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B 4 Grandi rischi 

La presente Parte del Rendiconto n o n è stata completata in quanto il Patrimonio Bancoposta n o n d ispone al 

momento di specifiche istruzioni di vigilanza prudenziale emesse da parte della Banca d'Italia. 

C. Operazioni di cartolarizzazione e di cessione delle attività 

C 2.1 Attività finanziarie cedute non cancellate 
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Legenda 
A - Attività finanziarie cedute rilevate per intero Ivalore di bilancio) 
B *= Attività finanziarie cedute rilevate parzialmente (valore di bilancio) 
C - Attività finanziarie cedute rilevate parzialmente (intero valore) 

Le attività finanziarie cedute e non cancellate si riferiscono ai Titoli di Stato consegnat i a Controparti a garanzia di 

operazioni Pronti Contro Termine. 

C.2.2 Passività finanziarie a fronte di attività finanziarie cedute n o n cancellate 
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Sezione 2 — Rischio di mercato 

Il rischio d i mercato riguarda: 

rischio di prezzo: è il rischio che il valore di uno strumento finanziario fluttui per effetto di variazioni dei prezzi di 

mercato, sia che le variazioni derivino da fattori specifici del s ingolo strumento o del suo emittente, sia da fattori 

che influenzino tutti gli strumenti trattati sul mercato; 

rischio di cambio: è il rischio che il valore di uno strumento finanziario fluttui per effetto di modif iche dei tassi di 

camb io delle monete diverse da quella di conto; 

rischio di tasso di interesse da ,£?//" i/ai^e: è il rischio che il valore di uno strumento finanziario fluttui per effetto di 

modif iche dei tassi di interesse sul mercato; 

rischio di spread. è il rischio che, a parità di merito creditizio, aument i il premio al rischio, e quindi lo spread. 

richiesto dal mercato; 
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rischio di tasso di interesse da flussi finanziari, é il rischio che i flussi finanziari fluttuino per effetto di modifiche dei 

tassi di interesse sul mercato. 

2.1 Rischio di tasso di interesse e rischio di prezzo - portafoglio di negoziazione di vigilanza 

Il Rendiconto del Patrimonio Bancoposta al 31 dicembre 2011 reca evidenza di Attività e Passività di negoziazione 

derivanti esclusivamente dal diseontinuing di operazioni di copertura. Per tale motivo non risultano integrati i requisiti 

richiesti dal combinato disposto delle Circolari di Banca d'Italia n. 155 e n. 262 per la classificazione di "portafoglio di 

negoziazione di vigilanza". Per tale classificazione è infatti necessaria la presenza dell' "intento di negoziazione" che è 

invece escluso dalle "Linee guida della gestione finanziaria di Poste Italiane SpA". Pertanto, l'informativa qualitativa e 

quantitativa relativa ai rischi sopra riportati è ricondotta a quella prevista per il "portafoglio bancario". 

2.2 Rischio di tasso di interesse e di prezzo - portafoglio bancario 

Informazioni di natura qualitativa 

A. Aspetti generali, procedure di gestione e metodi dì misurazione del rischio di tasso di interesse e del rischio di 

prezzo 

• Rischio di tasso di interesse 

L'assunzione del rischio di tasso di interesse costituisce una componente normale dell'attività di un'istituzione 

finanziaria e può generare effetti sia sui livelli reddituali (rischio di tasso di interesse da flussi finanziari) che sul valore 

economico dell'azienda (rischio di tasso di interesse da far vatud\. In particolare le variazioni dei tassi di interesse 

esprimono effetti sui flussi finanziari per le attività e le passività remunerate a tasso variabile e hanno significativi effetti 

sul far value degli impieghi remunerati a tasso fisso. 

Il rischio di tasso di interesse da flussi finanziari riguarda gli investimenti effettuati in strumenti a tasso variabile o resi tali 

per mezzo di operazioni di fair value hedge. che al 31 dicembre 201 I risultano classificati tra le "Attività finanziarie 

disponibili per la vendita' e le "Attività finanziarie detenute per la negoziazione". 

Il rischio di tasso di interesse da fair value riguarda gli impieghi in titoli governativi area euro investiti ai tassi di mercato 

vigenti ai momento delle operazioni di acquisto e successivamente non protetti con operazioni di fair value hedge. il 

portafoglio titoli del Bancoposta è prevalentemente investito in strumenti a tasso fisso, o resi tali mediante l'utilizzo di 

strumenti derivati di copertura, quali gli asset swap di cash f low hedging '5 

Il modello interno di misurazione del rischio di tasso di interesse prevede l'applicazione del metodo basato sul valore 

economico. In tal senso rileva l'esigenza di definire un probabile profilo di rimborso della raccolta basandosi sulle 

caratteristiche comportamentali della stessa e su alcune scelte metodologiche relative all'orizzonte temporale ed al 

livello probabilistico con cui si intende sviluppare le stime. In particolare, ad oggi viene utilizzato un orizzonte massimo 

con un cut-óff di 30 anni per la raccolta da Privati e di 5 anni per la raccolta da Pubblica Amministrazione. L'approccio 

prevede il calcolo del rischio di tasso in ottica A L M determinando i maturity gap relativi al confronto tra poste attive 

detenute e poste passive rilevate sulla base del profilo comportamentale riveniente da un livello probabilistico del 99%. 

