SRR X ' o TEntro  Trate5s | L
Dus(h.loqe : ._Fntgqleg{clglp " annt’ Oltre 5 anni Totale resercialo annl . _OIgeS?n?l! ‘I'qgle
Fomioi ERRERER Y. ) . . 14050 1358002 - . 1358002
imprese ool e colegate -+ . 13813 . . 13813 15890 . o 1569
mdam L e ’ ]#3?764 - oL 193.76_4 172435 - - -|7Z“135
Comentstper nieressl. S am - - 22/ I v/ 7] : i 122354
Towe T umwe - iwm T e

. Pass:vfta finanziarie_

| ﬂu55| dl cassa attesi per. le passivita finanziarie esistenti alla dana di bﬂanc:o dlStlntl _per scadenza sono riportati qui.di
seguno I rimborsi in linea capitale, al relativo valore nominale, sono aumenr.an degh lnteress: calcolati in base alla curva
dei tassi d: interesse appl:cabne at 31 dicembre 2007 e al 31 dncembre 2006 '

315- Passmxaﬁranmne

Sﬁbd!lﬂ“

Descrizione Totale mreauo rmes-u oms-u " Totale
Pasvidfnaviealirvae < 3637099 S 3637039 L 28113 122378 4035125
Franzamenti . 350330 2265% 511455 3088380 . 425475 1557412 1459790 3442677
Svient ranzizi it ' 22 4 : 2761 8859 | en L
/c conimprese cortrotte 1288 . . 1288 ™ : . . ™

72731 182470 1,8_2‘;.605 . -819.114 . 75.28! . 184.251 |,07w6

CS93A909 69925 aSWOTI . 125A16d

) Rlserve tecmche assncuratlve . .
A r m deM anahs: del prof lo d: nschxo dl uquudn:a Poste Vita SpA effettua analisi di:ALM- (A:sez///ab///a/ management)

fnahzzate a un efﬁcace gestlone degh attivi rispetto agli impegni assunn nej confrontr degii assicurati, elaborando '

altresl anahs; prospemche sugh effettf derivanti dal verifi cars: di :hock sui mercati fi nanznan {dlnamfca dell attlvo) e sun ’

comportamentl degh ass:curata (dlnam;ca del passwo)

Relatrvamente al Ramo l al 31 dlcembre 2007 le passw:ta presentano una scadenza media di 6 anni a fronte di una

duratlon medla dl 3 4 anm degh attivi a copertura.

Con nfenmento al Ramo i, gh strumentl fi nanznan a copertura- delle Rlserve tecniche hanno una scadenza comcndente

“con queua delle passmta
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RISCHIO DI TASSO DI INTERESSE SUI FLUSSI FINANZIARI E POLITICA DI HEDGING

E definito come lincertezza relativa al conseguimento di flussi finanziari futuri a seguito di fluttuazioni dei tassi di
interesse sul mercato. Pud derivare dal disallineamento - in termini di tipologie di tasso, mbdalita di indicizzazione €’
scadenze - deHe' poste finanziarie attive e passive tendenzialmente destinate a perrhan‘eré fino alla loro scadenza
contrattuale e/o attesa (cd aankmg"boa,(j éhe._ in quanto tali, gener_anove‘ff_etti_ economici in termini di margine di

interesse, riflettendosi pertanto sui risuitati reddituali dei futuri periodi.

Al 31 dicerhbre 2007, Ia parte hrepbhdera’hte di tale rischio € ascrivibile sia alla liquidita proveniente dalla rac'tolta della
Capogruppo su conti correnti postafi della Pubblica Amministrazione obbligatoriamente impiegata'p'resso il MEF, sia .
. aM att;vrta di. lnvesnmento cn t:toll governatvw delfarea euro delia liquidita denvante dai conti correnti-postali relativi alla

' cllentela pnvata

" A fronte d: una remunerazione della raccolta non indicizzata, in quanto amministrata dalla Capogruppo secondo

logrche commeraah

LI gh lmpleghl depOSltatl presso MEF sono remuneratl aun tasso vanablle determlnato con nferlmento a rilevazioni
qu:nd:cmah dei rend:mentl di. un panlere dl Trtoh di Stato italiani; _ ' )
o gliimpieghi in titoli governativi area euro vengono investiti ai tassi di mercato v:gentl al momento delle operaznonl

di acquisto.

