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C.2.2 - Passività finanziarie a fronte di attività finanziarie cedute non cancellate
(migliaia di euro)

Forme tecniche/Portafoglio Debiti verso clientela Debiti verso banche Titoli in circolazione Totale
A fronte A fronte A fronte A fronte A fronte A fronte 3 1 /1 2 /2 0 1 1

di attività di attività di attività di attività di attività di attività
rilevate rilevate rilevate rilevate rilevate rilevate

per intero parzialmente per intero parzidmente per intero parzialmente

Attività finanziarie detenute per la negoziazione , i
Attività finanziarie valutate al fair value ;
Attività finanziarie disponibili per la vendita 2 .1 4 2 .5 3 9 2 .1 4 2 .5 3 9
Attività finanziarie detenute sino alla scadenza 6 .0 4 0 .7 1 5 6 .0 4 0 .7 1 5
Crediti verso banche
Crediti verso clientela : ;

Totale 31 /1 2 /2 0 1 1  ] 8.183.254 : 8.183.254

Le passività finanziarie a f ro n te  di attività finanziarie cedute  e non cancella te  sono  relative a operazioni 

di pronti con tro  te rm ine passive a f ron te  di titoli iscritti nell'attivo.

C.3 Operazioni covered bond

Per il f inanz iam en to  deiia propria attività creditizia in Gestione Separa ta ,  CDP ha avviato nel 2 0 0 4  un 

p ro g ra m m a finalizzato all 'emissione, fino a 20  miliardi di euro, di titoli (i "covered b o n d " )  garantiti da 

un pa tr im onio  des tina to  costituito da crediti della CDP derivanti da  contra tti  di f inanz iam en to  nei c o n ­

fronti di o  garantiti da  regioni ed  enti locali italiani. L'operazione è s ta ta  a t tu a ta  in base  all'articolo 5, 

co m m a 18, del D.L. 2 6 9 /2 0 0 3 ,  ai sensi del quale CDP "può  des tinare propri beni e rapporti giuridici al 

soddis fac im en to  dei diritti dei portatori  di titoli da  essa emessi".

Dall'avvio del p rog ram m a so n o  s ta te  e f fe t tu a te  quat tro  emissioni pubbliche per un a m m o n ta re  c o m ­

plessivo di 8 miliardi di eu ro  (a t tua lm en te ,  a seguito  del rimborso di 1 miliardo di euro  avvenu to  nel 2010 , 

l 'am m o n ta re  nominale di titoli in circolazione è pari a 5 miliardi di euro) e un p iazzam en to  privato in yen 

per  un im porto  equivalente a circa 64  milioni di euro.

Dal 20 0 7  l'attività di em issione nell’am b ito  del p rogram m a di covered b o n d  era s ta ta  sospesa  per  ragio­

ni di conven ienza  econom ica,  non  r invenendo opportun ità  di m ercato  tali da  suggerire ulteriori emissioni 

di covered bond ,

A o t to b re  2 0 11 ,  ai sensi delle p rocedure  previste nei contratti che  regolano  il p ro g ra m m a di covered 

bond , l 'even to  di d o w n g ra d e  del rating della CDP ha co m porta to  l 'onere di co m m u ta re  il collateral in 

una liquidità da  d e ten e re  su un co n to  vincolato (Segregation Collection Account) presso un istituto b a n ­

cario co n t ra t tu a lm e n te  idoneo  (rating AAA), con la facoltà di po te r  investire le su d d e t te  disponibilità in 

titoli "eligible" (rating AAA).
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A inizio novem bre, pe r tan to ,  sono  stati versati 5 .336  milioni di eu ro  complessivi, di cui 4 .5 8 2  milioni di 

euro  circa a titolo di riserve di liquidità s e g re g a ta  per  l 'a d e m p im e n to  deH'"initial CDP rating even t"  e 

7 5 4  milioni di eu ro  circa a titolo di riserve per la chiusura del p ro g ram m a di covered bond.

