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A.1.3 ESPOSIZION! PER CASSA E FUORI BILANCIO VERSO BANCHE:

VALORI LORDI E NETTH

(mighiaia i eurc)

Tipologie espostzioni/valori

Esposixione lorda

Rettifiche di valore
specifiche

Rettifiche di valore
di portafoglio

Esposizione netta

A. ESPOSIZION PER CASSA

a} Sofferenze

by Incagli

«) Esposizioni ristrutturate
d) Esposizioni scadute

@) Rischic Paese

f} Altre attivith

3.467.375 3467 375
TOTALE A 3.467.375 - 3.467.375
B. ESPOSIZIONI FUOR! BILANCIOQ
a) Deteriorate
b) Altre 201.592 - 201.592
TOTALE B 201.592 - - 201.592

A.1.6 ESPOSIZION] PER CASSA E FUORI BILANCIO VERSO CLIENTELA:

VALORI LORDI E NETTI

{rmighiaia di euro)

Tipologie espasizioni/valozi Esposizione lorda Re&tifich:f di valore Rett}fiche di v?lure Esposizione netta
specifiche di portafaglio

A. ESPOSIZIONE PER CASSA
a} Sofferenze 70.107 (38,832 31.275
b} Incagli 76.816 f2.018) 74.798
) Esposiziont ristrutturate
d) Esposizioni scadute 29.67% - 29.671
@ Rischio Pacse
i) Altre attivita 92.032,136 92432136
TOTALE A 92,208,731 {40.850} - 92.167.8580
B. BSPOSIZIONI FUORI BILANCIO
a} Dateriorate 3.949 3,949
b} Allre 8.482.173 8.482.173
TOTALEB 8.486.123 - - 8,486,123
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AJL.7 ESPOSIZIONI PER CASSA VERSO CLIENTELA: DINAMICA DELLE ESPOSIZIONI

DETERIORATE E SOGGETTE AL "RISCHIO PAESE' LORDE T (mighiata df euro)
. . . Esposizioni Esposizioni o
Causali/Categorie Sofferenze Incagli rissrui turate :ca dute Rischio Paese
A. Esposizione forda iniziale 46.931 17552 .
- di cutb: esposizioni cedute non cancellate
B. Variaziont in aumenta 23,177 64.072 29,671
B.1 ingressi da crediti in bonis 20.366 63.846 29.671
B.2 wasferimenti da altre categorie di esposizioni
deterioraie 2.807
B.3 altre variazioni in aumento 3 226
€, Varkazioni in diminuzione - (4.803)
C.1 uscite verso creditl in bonis
C.2 cancellazioni
C.3 Incassi (2.0600)
4 realizzi per cessioni
C.5 teasferiment] ad altre categorie di esposiziont
deteriorate {2.807}
C.6 altre variazioni in diminuzigne
D. Esposizione lorda firale 70.107 76.816 29.671
- oi cuit esposizioni cedute non cancellate
A.1.8 ESPOSIZIONI PER CASSA VERSO CLIENTELA:
DINAMICA DELLE RETTIFICHE DI VALORE COMPLESSIVE {migliaia ol euro)
. : . Esposiziont Esposiziont g
Causali/Categorie Sofferenze Incagli :is{,ru! furate g:a duste Rischio Paese
A. Rettifiche complessive iniziali 4,374 1951 .
- di cui; esposizion! cedute non cancellate
B. Variazionl in aumento 34458 2,874 .
3.1 rettifiche di valore 20,366 2,874
B.2 trasferimenti da altre categorie di esposizioni
deteriorate 2.807
8.3 altre variazion! In aumento 11,285
C. Yariazioni in diminuzione - (2.807) .