Entrambe le tipologie di investimento generano un profilo di rischio di-tasso di interesse che Vier‘ié.ahalizzato e
monitorato in funzione delle caratteristi_che finanziarie degli strumenti-e che & stato gestito attraverso un‘adeguata -

politica di copertura.

Per gli impieghi presso il MEF, 12 Capogruppo ha attuato una polmca dl copertura den flussi di cassa dell esercrzno 2007
(cash flow hedg/ng) utilizzando: strumenti del tipo Coristart Matunzy ﬁeasuo/ Swap (CMT), su un nozionale
complessivo di 16 miliardi di euro. Le suddette operazioni hanno rephcato esattamente hndlozzaz:one prevista dal
meccanismao di remunerazuone del MEF consentendo quindi, una copertura efficace, Inoltre, nel corso dell'esercizio in
commento Sono state stlpulate analoghe operaz:om con ‘decorrenza forward 1™ gennaio 2008 e scadenza 31
. dlcembre 2008 suun noz;onale complessuvo di 3 miliardi di euro con la medesnma finalita di protezuone di parte della
-remunerazione del deposuto presso il MEF. A differenza dei primi, tali umml strumenu fi inanziari Sono stati iscritti al foir

. Value con contropamta a Conto economxco

Per gh ynvest(mentl in’ t:toh governat:vl dell area -euro, la Capogruppo :nel corso del’ eseraz:o 2007 ha operato
; ncorrendo prevalentemente a operaZIOnl di acqwsto a termine nfente alle date concordate con n MEF dl smobmzzo
- della hqu1dlta Tale polmca ha consentfto dl stabilizzare i futuri tassi- di rendlmento in coerenza con le complesswe
‘aspet[atNe dl reddmvrta prewste dal plano mdustnale e ha permesso di neutrahzzare it ﬂSChIO dl tens:om e turbative.di
) mercato chesi sarebbero potute ‘creare laddove gl investimenti fossero statn effettuatn medlante operaZlom 3 prontl Le
operamom di acqu:sto a. termlne sono state classificate come operazioni di cash fow hedg/ng su transazioni future in
) quanto soddlsfacent' lnteramente e condmonl di efﬁcac:a previste dallo IAS 39. Cid ha' 1mpl|cato che le differenze di
" valore, che si sono generate dal momento dell’ operaznone fi ino alla data di consegna del titolo, sxano state rilevate in
una spec1fca nserva dl Patnmonno netto da rilasciarsi progresswamente a Conto economico al fine di stabilizzare il
rendfmento del t:tolo secondo I OblettNO d| copertura originariamente preﬁssato

I’ tltoh acqu:statl sono scatl classmcatl in misura pressoché paritetica nelle categorie Held to Matungl owero Detenut;
s&no a Scadenza € A _ ab/e for Sale owero Disponibili per la Vendita. Mentre per i-titoli HTM, iscritti nmz:a!mente e
valutatl a ogm data dl reporz‘/ng al costo ammomzzato la vanazsone del fa/r va/ue non comporta alcun lmpatto in
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termini economico-patrimoniali, per i titoli AFS, inizialmente iscritti al costo ammortizzato e valutati al /i value a ogni
data di reporting, 1a variazione di valore & rilevata in una specifica riserva di Patrimonio netto, rendendo necessario il
monitoraggio costante degli utili e perdite da valutazione su questa categoria di attivita. '

Al 31 dicembre 2007 emergono le seguenti posizioni esposte a una variabilita dei tassi di mercato con conseguente

impatto sui futuri flussi di cassa

ATTIVO
1. Amvrta finanziarie - Trtoh a reddlto fisso (nota 9.1 - valore di bilancio AFS di 15.476.654 mlgha:a dleuro valore di

.bnanoo FVvs CE di 12.204.656 migliaia dl eur_o)

- 2. Attivita non correntn Altn mvesnmenn Deposito Fiduciario (nota 9.1 - valore di bilancio 100.190 migliaia di

euro)
S .3 Attivita da operativita BancoPosta - Crediti verso il MEF (nota 16. .I - valore di bilancio 7.430.544 migliaia di eurb)

4 D_isbo_nibilita liqﬁide e 'mez'zi ‘equi\/alenti - Depositi bancari e pbstali {nota 17.1 - valore di bilancio 745.525 migliaia

. dieuro}

PASSIVO _ =
5. Passivita finanziarie non cofrenti - Finanziamenti - Debiti verso Banche (nota 26.3 - valore di bilancio 650.000

migliaia di euro)

6. Passivita finanziarie correnti - Finanziamenti_-'Debiti verso Banche - Scdpem_ di CC (nota 26.3 - 'vaiore‘ di bilancio

) 49._200 migliaia di euro)

Di se'guito‘per ciascuna 'c,ategoria Relglo) rappresentati i risultati delle analisi di,;e_'nkil/i//a( otteriuta -applicando alla
formazione dei fiussi cedolari una variazione di +/- 100 basis pO/th sul valore di giacenza media delle varie poste

ipotizzata coerentemente con le polmche finanziarie del Gruppo.