Il Consiglio di am m inis trazione del 26  o t to b re  2011 ha p rocedu to  a deliberare la chiusura del p ro g ra m ­

ma di covered bond  e di seguito , con de term ina  deH'Amministratore d e lega to  del 16 novem bre  2011 ,  

successiva Notice of D esegregation  alle controparti,  e  con il depos ito  della de term ina  presso  il Registro 

deile Imprese, avvenuto  in da ta  17 novem bre 2011, si è perfezionata la desegregazione  del portafoglio  

dei f inanziamenti del patrim onio  des tina to  a garanzia del p ro g ra m m a di em issione di covered bond , il 

cui valore, ai m o m e n to  della segregazione,  am m o n ta v a  a 13 .430  milioni di euro  circa di crediti per fi­

nanziam enti e a 745  milioni di euro  circa di a m m o n ta re  residuo da erogare.

A fine genna io  20 1 2  è sta ta  r imborsata a scadenza,  dalle disponibilità segregate ,  l 'emissione dell '8 se t­

tem bre  2 0 0 6  avente  nom inale pari a 2 miliardi di euro  (Serie n. 4) e in da ta  2 febbraio  20 1 2  CDP ha lan­

ciato l'offerta di riacquisto suH 'am m ontare  dei titoli obbligazionari ancora  in circolazione relativi al pro­

gram m a:

• Emissione (Serie n. 2) del 2 0  o ttob re  2005 , nom inale  3 miliardi di euro, scadenza  31 gen n a io  2013;

•  Emissione (Serie n. 5) del 15 m arzo 2007 ,  nominale 10 miliardi dì yen (63,7 milioni di eu ro  circa), sca­

d enza  31 genna io  2017 .

A esito delle adesioni all 'offerta di riacquisto, a m arzo  2012  è s ta to  in teg ra lm en te  r imborsata l'Emissio­

ne Serie n. 5 in yen e p ar te  della Emissione Serie n. 2, la cui par te  residua, pari a 2 ,56  miliardi di euro, 

verrà rimborsata alla scadenza  naturale  del 31 g enna io  2013.
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Sezione 2 - Rischi di mercato

2.1 Rischio di tasso  di in teresse e di prezzo - Portafoglio di negoziazione di 
vigilanza

Inform azioni di natura qualitativa

A. Aspetti generali

La CDP non  ha posto  in essere operazioni rientranti nel portafoglio  di negoziazione di vigilanza.

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

Inform azioni di natura qualitativa

A. Aspetti generali, processi di gestione  e m etodi di misurazione 
del rischio di tasso  di in teresse e del rischio di prezzo

Nell 'ambito della propria attività CDP è esposta  al rischio tasso  di interesse in tu t t e  le sue  accezioni: re­

pricing, curva, base, opzionalità. CDP presidia inoltre il rischio inflazione nell 'am bito  dello stesso  q uad ro  

concet tua le  e analitico del rischio tasso  di interesse nel portafoglio  bancario .

I rischi di ta sso  di interesse e inflazione incidono sulla redditività e sul valore econom ico  di CDP.

CDP fron tegg ia  un cons is ten te  rischio tasso  di interesse, sia per  la p resenza di ingenti m asse  non  co p e r­

te  preesistenti al m o m e n to  della sua costituzione in società per  azioni, sia per la s tru ttu ra  degli attivi e 

passivi: u na  p ar te  considerevole del bilancio di CDP prevede infatti la raccolta tram ite  Buoni ordinari a 

tasso  fisso con opzione di r imborso anticipato  m en tre  l ' impiego è p reva len tem en te  in finanziam enti a 

tasso  fisso. Anche altre tipologie di Buoni fruttiferi postali, inoltre, incorporano  un 'opzionalità  di rim­

borso anticipato ,  sul valore della quale  incidono significativamente i tassi di interesse e l'inflazione.