La gestione e mitigazióne del rischio di tasso di interesse si basa sulle risultanze delle analisi di misurazione 

dell'esposizione al rischiò e sul rispetto di quanto indicato nelle Linee Guida della gestione finanziaria tempo per 

tempo approvate dal Consiglio di Amministrazione di Poste Italiane SpA. 

15 L'utilizzo in via residuale di strumenti di faif value hedging è invece prevalentemente finalizzato a includere, tra i possibili impieghi, 
titoli a più lunga scadenza riducendone la duration. e dunque la volatilità dei relativi fair value 
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Per quanto riguarda il modello di gestione del rischio si rimanda a quanto già descritto nel paragrafo relativo ai rischi 

finanziari, in apertura della Parte E. 

Bancoposta monitora il rischio di mercato, comprensivo del rischio di tasso di interesse sul fair value e del rischio 

spread, delle attività finanziarie disponibili per la vendita e degli strumenti finanziari derivati anche attraverso il calcolo 

della massima perdita potenziale (VaR - Value at RisKj stimata su un orizzonte temporale di 3 giorni e con una 

probabilità del 99%. 

• Rischio di spread 

Il rischio di spread riguarda gli impieghi in titoli governativi area euro classificati nel portafoglio "Attività finanziarie 

disponibili per la vendita". Tale tipologia di rischio ha assunto una rilevanza particolare nel corso dell'esercizio 2011 

essendo stata la principale determinante della diminuzione del fair value dei titoli appartenenti al portafoglio "Attività 

finanziarie disponibili per la vendita" nonostante nello stesso periodo sia stata rilevata una flessione dei tassi di interesse 

"risk free". 

• Rischio di prezzo 

Attiene a quelle poste finanziarie attive che nei programmi del Bancoposta sono "Attività finanziarie disponibili per la 

vendita" ovvero "Attività finanziarie detenute per la negoziazione" nonché a taluni strumenti finanziari derivati le cui 

fluttuazioni di valore sono rilevate nel Conto economico. 

Le principali attività finanziarie soggette a rischio di prezzo nell'operatività Bancoposta sono rappresentate dagli 

investimenti in azioni di Classe B della Mastercard Incorporated e di Classe C della VISA Incorporated. 

Bancoposta monitora il rischio di prezzo delle azioni mediante il calcolo della massima perdita potenziale (VaR - Va lue 

at Risk) stimata su un orizzonte temporale di 3 giorni e con una probabilità del 99%. 

fi /I ttività di copertura dei fair value 

Al fine di limitare il rischio di tasso di interesse da fair value, l'operatività di Bancoposta include anche la stipula, con 

controparti principalmente di natura bancaria, di contratti di assetswapOfC [Over the Countet) di Fair Vak/e Hedge 

aventi ad oggetto la copertura specifica dei titoli in portafoglio. Tali strumenti derivati non sono a copertura del rischio 

di spreadin quanto mirati a coprire dalle variazioni dei tassi di mercato (tassi swapj. 

C. Attività di copertura dei flussi finanziari 

Al fine di limitare il rischio di tasso di interesse da flussi finanziari, l'operatività di Bancoposta include la stipula, con 

controparti principalmente di natura bancaria, di contratti di assetswapOfC. [Overthe Countet) di CashFlowHedge 

aventi ad oggetto la copertura specifica dei titoli in portafoglio. 

In concomitanza delle scadenze dei titoli in portafoglio, si pone sistematicamente l'esigenza del reinvestimento della 

liquidità in nuovi titoli eurogovernativi rilevando, pertanto, un'esposizione ad un rischio di riprezzamento derivante 

dalla possibile diminuzione dei tassi di interesse. Al fine di limitare tale tipologia di rischio di tasso di interesse da flussi 

finanziari. Bancoposta utilizza contratti di acquisto a termine [Cash Flow Hedge Forward Transactior1\. 
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Informazioni di natura quantitativa 

I Portafoglio bancario: distribuzione 
finanziarie 

per durata residua (per data di riprezzamento) delle attività e delle passività 

Valuta di denominazione: Euro 

DpdoglVDmlaRiMut 
flnoiJ Da öftre 3 Da oltre 6 Da öftre I Da oltre 5 o ^ , 0 o « t » 