C.1 riprese di valore da valutazione

C. 2 riprese di valore da incasso

.3 cancellazioni

C.4 trasferimenti ad alire gategorie di esposizioni

deteriprate (2.807}
€.5 altre variazioni in diminuzione

D. Rettdfiche complessive finaft 38.832 2018 -
-1 - di-cuizesposizioni cedute non cancellate - - R _—
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A2 CLASSIFICAZIONE DELLE ESPOSIZION] IN BASE Al RATING ESTERMNI

A.2.1 DISTRIBUZIONE DELLE ESPOSIZION! PER CASSA E “FUORI BILANCIO"
PER CLASS!I DI RATING ESTERN] {mighiaia di euro)

Classi di rating esterni
Espasizioni 2 rat Total
spasiziont AAAJAA- At/A- | BBB+/BDB- | BBa/EE- BB | tnferiore s p. | SonER TAME otale

A. Esposizioni per cassa 49,120,087 §  16.063,155 385319 46,884 | 30.019.810] 95.635.255
8. Daerivadi 204.6%5 22,443 - 227138
8.1 Derivati finanzkn 204.695 22.443 - 227138
8.2 Derivati creditizl

C. Garanzie rilasciate

. impegni a erogare fondi 1.226.684 1.706.216 15 40 H 5512687 B8.460.578
Totale 30.551.466 | ¥7.791.813 400.368 46.885 | 35.532.447 | 104,322,971

A3 DISTRIBUZIONE DELLE ESPOSIZION] GARANTITE PER TIPOLOGIA DI GARANZIA

tmigliaia i euro}

A.3.1 ESPOSIZIONI PER CASSA VERSO BANCHE E VERSO CLIENTELA GARANTITE

Garanzie personali
Garanzic realf
o Derivadi s crediti Crediti di firma
2
=
2
% G u Tatale
b = =y 31/12/2006
i £ = 5 E
3 2 Sl B 3 5
i E i = =
| = 8 FREE-RA) § | 2 3
g 2 £ HEINIEIE IR I
| = < ]l ] a2 & < = <
i. Esposizioni verse banche garantite:
1.1 totaimente garantite
1.2 pasziaimente garanti
2, Espasizioni verse clientela garantite:
2.1 totalmente garantite 561.966] 30.208] 26,769 76.018 428.971 561,966
2.2 parzigimente garamtite 67.828.463 10.189.389 10.189.389
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imigliaia o} wire)

.A.3.2 ESPOSIZIONI "FUOR! BILANCIO" VERSO BANCHE E VERSO CLIENTELA GARANTITE

. N Garanzic personali
Caranzie realt A e o
3 Brezivati su crediti Croditi 4 firma
k=3
kSl
3 - .
g = ] Jotale
I3 = =
g = 2 ‘ & 3171212006
b =
o o o -5 Y
£ = E '3 ot ES ‘2 4 EB
2 2 - & T ] S b1 £ 5
E € tisiElEiE18 8 | E) E
E = I HEIESERERE RN <
1. Esposizioni verse banche garantite:
1.1 totalmente garantite
1.2 parzialmente garantite
2. Esposizieni verse clientel,
2.1 wiahnente garantite 76957 | 22583 234.534 84.000 58701 376,957
2.2 patzishnente garantite

A.3.3 ESPOSIZIONI PER CASSA DETERIORATE VERSO BANCHE
E VERSO CL‘ENTELA GARANT'TE {mighiaia oi eurol

Caranzie (farr value)
Garanzic personali

Goranzie realt

m
Derivati su croditi Credili &t firma 2
&
g | £ g
513 = = o
R 1 4 ] &
5 =, k- RS £ - o 2
i & £ £1 L z g|E & 5
a o @ 28 = S8 £ =
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] g R sl 28 e 21 8|2 -
2 £ ] Blel izl 513 ElEIS 0 £
s £ I E|{&]B|E|&]3 518 8§, £ 5
< - =] B E{S{8lg: T & R A - 3
i E e s =2 Tl B I 7 B =1 L - Z
= g 13 2 g lwiom 2 & g = w | oag b oam o o
2i=1 £ | % 2lBi] el Bl 21l d 585 o

£1% = =izl €|l 6i%] Bl EIElElgicig]|a]ls

El = = ElElslalei g{=Z1E|I =881 81E]| %

=i < Uildialw|ai Ll O]l i@ ldin] =1 A

1. Esposizioni verso banche g
1.4 olte i 150%
1Z tea 3 FO0% e B 1509
1.3, tra il 50% e i 100%
1.4, enlro if 50%

2. Esposizioni verso clicntela garantite:
2.1, oltre B 150%
2.2 1 il 100% e # 150%
230l 50% @ i 100% 49.479] 13.067 33.037 33037
2.4, enteo i 50% 127.085] 12,169 12,169 12169 -
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B. Distribuzione e concentrazione del credito
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B.3 DISTRIBUZIONE TERRITORIALE DELLE ESPOSIZION! :
PER CASSA £ "FUORI BHLANCIO" VERSO CLIENTELA {mighiaia df evro}