C om e approccio  di riferimento per la misurazione e  ges tione del rischio tasso, CDP a d o t ta  un 'o tt ica  d e ­

finita "prospettiva del valore ec o n o m ic o ” , co m p lem en ta re  alla "prospe ttiva  della redditività". La pro ­

spettiva del valore econom ico  corrisponde alla rappresen taz ione  di lungo te rm ine  della prospett iva red­

dituale: il valore econom ico  è infatti riconducibile alla se quenza  attualizzata di tutti i margini futuri.

In ques ta  prospettiva, CDP analizza il proprio profilo di esposizione e di rischio at traverso  la valu tazione 

di tu t te  le pos te  in bilancio sensibili ai tassi di interesse, quan tif icandone  la reazione rispetto a p e r tu rb a ­
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zioni pìccole (analisi di sensitivity) e grandi (stress test) dei fattori di rischio. Il passaggio  dalle misure di 

esposizione (derivate dalle analisi di sensitivity e di stress) alle misure di rischio avviene a s se g n a n d o  una  

probabilità agli scenari di m erca to  possibili. Ciò co n sen te  di pervenire a una distribuzione statistica del 

valore delle pos te  di bilancio considerate  e a misure di sintesi rappresen ta tive  del capitale econom ico  n e ­

cessario a f ron te  del rischio.

Tale stru ttu ra  di m onito ragg io  si t r ad u c e  nella definizione del Vaiue-at-Risk (VaR) al livello di confidenza 

del 9 9 % ,  sia su un orizzonte giornaliero sia su un orizzonte decadale .  Per il calcolo de! VaR CDP utilizza 

un m e to d o  b asa to  sulla simulazione storica.

Il VaR sintetizza in un unico d a to  il risultato della simulazione di numerosi scenari,  generati  secondo  le 

caratteristiche statistiche dei fattori di rischio. C on tutti i limiti di una misura di sintesi basa ta  su scenari 

storici, il VaR p resen ta  d u e  pregi:

• recepisce in un singolo valore le c o n seg u e n ze  di caratteristiche com plesse dei mercati e dei prodotti  

(volatilità, correlazioni, opzionalità e  asimmetrie);

•  tram ite  il te s t  retrospettivo (backtesting) p e rm e t te  di controllare le ipotesi che s ta n n o  alla base  non 

solo del n u m e ro  di VaR calcolato, m a  di tu t ta  la simulazione.

La Risk Policy di CDP prevede specifici limiti a presidio del rischio tasso  di interesse e inflazione. Più in 

dettaglio, sono  stabiliti limiti riferiti a l l ' im patto  sul valore econom ico  di movimenti paralleli (±100 punti 

base) della curva dei tassi di interesse e della curva inflazione.

CDP valuta l ' im patto  del rischio tasso  a n c h e  in una prospettiva reddituale, riferita a orizzonti più brevi, 

m ed ian te  i sistemi interni di pianificazione e di ALM, quantif icando  in particolare l ' im patto  di m ovim en­

ti paralleli della curva dei tassi sul m arg ine di interesse. .

La ges tione  dell'ALM di CDP pu n ta  alla minimizzazione del vo lum e dei derivati di coper tu ra  tram ite  lo 

s f ru t tam en to  delle com pensazion i naturali delle esposizioni di pos te  attive e passive a ta sso  fisso. L'atti­

vità di coper tu ra  avviene quindi su sottoinsiemi di tali poste , a seconda  del se g n o  dell 'esposizione netta ,  

in un 'o tt ica  di co n ten im en to  del rischio complessivo.

La responsabilità della ges tione operativa del rischio tasso  di interesse è as seg n a ta  a Finanza.

La misurazione e  il monitoraggio del rischio di tasso sono effettuati dalla funzione Risk M anagem ent e Antirici­

claggio e discussi in sede di Comitato Rischi. Il Consiglio di amministrazione approva le politiche di gestione del 

rischio e le relative modalità di rilevazione ed è periodicamente informato in merito ai risultati conseguiti.