. med fino a mesi fino armo fino a armi fino a . 
6mesi a l i 5 armi IO a 

I. 
U Titoli di debito 

con opzione di rimborso anticipato 

airn 

1.2 Finanziamenti a banche 

1.3 Finanziamenti a clientela 

c/c 
altri finanziamenti 

- con opzione di rimborso anticipato 

- altri 

10.147.051 

662.280 

9.485.571 

24.636 

9.460.935 

9.460.935 

2.400.42» MW2J4S 54*23« 4.744574 MS24M «LIML4M 
2400426 1092345 549236 6.744574 8852896 8 166434 

2.400426 1092345 549236 6.744574 8.852.896 8.166.434 

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 Titoli di debito 

- con opzione di rimborso anticipato 

-altri 

2.4 Altre passività 

- con opzione di rimborso anticipalo 

-altri 

3ft20J*S 
37.862 271 

37.069.396 

792875 

792875 

381.1 19 I 988 550 

1.988.550 

) PUlM«»flBl 4.1 « . IM IJMAMA 2 J M M I W M U H M 
3.1 Con titolo sottostante 1.071.418 710.166 1.439.618 215.028 84.869 

- Opzioni 

+ Posizioni lunghe 

+ Posizioni corte 

- Altri derivati 1.071.4)8 710.166 1.439.618 215.028 84.869 

+ posizioni lunghe 1 439.618 215.028 84.869 
+ posizioni corte 1.071.4 18 7 10.166 

3.2 Senza titolo sottostante 3083.750 950000 850.000 4.573.750 5.010.000 

- Opzioni 

*• Posizioni lunghe 

* Posizioni cotte 

- Altri derivati 3.083 750 950 000 850.000 4.573 750 5.010.000 

+ Posizioni lunghe 500.000 850.000 4.073 750 1.810.000 
+ Posizioni corte 2583.750 950.000 500.000 3.200.000 
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1 Portafoglio bancario: distribuzione per durata residua (per data di riprezzamento) delle attività e delle passività 
finanziarie 

Valuta di denominazione: Dollaro USA 

_ , Da oltre 3 Da oltre 6 Da oltre 1 Da oltre 5 _ . 
Tipologia/Durata residua Avista F l n o ' 3 meritino mesi fino annotino anni fino ° l t r e ." ) 

mesi anni Indet. 
a 6 mesi a I anno a 5 armi a IO anni 

I. Attività per cassa 705 . . . . . . . 
1.1 Titoli di debito _ 

- con opzione di rimborso anticipato - . . ' . 
-airi . . _ _ _ . 

1.2 FinanziamenD'a banche 705 . . . . . . . 
1.3 Finanziamenti a dientela . . _ . . . • . 

-c/c . . . . . . . . 
- altri finanziamenti . . . _ _ . _ 

- con opzione di rimborso anticipato . . . . . . . . 
-altri 

2 PassMlà per cassa 
2 I Debiti verso diencela 

-c/c 
- altri debiti 

- con opzione di rimborso anticipato 
-altri 

2.2 Debiti verso banche 
-c/c 
-airi debiti 

2.3 Titoli di debito 
- con opzione di rimborso anticipato 
-afri 

2.4 Altre passività 
- con opzione di rimborso anticipato 
-altri 

3. Derfcatìflnanriarl 
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 derivai 
+ Posizioni lunghe 
+ Posizioni corte 
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I Portafoglio bancario: distribuzione per durata residua (per data di riprezzamento) delle attività e delle passività 
finanziarie 

Valuta di denominazione: Franco Svizzera 

Da oltre 3 Da oltre 6 Da oltre 1 Da oltre 5 ___ _ __ 
Tipologia/Durata residua Avista * meslflno mesi Uno m o l i n o armi fino 0 " r e , ~ ~ ~ 

m e s l a6mesi a I anno aSannl a 10anni l n d e t 

i. AaMtpercana 2.056 . . . . . . . 
i l Titoli di debfto . . . . . . . . 

- con opzione di rimborso anticipato . . . . . . . . 
- altri - . . - . - . -

1.2 Finanziamenti a banche 1.820 . . . . . . . 
1.3 Finanziamenti a clientela 236 . . . . . . . 

-c/c 236 - - - - - - -
- aBri finanziamenti - . . . . - . -

- con opzione di rirrtxxso anticipato . . . . . . . . 

-atei - - - - - - - -

2.1 Debiti verso clientela - - - - - - - -

-c/c . . . . . . . . 
- Stri debiti . . . . . . . . 

- con opzione di rimborso anticipato -
-airi . . . . . . . . 

2.2 Debiti ver» banche - . . - . - . -
-c/c . . . . . . . . 

- » i d e b i i - . - . . . - -
2.3 Titoli di debito . . . - . . . -

- con opzione di rimborso anticipato - -
-atei . . . . . . . . 