1. Amvrta ﬁnanznane TltOll a reddrto fi sso {nota 9.1 - valore di bilancio AFS di 15. 476 654 migliaia dl euro; valore di
buanc:o FVvs CEdi12. 204 656 migliaia di euro) '

"3.16- RlSChIO ditasso di mteresse suu flussi ﬁnanznanepohuca dl hedging

~ Attivita Finanziarie -~ . R N 31, 12.2007_ ~31. 12 2006
Giacenza utohatasso vanablle T T ‘ 4!25942 ' 3304!68.
shig. v o L B 1% 1%

) 41,259 . 33.042

© {41.259) {33.042)

'Delta proventl flnanziari 1+
Delta proventl fmanzian l

Al 31 dicembre 2007, a frohte' di unb sh/ﬁdi 4/ 100 bps si rileva una variazioné potenziéle di 41.259 migtiaia di euro.
‘ _Tale effetto e riferibile per 40. 783 mnghaca di euro a strumentl finanziari desunatt alla copertura di 1mpegn| VErso gM i
- assycuratl { Ramo i) che i nﬂetterebbe integralmente nelle passnwta assicurative.

' erltatamente ai [ltOll del patnmomo libero della compagnla a fronte del medeSImo 5/7//2 la variazione risulterebbe

-essere pan acirca 476 mlghala di euro.
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2. Deposito fiduciario di Poste Italiane SpA - Altri investimenti - Deposito Fiduciario (nota 9.1 - valore di bilancio
100.190 migliaia di euro) ' ' ‘

3.17 - Rischio di tasso di interesse sui flussi fi nanznarl e polmca di hedgung

Deposito Fiduciario — _ ~ 31.12.2007 31, 12.2006
Glacenza , : - o ' 107500 - 107.500
Shit ' ~ o . . 19 1%
Delta proventi finanziari {+100 bps] — 1075 - 1075
Delta proventi finanziari (-100 bps) : v _ . {1e75) . . {1.075)

3 Amvrté da operatnwta BancoPosta Crediti verso il MEF {nota 16.1 - valore di bilancio 7. 430 544 mnghala di euro)

3 18_""|sch|o dli tasso di lnteresse SUI ﬂussn ﬁnanzanepolmca di hedgmg o - .
' 31.12. zoo7 o C . 31.12.2006 .

- S B AC_r.'ed"lil vs. R Ex'pc::;:r“e Cvre'ti!lt_l,'v‘s. L E"P"’:;l"e
Descrizione . MEF CMT zoo-a sensiblie a MEF  CMT 2007 ‘sensiblle a
. R : (*f _ rischlo (.) rlschlo
e o B - tasso. '2008. . tasso 2007
TeBAIZ84 | 3000000 3,.841_,244' -37003057 16000000 21003057
v 1% L% S% T % % %
€841z (30' o) 38412 37aear 1606001 ~FT003T
1 V. & 1é84121 ) 30. 000 t38.4 2) 1. 160.000 '4:4210.03_1)
'A(.‘) T Lagtacenza dei credmverso il MEF éespostaal nettodella Mqundyta propna del Gruppo .5' B o -

Come precedentemente riportato, al 31 dicembre 2007, sono in essere strumenti finanziari derivati (Con:tan{Matung/
Fea:um di protezione dalla fluttuazione dei tassi di interesse su un noznonale 3 miliardi di euro che nducono
I'esposizione complesswa a rischio tasso dei deposm presso il MEF La tabella reca evidenza della ;en;/(/wo/complesswa

della posizione netta.