Il rischio di prezzo concerne  la possibilità che il valore econom ico  netto ,  la redditività o il patrim onio  n e t ­

to  contabile di CDP siano influenzati neg a t iv a m e n te  da  variabili relative a titoli azionari, in particolare 

dalle quotazioni di m erca to  dei titoli stessi e  dei relativi derivati o p p u re  da variazioni della redditività p re­

sen te  e prospett ica dell 'investimento  in essi17. Per questi fini si cons iderano  com e assimilati a par tecipa­

17 Per q u a n to  rigu a rd a  la p a rte c ip a z io n e  a z iona ria  ne lla  soc ie tà  conso lida ta  FSI (Fondo S tra te g ico  Ita lian o  S .p.A .), si ev idenzia  che 

la fu n z io n e  Risk M a n a g e m e n t della  stessa ope ra  in ra cco rd o  con l'A rea  Risk M a n a g e m e n t e A n tir ic ic la g g io  di CDP.
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zioni azionarie  gli investimenti in q u o te  di fondi com uni d 'investim ento ,  compresi quelli immobiliari. Per 

q u a n to  r iguarda il rischio immobiliare, si segnala  che CDP fornisce servizi di risk m a n a g e m e n t  in o u t ­

sourcing a CDPI SGR, la società che  gestisce il Fondo Investimenti per  ¡'Abitare.

C o e re n te m e n te  con l'ottica del valore econom ico  netto ,  il rischio azionario  è quantif ica to  in termini di 

VaR sull 'orizzonte di un anno .  Il VaR fornisce una proxy del rischio che  titoli quota ti  e  liquidi -  anche  lad­

dove non  iscritti al fair value corren te  -  non  recuperino nel t e m p o  eventuali perdite di valore, ed è cal­

colato m e d ian te  ipotesi sulla distribuzione statistica delle quotazioni azionarie, dei relativi derivati (q u a­

lora presenti) e  del fair value dei titoli non quota ti .  La quantif icazione del rischio avviene so t to  assunzio­

ni di continu ità  del modello  di business di CDP, che  p revede di d e te n e re  nel lungo periodo  la m agg io r  

par te  degli investimenti azionari.

Un'u lteriore fo n te  del rischio di prezzo è dovu ta  alle operazioni di raccolta di CDP, nella fattispecie all 'e­

missione di Buoni fruttiferi postali di t ipo indicizzati a scadenza  e "Prem ia",  il cui ren d im en to  è legato  

a l l 'an d am en to  dell' indice D ow  Jones EUROSTOXX 50. In relazione a ta le  rischio Risk M a n a g e m e n t  e A n­

tiriciclaggio m onitora  l 'esposizione netta .

Nella prima p ar te  dell'esercizio 2011 CDP è inoltre s ta ta  esposta  al rischio legato  alj 'opzione di e a rn -o u t  

(opzione cali v endu ta  contabilizzata al fair value) implicita nel co n t ra t to  di com pravendita  su azioni ST 

Holding s tipulato con Finmeccanica nei 2009 ,  parz ia lm ente  coper ta  con derivati di se g n o  oppos to .

B. Attività di copertura  del fair value

Le s tra teg ie  so ttostan ti  alle attività di coper tu ra  del fair value sono  volte a ridurre le misure di rischio ta s ­

so di interesse e inflazione e in p c ' t e  si differenziano per  le due  Gestioni.

La G est ione Ordinaria viene di regola im m unizzata dal rischio tasso  di interesse in fase  di origination. 