2.4 Afre pasUM . . . . . . . . 
- con opzione di rimborso anticipato 
-jfti . - . . - . - . 

1 
3.1 Con t«oto sottostante 

- Opzioni 
+ Posizioni lunghe 
+ Posizioni corre 

- ABri derivati 
+ posizioni fcnghe 
+ posizioni corte 

3.2 Senza titolo sottostante 
- Opzioni 

+ Posizioni lunghe 
+ Posizioni corte 

- Altri derivati 
+ Posizioni lunghe 
* Posizioni corte 
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l Portafoglio bancario: distribuzione per durata residua (per data di riprezzamento) delle attività e delle passività** 
finanziarie 

; ; Valuta di denominazione: Sterlina Gran Bretagna 

Tipologia/Durata residua 
_ _ Da oltre 3 Da oltre 6 Da oltre I Da oltre S . „ _ . , _ Fino a 3 ._ ._ _ Oltre IO Durata A vista mesi fino mesi fino anno Ano anni fino , , mesi , , . , , anni Bidet. a 6 mesi a 1 anno a 5 anni a IO armi 

I. Afflvftà per cassa 
I. I Titoli di debito 

- con opzione di rimborso anticipato 
-airi 

1.2 Finanziamenti a banche 
1.3 Finanziamenti a dientela 

-c/c 
- altri finanziamenti 

- con opzione di rimborso anticipato 
-altri 

197 

197 

2. PassMia per cassa 
2 I Debiti verso clientela 

-c/c 
- altri debiti 

- con opzione di rimborso anticipato 
-altri 

2.2 Debiti verso banche 
-c/c 
-altri debiti 

2.3 ruoli di debito 
- con opzione di rimborso anticipato 
-altri 

2.4 /Mire passività 
- con opzione di rimborso anticipato 
-altri 

3. Dettati ftumfatl 
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 
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1. Portafoglio bancario: distribuzione per durata residua (per data di riprezzamento) delle attività e delle passività 
finanziarie 

Valuta di denominazione: Yen Giappone 

- , Da oltre 3 Da olire 6 Da olire I Da oh»« 5 _.„ . 
Tipologia/Durata residua Avista , mesi lino mesi Uno anno fino armi lino 

a 6 mesi a l anno a S anni a 10 anni an"1 

1. AaMU per cassa i4é . . . . . . 
1 l Titoli di debito . . . . . . . . 

- con opzione di rimborso anticipato 
-^tri . . . . . . . . . 

1.2 Finanziamenti a banche M6 . . . . . . 
13 Finanziamenti a clientela > . . _ . . - - -

•c/c . . . . . . . . 
• altri finanziamenti . . . . . . - -

- con opzione di rimborso anticipato . . . . . . . . 
-atti - - - - - - -

2. PaeMO perca» . . . . . . . . 
2 .1 Debiti ver» dienteta 

-c/c 
- aUri debiti - - -

- con opzione di rimborso anticipato . . . . . . - -
-a»ri . . . . . . . . 

2.2 Debiti vaso banche - . - -
-c/c . . . . . . . . 
-afcridebiti - - -

2.3 Titoli di debito . . . . . . . . 
- con opzione di rimborso anticipalo - . . . . . . -
-atei . 

2.4 Aire passività 
- con opzione di rimborso anticipato . . . . . . . . 

1 
31 Con Dolo sottostarne 

. Opzioni 
+ Posizioni lunghe 
+ Posizioni corte 

_ Atei derivati 
+ posizioni lunghe 
• posizioni corte 

3.2 Senza Bolo sottostante 
- Opzioni 

+ Posizioni lunghe 
* Posizioni corte 

. Altri deridati 
+ Posizioni lunghe 
+ Posizioni corte 
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I. Portafoglio bancario: distribuzione per durata residua (per data di riprezzamento) delle attività e delle passività 
finanziarie 

_ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ Valuta di denominazione: Dinaro Tunisia 

. Da oltre 3 Da oltre 6 Da oltre 1 Da oltre 5 j n 
Tipologia/Durata residua Avista ' mesi fino mesi fino anno fino anni fino o m ® 10 

mesi , . _ . .„ . armi bidet, 
a 6 mesi a I anno a 5 anni a 10 anni 

1. Attività per cassa 422 , - - -
i l Titoli di debito -

- con opzione di rimborso anticipato -
•airi . . _ 

1.2 Finanziamenti a banclne - - - - - - -
1.3 Finanziamenti a clientela 422 - - - - -

-c/c 422 - - - - - - -
- altri finanziamenti . _ _ _ - _ _ . 