Inoltre, poiché diversamente dall'esercizio 2006 i CMT. di-cui si ¢ detto sono stati _designati strumenti finanziari derivati
al fair value con contropartita @ Conto economico, i potenziali effetti delio shift di +/- 100 bps sul Conto economico
dell’esercizio_ 2008 devono essere considerati al netto di q'uanto gia rilevato al 31 dicembre 2007. Pertanto:

3 19 RISChIO dl tasso di mteresse sui ﬂusst finanziari e polmca di hedgmg
P } Falr value

‘ » Magglorl Differenziale E:_(posu'r“e' (positivo) " Eﬂem netto
I - .(minori) posluvo sensliblie a aati ~ sul.conto
'?_‘?"""9’_?‘_ . - Interessi su (negaﬂvo) sul r!schlo tasso f‘e%an". a'dgl economlco

e . credlqu MEF cml'r 2008 . zoos .. 31.12.2007 2008
‘Denaprovennfnanzaan(ﬂOObps) T 68412 l30000) Lo U384120 T T {54600 2472
Derza provenu ﬁnanzrarf[-lOODps) ; - l68412) 730000 . 438412) . © (54600 . - {43.872)

4, Diﬁpdnibilité liquide e mezzi equivalenti - Depdsiti bahcari € postali {nota 17.1 - valore di bilancio 745.525 migliaia
dieuro) ‘ ' ‘ '

3, 20 RISCth di tasso dl lnteresse sui flussi ﬁnanZIan e polmG dl hedging

. Dlspombmra lquIde e mezzn equavalentl ST i . 31 12.2007 - 31 12 2006~

Gracenza B S R ' o 745525 1402752
Skt I 1% 1%
Delta onen ﬂnanz;arl {+100 bps) o o — - 7.455 l4 028

,.Delta onen ﬂnanznan ( IOO bps} _ . o (17.455_) (14 028)
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5. Passvit3 finanziarie non correnti - Finanziamenti - Debiti verso Banche (nota 26.3 - valore di bilancio 650.000
migliaia di euro) -

3.21 - Rischio di 3sso di interesse sui flussi finanziari e politica di hedging

31122007 . stizaees

Descrizione R . Debiti verso RS .. Debiti verso P sensiblic a
Giacenza C T es0000 ¢ 350000 7650000 350000 - 300000
stit Ce T S 1% ) 1% 1% - 1% 19%
: Denamennnmnmbps) IS TE500 . (3500] T 6500 . (3500 3000
Deltaaveﬂﬁn.ﬂ[—ll)ﬂtps[ —fe500) 3500 e300 . 3500 . 3000}

Come precedentemente nportato al 31 dicembre 2007, sono in essere: strumentl finanziari denvatl (/nterej‘[ Rate
Swap) di proteznone dalla ﬂuttuazaone dei tassi di interesse da sostenere su un noz:onale 350 mthom di euro che'
nducono lesposmone complessrva a rischio tasso dEI finanziamenti passivi. La tabel!a reca evidenza-della serzs/[/wg/

complessrva della posmone netta

lnoltre leﬁ‘etto dello shll?dl +/- 100 bps sul /3ir value delia queta non corrente dello strumento finanziario derivato di.
) copertura pud quantrﬁcarsn in circa +/- 1.885 mlghala d; euro con un comspondente potermale effetto sulla apposrta
riserva di Patnmonlo netto ’

6. Pass:wta fi nanZLane correnu Finanziamenti - Debiti verso Banche Scopem d: CC {nota 26.3 - valore d| bilancio
49.200 migliaia di euro) '

3.22 - Rischio di tasso di interesse sui ﬁussn fi nanzuan e pohuca dl hedgnng

Scopertl di ¢/c bancano R , A ' él 12. 2007 i 3]’.12..200‘6
Giacenza S - " o 49.200 46,165
S/?/'/? ‘ 1% » 1%
Defta oneri fmanzran f+loo bps) ’ ' L 492 R © 462
Delt.‘ onen fxnanz:an |- !00 bps) v . o " (492) (462)
| ALqu;Rl_scnl
‘ ‘RISCHIO OPERAT]VO