Nell 'ambito del passivo della Gestione Ordinaria si t ra t ta  di coperture  specifiche di emissioni a tasso  varia­

bile e/o stru ttura te ,  realizzate m ed ian te  IRS indicizzati al param etro  Euribor 6 mesi più spread. Per q u an to  

concerne  l'attivo i f inanziamenti a tasso  fisso v en g o n o  gene ra lm en te  coperti da  IRS amortizing in cui CDP 

paga  fisso e riceve variabile; può  accadere  in q u es to  caso  che la coper tura  riguardi un a g g re g a to  o m o g e ­

neo  di f inanziamenti. Le coperture  realizzate sono  classificate contab ilm ente  com e micro fair value hedge.

La G est ione S epara ta  p resen ta  una  logica di ges tione  delle coper tu re  diversa, dovuta  alle ingenti m asse  

di passività so g g e t te  a opzione  di r imborso anticipato. Proprio a causa  del profilo di sensitivity delle o p ­

zioni, l 'esposizione complessiva di CDP al rischio tasso  in G estione Separa ta  subisce significative varia­

zioni in funzione  del livello dei tassi di interesse. Q u a n d o  l'esposizione ragg iunge  livelli ritenuti eccessivi, 

risulta necessario  agire sulle leve disponibili, co m e  per  esem pio  la stipula di nuovi derivati, la te rm in a ­

zione an tic ipata  di derivati in essere, l 'acquisto  di titoli di S tato  a ta sso  fisso.

Le emissioni di covered bond  a ta sso  fisso in eu ro  sono  s ta te  s is tem aticam ente  tras fo rm ate  a tasso  va­

riabile tram ite  IRS in fase  di origination.



Senato della Repubblica - 326 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 147

In relazione alle attività finanziarie, all'inizio del 2006 , a seguito  dell 'operazione di rinegoziazione dei fi­

nanziam enti a tasso  fisso a carico dello Stato, CDP presentava un 'esposiz ione negativa al rialzo dei ta s ­

si, a f ron te  della quale  è s ta to  realizzato un p rog ram m a di micro-coperture dei rischio tasso, individuan­

do  portafogli di mutui o m ogene i  per  ta sso  e  scadenza.

L'attività di coper tu ra  è avvenuta m ed ian te  la stipula di IRS amortizing di t ipo vanilla in cui CDP paga  fis­

so e riceve Euribor 6 mesi più spread.

Successivamente è p roseguita  u n 'an a lo g a  attività di coper tu ra  di par te  delle nuove concessioni sull 'atti­

vo a ta sso  fisso, prediligendo le coper tu re  di tipo uno-a-uno.

Una par te  delle coper tu re  su attivi a ta sso  fisso è sta ta  te rm inata  an t ic ipa tam ente  nel 2010 ,  a seguito  di 

u n 'operaz ione  di rinegoziazione dei f inanziamenti a ta sso  fisso. Alcune ulteriori coper tu re  su attivi a ta s ­

so fisso sono  s ta te  o g g e t to  di te rm inaz ione  anticipata nel 2011, con tr ibuendo  a co n tene re  l 'esposizione 

complessiva alla curva dei tassi.

Il rischio prezzo collegato alle emissioni dei Buoni indicizzati a scadenza  e delle serie "Premia" viene si­

s te m a tica m e n te  im m unizzato  tram ite  l 'acquisto  di opzioni speculari a quelle implicite nei Buoni. Tali o p e ­

razioni non sono  so g g e t te  a h e d g e  accounting: sia le opzioni implicite vendu te  sia le opzioni acquistate  

sono  contabilizzate a fair value e si caratter izzano com e coperture  gestionali.

Il nozionale di opz ione  acqu is ta to  per  ciascuna emissione è d e te rm ina to  m ed ian te  stime, sulla base del 

modello  proprietario relativo al c o m p o r ta m e n to  di r imborso della clientela.