- con opzione di rimborso anticipalo - - - - - -
- altri - - - - • 

2. PassMtà per cassa . . . . . . . . 

2.1 Debiti veiso dientela . _ _ . . _ . . 
-c/c . . . . . . . 
-allridebiti - . . . . 

- con opzione di rimborso anticipato - -
-altri - . . . _ . . _ 

2.2 Debiti veiso banche . . 
-c/c . . . . . . . . 
- altri debiti 

2.3 Titoli di debito . . _ . . _ . _ 
- con opzione di rimborso anticipato 
-altri _ _ . . . 

2.4 Aloe passività . - . . . . . 
- con opzione di rimborso anticipato - -
-altri _ . . . . . . 

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 . _ _ . _ . . _ 
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I. Portafoglio bancario: distribuzione per durata residua (per data di riprezzamento) delle attività e delle passività 
finanziarie 

Valuta di denominazione: Altre valute 

_ , Da oltre 3 Da olire 6 Da oltre I Da d i r e 5 _ , „ . 
Tipologia/Durata residua Avista ™ ° » 3 mesi fino mesi fino m o l i n o anni fino 

m e s l a 6 mesi a 1 anno a 5 anni a IO anni l n a e t -

I. AaMttperona 74 . 
1.1 ruoli di debite 

- con opzione di rimborso anticipato - - - - - - - -
- altri - - - - - - - -

12 Finanziamenti a banche 7 - -

1.3 Finanziamenti a clientela 67 
•</c 67 . . . - - -
• atei finanziamenti - -

- con opzione di rimborso anticipalo - - - - - -
-airi - - - - - - - -

2. 
2.1 Debiti verso clientela 

-cyc 
-altri debiti 

- con opzione di rimborso anticipalo 
-atri 

2.2 Debiti verso banche 
-c/c 
-aeri debiti 

2.3 r * * di debito 
- con opzione di rimborso anticipalo 
-atti 

2.4 Atee passività 
- con opzione di rimborso anticipato 

1 
3 .1 Con tìtolo sottostante 

. Opzioni 
+ Posizioni lunghe 
+ Posizioni corte 

- Alai derivati 
+ posizioni lunghe 
+ posizioni corte 

3 2 Senza ttoio sottostante 
- Opzioni 

* Posizioni luiyhe 
+ Posizioni corte 

- ARri derivati 
+ Posizioni linghe 
+ Posizioni corte 

2. Portafoglio bancario: modelli interni e altre metodologie per l'analisi di sensitività 

• Rischio di interesse da fair vatue 

La sensitivfy al rischio di tasso di interesse da fair value delle posizioni interessate è calcolata in conseguenza di u n 

ipotetico shift parallelo della curva dei tassi forward di mercato di +/ 100 bps con ftoor pari a zero. Tale analisi 

riguarda gli effetti delle variazioni dei tassi di mercato sul prezzo dei titoli a reddito fisso e tasso fisso detenuti dal 

Patrimonio Bancoposta per l'investimento della liquidità riveniente dalla raccolta da clientela privata su conti correnti 

postali. Alla data del 31 dicembre 2011 il portafoglio delle "Attività finanziarie disponibili per la vendita" del Bancoposta 

ha una durationd\ 6.21 da cui deriva una sensitivityevidenziata in tabella 
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Rischio di tasso di interesse da fair value 

Margine di Riserve di patrimonio netto 
Data d riferimento dell'analisi Nozionale Fair valile Delta valore intermediazione al lordo delle Imposte 

-flOObps -100bps - f lOObps - l O O b f » - f lOObps -100bps 

Effetti 2011 
Attività fidanzane disponibili per 13 vendita 15.805.550 13.442.018 (613.333) 629.928 (6I3.333| 629.928 
Attività finanziarie detenute per la 
negoziazione 550.000 12.844 (8.8791 9053 18.879) 9.053 
Attivo - Dewati di copertura 300.000 2.064 15.750) 5.870 (5.750) 5.870 
Paswità linanziarie di negoziazione 500.000 16.9331 116.769) 17.464 (16.769) 17.464 
Passivo - Deràrati di copertura 500.000 133345) (27.102) 29.377 (27.1021 29.377 

variabilità al 3 I c f c e m t r c 2011 17.655-550 I3L4I&646 (67 l i 3 3 ) 691.692 (25.64«) 2éJ5l7 (646.185) US.IH 

Gli impieghi in titoli del Bancoposta sono classificati, in misura pressoché paritetica, nelle categorie "Attività finanziarie 

detenute sino a scadenza" (Held to Maturity) e "Attività finanziarie disponibili per la vendita" (Available for sale). Mentre 

per i titoli HTM, inizialmente iscritti al fair value e successivamente valutati al costo ammortizzato, la variazione del fair 

value n o n comporta a lcun impatto in termini economico-patrimoniali, per i titoli AFS, valutati sempre al fair value, la 

variazione d i valore è rilevata in una specifica riserva di Patrimonio netto, r endendo necessario il monitoraggio 

costante degl i utili e perdite da valutazione. La sensitivity analysis riportata riguarda quest'ultima categoria di attività. 

In tale ambito sono presenti titoli di Stato a tasso fisso per un nominale di 12.221.800 migliaia di euro, titoli a tasso 

variabile CCTeu (Euribor + spread 1,00%) per un nominale di 50.000 migliaia di euro e titoli a tasso variabile ricondotti 

a posizioni a tasso fisso attraverso la stipula di contratti derivati di awev i u « p (ras/? / tow hedge\. Questi ultimi sono 

costituiti d a BTP /nflation hnked (BTPS) per un nominale di 2.583.750 migliaia di euro e da CCTeu per un nominale di 

950.000 migliaia di euro. 