in hnea con le dlsposmonr di. v:gllanza prudenz:ale per le banche emanate da Banca d ltaua nel dlcembre 2006, la
Capogruppo ha formahzzato € condiviso una defi n:znone di rischio operanvo che: v:ene inteso quale “volatilita dei
nsultatn economici nspetto a quem attes: dovuta all lnadeguatezza o alla dlsfunmone di procedure, risorse umane e
'srsteml mtemn oppure a eventl esogem L'esercizio 2007 ha visto il prosegunmento sia presso la Capogruppo che.
presso BancoPosta Fondz SpA SGR, delle attivita di swluppo di un modelio di monrtoraggio e quantificazione dei rischi
'operatrvn nsplrato alle loglche def cd approcci AMA (AdVanced Mea:uremenrﬁppfoam; che si caratterizzano per la
. loro attrtudlne a rendere . poss:b:le un'efficace azione “di miglioramento . dei process¢ tramfte idonee misure di
' . mmgaznone del rischio. Per Cid che attiene Poste Vita SpA, Fanalisi dei nschl operatfvl si basa su logiche essenzialmente
quahtatrve rinviando le attrvlta progettuah nel momento in cui, anche per il settore assmurattvo sara dlsponlblle un
quadro normanvo defi nmvo ’
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RISCHIO REPUTAZIONALE )

E’ riconducibile prevalentemente all'attiv_ita di coliocamento di obbligazioni indicizzate emesse da istituti di credito terzi
€/0 di polizze assicurative emesse da Poste Vita SpA il cui rischio finanziario ricade sulla clientela. Al riguardo, la Societa
ha sviluppato nel tempo politiche prudenziali nelf’interesse della clientela, che consentono esclusivamente la selezione

di emittenti nazionali ed esteri di natura bancari_arﬁnanziaria {con rating investment grade).

INFORMAZIONI SUL GRUPPO
Nell'ambito delia gestlone dei flussi fi nanman del Gruppo & attivo un sistema di Tesoreria Centrahzzata che consente di
- ehmmare in modo automatico coesnstentl posuzuonl di debito e credito in capo alie smgole societa, con vantaggi in
: termim di ommnzzaznone della QESUOHE della hqundtta € minimizzazione del relativo nschlo - sustema interessa cinque
delle pnnc:pah socxeta controllate prevedendo llmltatamente al canale bancario, il ricorso a tecnlche di cash pooling
'con metodologla zero Da/ance ln tal modo & possnblle il trasferimento glornahero dei ﬁu55| finanziari tra i contl correnti

'delle societ controllate e quelli della Capogruppo

Sempre in ambito d: Gruppo nlevano i nschl fi nanznan in.capo alla Compagma di assncuramone Poste Vita, controllata
tntegralmente da Poste ltallane SpA che sono::c' ncentratu nell’ ambrto degli . amw relat;vl alle gestronl separate a fronte
:Compagma e nguardano ‘coerentemente conle carartenstlche

deﬂe polizze assicurative Vita d| Ramo | emesse dall »
deﬂ attivita assicurativa, la garanzia del rendlmento mlnlmo sugh investimenti da. nconoscere agl assrcuratl ed eventuali
|mpatt| in bilancio derlvantt dalla valutazione delle amwta in cui sono invesute le riserve tecnlche

In tale contesto la Compagnia ha proseguito in una strategta di gestione lmprontata a OblettNl dl mass:ma prudenza e

ori lentata a:

- correlare in misura sempre maggiore gli: fnvestlmentl conla struttura degll lmpegnl nei confrontl degll assicurati;
- mantenere un portafoguo in grado di garannre una-continuita dei rendimenti;
- mirare a un profilo di rischio/rendimento |n grado di consentire sempre un equ;hbrio tecnico ottimale.

Conseguentemente, le scelte di investimento, anche sulla base delle linee guuda approvate dal Consiglio -di
Amministrazione, sono state rivolte verso ntoh del comparto obbhgaznonano {prevalentemente Titoli di Stato e
v obblggaz:ont corporate di elevato standing), mentre contenuta € risultata la componente investita in az«onl e fondi
© comuni di invesﬁme'nto Inoltre, nel corso dell'esercizio sono state effettuate operézioni di copertura dal rischio di

camblo sui titoli in valuta estera mediante compravendfta a termine di dlwsa

i Lattrvrta di lnvestimento & oggetto di COﬂUﬂUO monltoragglo da parte della Compagma anche attraverso il ricorso a

; pru evolute metodologle di anahs; del nsch:o (dl matnce stanstlca) ﬁnahzzate a valutare la compatlbmra tra le stime di
'nschlo €laborate con nfenmento sia- alla garanz:a di rendlmento minima contrattualmente prewsta sia ai possibili
impam in bllanoo e la loro sostenlbllfta nconduablle aMa consistenza patnmonlale e al rendimenti tempo per tempo

esustentl Le risultanze delia complessrva amvuta dl mvesnmento e delle citate analm di rischio sono rappresentate e
dfscusse nel Comitato Rischi all’ uopo costrtunto