C. Attività di copertura  dei flussi finanziari

Nel corso del 2 0 1 0  CDP ha pos to  in essere un p rog ram m a di coper tu re  di Buoni fruttiferi postali indiciz­

zati al FOI (Indice dei prezzi al c o n su m o  Famiglie Operai e Impiegati), fon te  primaria dell 'esposizione ai 

tassi di inflazione, solo parz ialm ente mitigata dalla com pensaz ione  naturale  con impieghi che p resen ta­

no  q u es to  t ipo  di indicizzazione. Le coperture ,  classificate contab ilm ente  com e cash f low hedge , sono 

s ta te  realizzate m ed ian te  zero  cou p o n  inflation sw ap  con nozionale definito in m o d o  conservativo, sti­

m ando ,  con l'ausilio del m odello  proprie tario  relativo al c o m p o r ta m e n to  di r imborso della clientela, l 'am ­

m on ta re  nominale che CDP a t te n d e  g iungere  a scadenza  per ogni serie di Buoni coperta .  Nella m aggior 

p ar te  delle operazioni di cope r tu ra  del rischio inflazione derivante dai Buoni fruttiferi postali rimane in 

capo  a CDP il rischio base  relativo a eventuali differenziali tra l' inflazione eu ropea  e quella italiana.

Al 31 d icem bre 2011 risulta in essere, oltre a tali coper tu re  di flussi finanziari, la preesis tente copertura  

di un covered bond  em esso  a tasso  fisso in yen e coper to  con un cross currency sw ap  con l'obiettivo di 

eliminare l ' incertezza sui flussi di cassa derivante dal tasso  di cambio, m ed ian te  la conversione dell 'e­

sposizione originaria in una a tasso  fisso in eu ro18.

18 Nel corso  del m ese di m a rzo  2 0 1 2  si è p ro c e d u to  alia te rm in a z io n e  a n tic ip a ta  di ta le  co p e rtu ra , in conness ione  al riacqu is to  

de! t i to lo  da p a rte  di CDP.
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Inform azioni di natura quantitativa

1. Portafoglio bancario: distribuzione per durata residua (per data di riprezzamento) del­
le attività e delle  passività finanziarie

Si riporta di seguito  un'analisi di sensitività al rischio di ta sso  di interesse sviluppata sulla base  di m o d e l­

li interni.

Sensitivity ai tassi zero coupon EURO per scadenza
Dati di m ercato aggiornati al 30 dicem bre 2011
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2.3 RISCHIO DI CAMBIO

Inform azioni di natura qualitativa

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

Il rischio di cambio consiste nella possibilità che fluttuazioni dei tassi di cam bio  possano  influire nega ti­

vam en te  sulla redditività e/o sul valore econom ico  di CDR

Alcune particolari attività di CDP p ossono  generare  rischio di cambio. CDP in traprende tali attività solo 

se p ro te t ta  da a d e g u a te  coper tu re  del rischio valutario.

Le attività di CDP che p ossono  gene ra re  rischio di cam bio sono  di norm a legate all'attività di emissione 

di titoli obbligazionari denom inat i  in valuta es tera e alla de tenz ione  di partecipazioni le cui f luttuazioni 

possono  essere so gge t te  alle fluttuazioni del cambio.

B. Attività di copertura  del rischio di cambio

Il rischio di cam bio derivante dalle emissioni in valuta estera (un covered b o n d  e d u e  EMTN) è coper to  

tram ite  cross currency sw ap  che  ren d o n o  i flussi di cassa di CDP equivalenti a quelli di un 'em iss ione in 

euro.
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In f o r m a z i o n i  d i  n a t u r a  q u a n t i t a t i v a

1. Distribuzione per valuta di denom inazione delle attività, delle passività e  dei derivati
(migliaia di euro)

Voci Valute
Dollari Sterline Yen Dollari Franchi Altre

USA canadesi svizzeri valute
A. Attivilo finanziarie

A.l Titoli di debito 
A.2 Titoli di capitale 
A.3 Finanziam enti a banche 
A.4 Finanziam enti a  clientela
A.5 Altre attività finanziarie