Una quota del portafoglio a tasso fisso, relativa a BTP ordinari é stata invece parzialmente protetta dal rischio in 

commento mediante la stipula di assetswap di fair value hedge. 

BTP per un nozionale di 500.000 migliaia di euro sono stati protetti mediante la stipula di IRS di fair value hedge 

c o n decorrenza immediata; 

BTP per un nozionale di 400.000 migliaia di euro c on scadenza 2023 e 2025 sono stati parzialmente protetti 

mediante la stipula di IRS di fair value hedge con decorrenza a partire dall'esercizio 2016 (forward start\. 

BTP per un nozionale di 2.800.000 migliaia di euro con scadenza 2026, 2034 e 2040 sono stati parzialmente 

protetti mediante la stipula di IRS di /&//- ta/c*? hedge c on decorrenza a partire rispettivamente dagli esercizi 2015, 

2016 e 20201 forward starti 

A l 31 d icembre 2011, il rischio di interesse influenza altresì il fair value degli acquisti a termine di titoli per un nozionale 

di 800.000 migliaia di euro (ed. cash ffowhedge di forecast transaetionf. 

Infine l' indicazione del rischio in commento riferito al valore delle Attività e Passività finanziarie detenute per la 

negoziazione, per un nozionale complessivo di 1.050.000 migliaia di euro, è riportata solo per completezza di 

rappresentazione. Infatti, tali acquisti a termine, derivanti dal discontinuing di operazioni di cash How hedge di forecast 

transaction, sono stati regolati anticipatamente nel mese di febbraio 2012 mediante vendite a termine c o n un 

provento netto di 55.618 migliaia di euro al netto del fair value già rilevato al 31 d icembre 2011 di 5.911 migliaia di 

euro. 

A l 31 d icembre 2011 si rilevano perdite potenziali massime (VaR) per gli investimenti disponibili per la vendita di 

807 091 e per gli strumenti finanziari derivati relativi agli acquisiti a termine di 29.353 migliaia di euro L'analisi della 

rischiosità effettuata tramite il VaR consente di tenere in considerazione in maniera congiunta i diversi fattori di rischio 

considerati, nel caso particolare del portafoglio titoli disponibili per la vendita di Bancoposta, il rischio di tasso di 
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interesse sul fair vaiue e il Rischio Paese. Il VaR risente in particolare dell'aumentata incidenza del Rischio Paese (livello e 

variabilità degli spread\ nonché dell'assenza dell'effetto compensativo delle coperture di fair vaiue hedge. 

• Rischio di spread 

La sensibilità del fair vaiue degli impieghi a tale componente di rischio risulta superiore rispetto a quella del rischio di 

tasso di interesse illustrata nel precedente paragrafo, in ragione del maggiore perimetro delle attività interessate dai 

potenziali effetti di una variazione dei parametri d i riferimento (ed. spreadj r iguardando l'intero portafoglio AFS e n o n 

solamente la componente a tasso fisso, nonché a causa dell'assenza dell'effetto compensativo assicurato dall'esistenza 

di coperture di fair vaiue hedge la cui protezione n o n si estende alle eventuali variazioni del premio al rischio, o spread 

creditizio. Si veda al riguardo quanto riportato nella Parte F - informazioni su! patrimonio. Sezione B.3. 

• Rischio di interesse da Sussi finanziari 

Al 31 dicembre 2011, la sensftivity al rischio di tasso di interesse da flussi finanziari prodotti dagl i strumenti interessati. 

rappresentati da investimenti a tasso variabile, o resi tali per effetto di operazioni di fair vaiue hedge. è riassunta nella 

tabella qui di seguito, calcolata in conseguenza di un ipotetico shiftparallelo della curva dei tassi forwarddi mercato di 

+/- 100 bps. 

Rischio di tasso di interesse sui flussi finanziari 

Margine di Riserve tM patrimonio Totale patrimonio 
Data di riferimento dell'analisi Nazionale intermediazione netto netto 

100 bps -100 bps 100 bps -100 bps 100 bps -IQObps 

Effetti 20 II 

Crediti vs Banche 595.419 5.954 (5.954) 5.954 (5.954) 

Credavi Clientela 

- Crediti «Tesoreria MEF 

- Desposito presso » MEF (buffer] 

7060499 

829.399 
70.605 

8294 

(70.6051 
(8.294) 

70605 
8294 

(70.605) 
(8.294) 

Attività finanziarie disponibili per la vendita 550000 5.500 (5.500) 5.500 (5.500) 

Debiti vs Banche 
Debiti vs Clientela (Patrimonio non destinato) 

(9.520) 

168.331} 

(3.832) 

(683) 

3832 

683 

(3.832) 
(683) 

3.832 

683 

VariaMtt* 31 cSamtreXHI &9S7.4M as j i e (S&830I • M M M M * ! 