.‘.'Con nfenmento ai prodotn Vta di Ramo i, cosutum da pouzze /ndex-/nkede un/aned la Compagnua al fine.di
: mantenere ne| confronti deHa chentela leievata reputaz:one propria e del Gruppo di appartenenza e le credenziali di
o capac:ta operatwa attua polmche di monltoraggto sull andamento economico-finanziario di tali polizze e sulla quahté
‘ Adelle contropam Particolare attenzione é stata riservata al “monitoraggio  dell andamento del rating e della
. ' ;pe/fomance economicofi nanznana di quea trtoh connessi alie polizze indexdinked emesse nel periodo 2001-2002, che
- utlhzzano quali paramem di nfenmento strumenti originatisi nell'ambito di operazioni di cartolanzzazmne nonché

" den_vatl creditizi e ﬁna_nz:an__ la cui -pelfonﬂance potrebbe risentire particolarmente del peggloramento»m atto dei
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mercato finanziari. Fermo restando che, in coerenza con la natura legale dei prodotti in questione, il relativo rischio di
investimento & a carico degli assicurati, la Compagnia, tenuto conto dellesigenza di preservare i propri interessi
commerciali, che potrebbero subire un pregiudizio in caso di diffusa insoddisfazione della chentela nonché delle
possibili ricadute reputazionali derivanti da un‘eventuale mamfestamone generahzzata di malcontento valuta

I'opportunita di effettuare interventi di ristrutturazione.

STRU‘ITURA FINANZIARIA

V La srtuaznone fnanz;ana del Gruppo al 31 dlcembre 2007 é soltda ed equnhbrata suﬁ'cnentemente protetta da
eventuali nscm d: hqundlta edi rrﬁnanznamento ] debrto complesswo 13 prevalentemente a medio/lungo termine,
tranne gli scopem su1 conti correrm bancari, di hmltato ammontare e dgii utilizzi delle linee a breve termlne i debito a
medio e lungo termine & commisurato a coprire le es:genze finanziarie del biennio 2008-2009.

Alla data risultano disponibm linee a revoca 'Uncamm/tz‘ed per 1 .548,2 milioni di euro non utilizzate. Sono irbltre_
zdlspombm aﬁ’damenn per scoperto di conto corrente -per. 907 mlhom di euro, utilizzati trans:tonamente per.49, 2
m;horn dl euro e affi dament: per il rilascio di garanzue Dancane per c1rca |25 7 milioni di euro (69.5 mmonl di euro per

la Capogruppo) utilizzati per 79,3 milioni dl euro.
Glr strumentl derNau in essere al 31 dicembre- 2007 nguardano

e un nozionale di 3 miliardi di euro relativi a-contratti di CanftanrMarung/ T/easurySwap (forward:tafz) stlpulan nel
2007 con decorrenza 1° ge_nnalo 2008 e scadenza 31 dicembre 2008 con i quali, come descritto nelle precedenti
note 3.18 e 3.19 ¢ stata mitigata I'esposizione a tasso variabile relativa alla remunerazione delfle somme raccolte

dalla Capogruppo sui conti correnti postali e depositate presso it MEF ;

e un nozionale 829,55 milioni di USD e di 0,85 milioni di GBP relativi a contratti di compravendita a termine con i

quali Poste Vita SpA si-€ protetta dal rischio valuta di taluni strumenti finanziari.

e un nozionale di 350 milioni di euro relativo a contratti di'/'n_[erest rate swap con i quali, come descritto in nota
3.21,la Capogruppo ha trasformato in tasso fisso parte dell'esposizione a tasso variabile dei debiti verso banche;

¢ un nozionale di 21 milioni di USD relativo a contratti di acqunsto a termine con i quali Mistral Air SpA si.& protetta
dal rischio valuta relanvo a canoni di locaz:one aeromobm da corrispondere;

A frohte di eccedenze di liquidita, la Capogruppo € ia controllata Poste Vita SpA effettuano investimenti ﬁnanziari i cui
‘criteri sono determman secondo principi di prudenza e sono coerenti coni core business aziendali. | relativi impieghi
sono rappresentatn da rnvestlment; prevalentemente a breve quah deposm e attfvfta facimente Mqutdabm