B. Altre attività
C. Passività finanziarie 290.046  232.823

C.l Debiti verso banche 
C.2 Debiti verso clientela
C.3 Titoli di d e b ito . . . . . . . . . . . . . . . . .  2 9 0 .0 4 6 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 3 2 .8 2 3
C.4 Altre passività finanziarie

D. Altre passività
E. Derivati finanziari

■ Opzioni
+  posizioni lunghe 2 9 0 .0 4 6  2 3 2 .8 2 3
+  posizioni corte

- Altri derivati 
+  posizioni lunghe 
+ posizioni corte

. Totale attività 290.046  232.823
Totale passività 290 .046  232.823
Sbilancio (+ /- )  - -
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2.4 Gli strum enti finanziari derivati

A. Derivati finanziari

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

A.2.1 Di copertura
tmigliaia di euro)

~^srr

1. Titoli di debito e tassi di interesse
a) Opzioni
b) Swap
c) Forward
d) Future
e) Altri

2 . Titoli di capitale e indici azionari
a ) Opzioni
b) Swap
c) Forward
d) Future
e) Altri

3 . Valute e  oro
a) Opzioni
b) Swap
c) Forward
d) Future
e) Altri

4 . Merci
5 . Altri so ttostanti 

Totale 

Valori medi

Over the counter Controparti centrali I Over the counter

] 9 .3 2 0 .2 8 2  

1 9 .3 2 0 .2 8 2

.5 2 0 .5 2 2

5 2 0 .5 2 2

19.840.804  

20.564 .195

2 0 .7 9 4 .3 3 9

2 0 .7 9 4 .3 3 9

4 9 3 .2 4 7

4 9 3 .2 4 7

21 .287 .586

23 .056 .236
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A.2.2 Altri derivati

Attività so ttostan ti/ 
Tipologia derivati

(migliaia di euro)

3 1 /1 2 /2 0 1 1 3 1 / 1 2 /2 0 1 0

Over thè counter i Controparti centrali j Over thè counter Controparti centrali

1. Titoli di debito e  tassi di interesse
a) Opzioni
b) Swap
c) Forward
d) Future
e) Altri

2 . Titoli di capitale e  indici azionari
a) Opzioni
b) Swap
c) Forward
d) Future
e) Altri

3 . Valute e  oro
a) Opzioni
b) Swap
c) Forward
d) Future
e) Altri

8 9 9 .0 8 0

8 9 9 .0 8 0

2 .6 1 9 .4 1 3

2 .6 1 9 .4 1 3

9 1 .9 9 7 .2 9 4  
91 9 9 7 .2 9 4

9 0 .5 6 8 .5 9 2
9 0 .5 6 8 .5 9 2

5 . Altri sottostanti 
Totale 
Valori medi

92 .896 .374
93 .042 .190

93.188 .005
82.966.131
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A.3 Derivati finanziari: fair value lordo positivo - ripartizione per prodotti

A. Portafoglio di negoziazione 
a fini di vigilanza
a) Opzioni
b) Interest rate  swap
c) Cross currency swap
d) Equity sw ap
e) Forward
f) Future
g )  Altri

B. Portafoglio bancario - di copertura 3 5 9 .7 9 4  : ; 3 6 6 .7 5 0

(migliaia di euro)

a) Opzioni
b) Interest rate swap
c) Cross currency sw ap
d) Equity sw ap

2 6 1 .1 5 9
9 8  6 3 5

2 8 9 .9 3 2
7 6 .8 1 8

e) Forward
f) Future
g) Altri

C. Portafoglio bancario ■ altri derivati 5 8 1 .0 8 1 8 5 6 .4 3 8
a) Opzioni
b) Interest rate swap
c) Cross currency sw ap
d) Equity sw ap
e) Forward

5 4 3 :8 0 6
3 7 .2 7 5

8 4 1 .6 2 2
1 4 .8 1 6
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A.4 Derivati finanziari: fair value lordo negativo - ripartizione per prodotti
(migliaia di euro)