Itatia Adlri Paosi ourapet Americe Asia Resto del mondo

Esposizioni/Arer gragrafiche
sposizionifAres geageafiche Espos, forda | Espos, nelta | Espos. dorda | Espos, netta | Espos. Jorda fEspos. netfa FEspos. lorda | Espos. nelta | Espos, Jorda | Espos. neta

A. Esposizioni por cassn

A5 Alire asposiziond

AT Sofieronze o407 31278
A2 ncaght 75816 74.798
A3 Esposizioni sitrutturate . -
A Esposiziont scadute 29671 29.671

92.032.136¢F 92032130

Totale A o2208.73¢ | 92.167.880

&, Esposizioni “fuori

bilancio®

8,1 Sofferenze

B.2 hacagh 1.899 1,894

8.2 Alrg sttt deteriorae 2850 2050
| 8.4 Altre ssposkeion] 5,456,628 #4.456.528 25.028 25078 A70, 470

Toale B 8460.570 8.460.578 25.075 25,075 470 270 - - - -
Totale {(A+BY al 31/12/2006 104.663.308 | 140,626,450 25.075 25.075 470 478 - - - -
Fotade (A+B) 2t 31/12/2005, U47.0873.745{ 870067 474 - - : = = -

8.4 DISTRIBUZIONE TERRITORIALE DELLE ESPOSEZIONI

PER CASSA E ”FUORE B “.ANCIO" VERSO BANCHE (nigliaia df euro)
Italia Allri Pagsi curoped America Asla Resto def mande.
FsposizionifAres geogeafiche Espos. forda | Espos. neita | Espos. forda | Fspas, netta | Espos. lorda | Ispos. netta | £5pos. lorda | Espos, netta | Espos. lorda | Espos, notta
A, Esposiziont per cassa
A1 Sofferenze
A2 Incagh
.3 Esposiziond rstriurate
Ad Esposiziont stadute
A.5 Altre expusiziani 3.198.438 3.198.438 268.317 2068.937
Tolale A 3.198.438 3,198,438 268937 268.937 * - - - - -
B. Esposizioni "fuori
bilancin”
8.1 Soflergnze
B.2 Incagh
8.3 Alire ativha deteriorate
B4 Alire esposiziond 33.325 32328 168.268 | 168268
Totade B 34528 33,225 168,268 168,264 : - . - . -
Yotzle (A+BY al 33/12/2005 2238763 3,233,763 4372904 A3T.2048 - = 3 - ) -

Totle (A+B) al 31/12/2005 3.720.512 3,720,512 39.375 39,375 - - - - - -
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C. Operazioni di cartolarizzazione e di cessione delle attivita
C.1 OPERAZIONI DI CARTOLARIZZAZIONE
INFORMAZION] DI NATURA QUALITATIVA

Alla fine del 2002, I'lstituto Cassa depositi e prestiti, aveva proceduto a cartolarizza-
re, con cessione pro-soluto, n, 6 portafogli di crediti verso clientela derivanti da con-
tratti di mutuo erogati ai seguenti soggetti:

1. aziende speciali o consortili di enti locali, consorzi di enti locali, societa per
azioni 0 societd a responsabilita limitata, che siano gestori di pubblici servizi;
amministrazioni dello Stato, regioni, province autonome o enti locali;

AEM elettricita S.p.A.;

Acea Distribuzione S.p.A. (portafoglio estinto a fine 2005);

TAV S.p.A,;

Poste ltaliane S.p.A..

o v

A fronte di tale cessione avvenuta alla societd veicolo “CPG - Societa di cartolariz-
zazione a r.l.” era nato un rapporto di credito dovuto al minor pagamento ricevuto
dalla suddetta rispetto al valore nominale dei crediti.