Al 31 dicembre 2011. il rischio in commento è ascrivibile prevalentemente all'attività di impiego della liquidità 

proveniente dalla raccolta su conti correnti postali della Pubblica Amministrazione impiegata presso il MEF rilevata nei 

crediti verso clientela. Tali impieghi sono remunerati a un tasso variabile calcolato su u n paniere di titoli di Stato ed 

indici d i mercato monetario c ome previsto dall'apposita convenzione tra il MEF e Poste Italiane SpA rinnovata il 1° 

apri/e 20 II. 

Il rischio di tasso di interesse sui flussi finanziari riguarda inoltre principalmente: 

• la quota di crediti verso banche remunerata a tasso variabile che comprende 503.880 migliaia d i euro per 

depositi in garanzia prestati c ome coHateraid\ passività per strumenti finanziari derivati; 

• le giacenze presso il MEF sul con to operativo (e d 'Buffer') la cui remunerazione, calcolata sino al 30 novembre 

201 I come media dei rendimenti in asta dei BOT collocati dal MEF nel semestre di riferimento, dal I" dicembre 

2011. è commisurata al tasso MainRefinancingOperations(MRO)'6; 

16 Tasso minimo praticato dalla Banca Centrale Europea nella più recente operazione di rifinanziamento principale ovvero tasso 
uniforme qualora la BCE pratichi quest'ultimo in tali operazioni. 
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• una quota del portafoglio a tasso fisso relativa a BTP che sono stati oggetto della copertura dal rischio di mercatcK, 

mediante operazioni di fair va/ue hedge descritta nel paragrafo relativo al rischio di interesse da fair va/ue, di cui 

u n nozionale di 500.000 migliaia di euro c on decorrenza immediata; e CCT per un nozionale di 50.000 migliaia di 

euro il cui rendimento non è stato oggetto di copertura di cash fìowhedge. 

• Rischio di prezzo 

L'analisi d i sensitivity sugli strumenti finanziari sensibili al rischio di prezzo si basa su uno stress di variabilità calcolato 

c o n riferimento alla volatilità storica rilevata nell'esercizio, considerata rappresentativa delle possibili variazioni di 

mercato. 

Rischio di Prezzo 

Data eli riferimento dell'analisi Posizione 
Delta valore 

Margine di 
intermdiazione 

Riserve di patrimonio netto 
al lordo delle imposte 

+ Voi -Voi + Voi -Voi + Voi -Voi 

Effetti 2011 
Attività fìnanzane disponibili per la vendita 

Azioni 25.849 8.S44 18544] 8.544 |8.544| 

VvlaiMK»«9l dicembre 20» 1 2SA44 8.544 ».$441 - (8.544J 

Gli investimenti in azioni sono commentati nella Parte B - informazioni suHo Stato patrimoniale, Sezione 4.1 Attività 

finanziarie disponibili per la vendita. Tali azioni n o n sono oggetto di quotazione in un mercato regolamentato ma, in 

caso di alienazione, sono convertibili in altrettanti titoli regolarmente quotati sul A f c w York Stock Exchange. A i fini delia 

analisi d i sensitivity. ai titoli presenti in portafoglio è stato associato il corrispondente valore delle azioni quotate, tenuto 

con to della relativa volatilità rilevata nel corso dell'esercizio 201 I. A l 31 dicembre 2011 si rileva una variabilità massima 

(VaR) di detti investimenti pari a 918 migliaia di euro. 

2.3 Rischio d i camb io 

Informazioni di natura qualitativa 

A. Aspetti generali, processi di gestione e metodi di misurazione del rischio di cambio 

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 Bancoposta deriva dai 

conti correnti bancari in valuta, dalla cassa valute e dalle azioni Mastercard e VISA. 

Il control lo del rischio di cambio è assicurato dalla Funzione /P/i* Management e si basa sulle risultanze delle analisi di 

misurazione dell'esposizione al rischio e sul rispetto di quanto indicato nelle Linee Gu ida della gestione finanziaria. 

La misurazione del rischio di cambio viene effettuata utilizzando la metodologia di Banca d'Italia. Inoltre viene 

effettuata periodicamente l'analisi di sensitività sulle poste soggette a rischio di cambio effettuata c o n riferimento alle 

posizioni più significative ipotizzando uno scenario di stress determinato dai livelli di volatilità del tasso di camb io per 

c iascuna posizione valutaria ritenuta rilevante. In particolare, è applicata una variazione del tasso di cambio pari alla 

volatilità verificatasi nell'esercizio, considerata rappresentativa delle possibili variazioni di mercato. 
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B. Attività di copertura del rischio di cambio 

Informazioni di natura quantitativa 

I Distribuzione per valuta di denominazione delle attività, delle passività e dei derivati 