Fair value negativo

Portafogli/Tipologia derivati ! 3 1 / 1 2 /2 0 1 1 ; 3 1 / 1 2 /2 0 1 0

: Over thè counter ; Controparti centrali Over thè counter Controparti centrali 1

A. Portafoglio di negoziazione
a fini di vigilanza
a) Opzioni
b) Interest rate swap
c) Cross currency swop
d) Equity swap
e) Forword
f) Future
g) Altri

B. Portafoglio bancario - di copertura 2.621.251 1.175.799
a) Opzioni
b) Interest rate swap 2.621.251 1.175.799
c) Cross currency swap
d) Equity swap
e) Forward
f) Future
g) Altri

C. Portafoglio bancario ■ altri derivati 471.815 940.034
a) Opzioni 434.311 761.877
b) Interest rate swap 37.504 178.157
c) Cross currency swap
d) Equity swop
e) Forward
f) Future
g) Altri

Totale 3.093.066 2.115.833
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A.7 Derivati finanziari OTC - porta fog lio  bancario: valori nozionali, fair value lordi 
positivi e negativi per controparti - contratti non rientranti in accordi di compensazione

(migliaia di euro)

1. Titoli di debito e tassi di interesse

■ valore nozionale

- foir value positivo

■ fair value negativo

- esposizione futura

2. Titoli di capitale e indici azionari

- valore nozionale 4 1 .0 3 4 .6 9 5

■ fair value positivo

- fair value negativo 4 3 4 .3 1 0

■ esposizione futura

3. Valute e oro

■ valore nozionale

■ fair value positivo

■ fair value negativo

- esposizione futura

4, Altri valori

- valore nozionale

■ fair value positivo

- foir volue negativo

■ esposizione futura
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A.8 Derivati finanziari OTC - p orta fog lio  bancario: valori nozionali, fair value lordi 
positivi e  negativi per controparti - contratti rientranti in accordi di com pensazione

(migliaia di euro)

1. Titoli di debito e tassi di interesse
- valore nozionale 1 8 .6 8 2 .7 7 1 1 .5 3 6 .5 9 0
■ fair value positivo 2 4 9 .2 5 6 4 9 .1 7 8
- fair value negativo 2 .6 5 4 .8 6 4 3 .8 9 2

2. Titoli di capitale e indici azionari
• valore nozionale 5 0 .9 6 2 .6 0 0
■ fair value positivo 5 4 3 .8 0 6
■ fair value negativo

3. Valute e oro
- valore nozionale 5 2 0 .5 2 2
- fair value positivo 9 8 .6 3 5
• fair value negativo

4 . Altri valori
• valore nozionale
- fair value positivo
- fair value negativo
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A.9 Vita residua dei derivati finanziari OTC: valori nozionali
(migliaia di euro)

Sottostanti/Vita resid

A. Portafoglio di negoziazione di vigilanza
A.l Derivati finanziari su titoli di debito e tassi di interesse 
A.2 Derivati finanziari su titoli di capitale e indici azionari 
A.3 Derivati finanziari su tassi di cambio e oro 
A.4 Derivati finanziari su altri valori

§. Portafoglio bancario 18.198.494 72.961 .083 21.577.601 112.737.178
B.l Derivati finanziari su titoli di debito e tassi di interesse 2.850.000 4.306.998 13.062.363 20.219.361
B.2 Derivati finanziari su titoli di capitale e indici azionari 15.348.494 68.233.363 8.415.438 91.997.295
B.3 Derivati finanziari su tassi di cambio e oro 420.722 99.800 520.522
B.4 Derivati finanziari su altri valori

Totale al 3 1 /1 2 /2 0 1 1 18.198.494 72 .961 .083 21.577.601 112.737 .178
Totale al 3 1 /1 2 /2 0 1 0 9.541.776 79.744.785 25.189 .030  114.475.591