Vod 

Valute 

Dollari USA 
Frane« 
Svizzera 

StertbiaGran Yen Giappone Dinaro Tunisia Altre valute 

A I Tildi di debito 
A.2 Tirali di capitale 
A3 Finanziamenti a banche 
A.4 Finanziamenti a clientela 
A 5 Altre attività finanziarie 

B. A k t a M 

C. I Debiti verso banche 
C.2 Debiti vetro clientela 
C.3 Tiloli di debito 
C.4 Altre passività finanziarie 
O. 
E 

- Opzioni 
+ posiaoni lunghe 
* posizioni corte 

- Altri derivati 
* posizioni lunghe 
* posizioni corte 

IXK7 

22.552 
705 

1*21 

2.056 

1320 
236 

IJBI 

197 

197 

2461 

14* 422 

J l* 

I t i 

117 
7 

67 

U H 4*9 «#i 
t -

ftklMncItoft^! 4SI m 
Le altre attività si riferiscono alla valuta giacente presso gli Uffici Postali per il servizio di "cambia valuta" 

2 Modelli interni e altre metodologie per iànalisi di sensitività 

L'applicazione della volatilità verificatasi nell'esercizio, al tasso di cambio c o n 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 
Posizione 

bi 
USD/OOO 

Posizione 
In 

EUtyOOO 

Delta valore 

+ Vol -Voi 
260aa 260qa 

Margine di 
Intermediazione 
-f-Vol -Voi 

260aa 260qq 

Riserve di patrimonio netto 
al lordo delle imposte 

+ Voi 260gg - Voi 260gg 

Effetti 2011 
Attività finanziarie ctsp.K per la vendita 29.180 22.552 2.501 |2.50l| - 2.501 (2.501) 

Azioni 29.180 22.552 2501 |2.50l| - 2.501 12.501) 

Variabilità al 31 ókxmbrt 2011 29.180 22.552 2.501 (2.501) - 2501 12.501] 
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2.4 Gli strumenti derivati 

A. Derivati finanziari 

A. 2 Portafoglio bancario: valori nozionali di fine periodo e medi 

A.2.1 D i copertura 

Attività sottostante/Tipologie derivati 
Totale al 31.12.2011 

Over the counter Controparti centrali 

l. Tuoi a debtee tasi tfmwresse 8.004-264 
a) Opzioni 
t>| Swap 7233750 
e] Forward 770.514 
di Futures 
e) Altri 

2. «OS di captale e Indd azionari -

a) Opzioni -

bì Swap -

e) Forward 
di Futures -

e| Altri 
3. Valute e oro 

a| Opzioni 
b) Swap 
c) Foiward -

d| Futures 
e) Altri 

4. Mem -

& AWsoaoaarti -

V M M tjQQ4144 

A.2.2 Altri derivati 

Attività sottostant(/Tlpologle derivati 
Totale al 31.12.2011 

Over the counter Controparti centrali 

l. Tuo« di dedito e assi <fw«e«e \m\sm> 
a) Opzioni 
bj Swap -

c) Forward 1.01 1.070 
d) Futures -

e) Altri 

2. TSoe di capiate e rad azionari -

a| Opzioni 
bj Swap 
c] Forward 
dj Futures 
e) Altri 

3. valute e oro 
a] Opzioni 
bj Swap 
c| Forward 
d) Futures 
e| Altri 

4. Merci -

5. Altri sottostami -

1 «M t M t t J » 
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A 3 Derivati finanziari: fair va/ue lordo positivo ripartizione per prodotti 

•al a t . t Z JM I 

A. ftjrlafi^Bo di negonwtane tf vigtang -

ai Opzioni 
b| Interest rate swap 
c|Cross currency swap 
d) Equity swap 
e) Forward 
f) Futures 
gì Altri 

ft Poratogto bancario - di copertura 7X570 
a) Opzioni 
b| Interest rate swap 71.506 
cJOoss currency swap 
d) Equity swap 
e| forward 2.064 
0 Futures 
gì Altri 

C nomfegle tarato - «M dehat I U H 
a| Opzioni 
b| Interest rate swap 
c(Ooss currency swap 
d) Equity wwap 
e| Forward 12.844 
f) Futures 
g) Altri 

A.4 Derivati finanziari: /&//- va/ue lordo negativo - ripartizione per prodotti 

— j & i s d t l f i » 1 1 1 1 1 1 1 

* - - • ' - ' / - . - " " ' r .-
al Opzioni 
b| Interest rate swap 
c|Ooss currency swap 
d] Equity swap 
e/ Forward 
f| Futures 
g| Attn 

ft Fonatelo bancario -«tccpcnua «IfcfSO 
a) Opzioni 
b| Interest rate swap 583.605 
cJOoss currency swap 
d) Equity swcip 
e) Forward 33345 
t| Futures 
g| Altri 

C Port*og*o bancario-«M deffcad &93J 
a| Opzioni 
b| Interest rate swap 
c|Ooss currency swap 
d) Equity swap 
ej Fcitward 6.933 
r| Futures 
g) Altri 

u u n 