'ammontare dei crediti verso CPG & relativo al prezzo differito che la CDP dovra
ricevere per la cessione del portafoglio. Tale prezzo @ determinato dalla differenza
tra | componenti reddituali positivi e negativi della gestione cartolarizzata.
L'ammontare dei debiti verso CPG @ relativo ai portafogli per cui la CDP continua a
gestire il servizio di gestione dell’incasso delle rate di mutui cartolarizzati. Tali impor-
ti vengono regolati, per accordo tra le parti, all'inizio dell’esercizio successivo.

A fronte degli obblighi della Cassa depositi e prestiti societa per azioni, definiti nel
contraito di cessione dei crediti, in base al quale la CDP ha prestato determinate
dichiarazioni e garanzie in favore della CPG, facendosi carico di determinati costi,
spese e passivita emergenti dai portafogli, si sottolinea che I'andamento dell’opera-
zione e dei flussi correlati alla totalita dei portafogli cartolarizzati si sta svolgendo
regolarmente.

Si sottolinea che i mutui sottostanti |'operazione, sono stati oggetto di integrale can-
cellazione dal bilancio, in quanto ci si & avvalsi dell’esenzione prevista dal paragra-
fo 27 dell'lFRS 1 che consente al neo-utilizzatore di applicare le regole per la dere-
cognition delle attivita finanziarie prospetticamente per le operazioni verificatesi a
partire dal 1° gennaio 2004.
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Nell’ambito delle cartolarizzazioni di terzi, la CDP, nel corso del 2005, ha acquisi-
to un‘obbligazione emessa daila societa di cartoianzzazmne dei crediti ENPS -
S.C.CLS.pA.

INFORMAZIONI DI NATURA QUANTITATIVA

C.1.1 ESPOSIZIONI DERIVANTY DA OPERAZIONI DI CARTOLARIZZAZIONE

DISTINTE PER QUALITA DELLE ATTIVITA SOTTOSTANTI {migliaia i curo}
Esposizioni per cassy Garanzle rilasciate Lince di credity
Senior Mezzaning Junior Senior | Mezzanine | funior {Senior | Mezzanine §Junier
3 o .} @ 2] © #lm] = w | Slal @ Qg fEid
s £ S b £ e8] B E |12 g =g
Qualitd allivit sottostanti/Esposizioni E ¥ Z g £ € |88l 5| e |58 T H ¥ lale
= o k] N 8 - RIS IO TS - (51 - O N
8l 2 | & &l 2 § jEg EiEigElyarale Elg) sl
o & & & & & A I G O I R - L I 7
A, Con atlivita sottostanti proprie: 164.724 F 164,724
a} Deteriorate
b) Altre 164.724] 164,724
8. Con aitivitd sottostanti di terzi: 203.258] 203.258
a) Deterigrate
b} Altre 2032581 203.258
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C.1.2 ESPOSIZION] DERIVANTE DALLE PRINCIPALI OPERAZIONI D .
CARTOLARIZZAZIONE "PROPRIE" RIPARTITE PER TIPOLOGIA DI ATTIVITA {miglinia di euro)
CARTOLARIZZATE E PER TIPOLOGIA D! ESPOSIZION!

Esposizioni per cassa Garaniie rilasciate Lince dj <redito

Senior | Mezzanine Juniar Senior { Mexzaning | Juniar | Senior | Mezzanine | junier

& u W a & o @ ¥ @

s 1 Elg| B ¢ |8 18l 18 El £ .03

- . B . PErTY 3 fid o ) 3 - 3 <] - o
Tipologia attivith cartolarizzate/Esposizioni ] 51 E = K] SlENS R LR AR % g Zi £
B =& ° & Wl EISI el B elBperEs| ] 5| 815

s &1 5 Y 5 SEHIET S BBl E SIS E Al E

@ = ¢ = o = @ = < b= 2 d = K @ = 2 =

gy 5] & & £ SrEaisi 8 sl eSS &8 5815

S 2] 8] 4 2 slalE] o] gla| el flgr 8] % | 4] 2

a| §| 8 £ 3 £ £ £ ] E £ ]

> ) > @ b 7] w 7] ) O ] )

(7] et 3 o 3 £l L3 3 3

A. Oggetta di integrafe cancellazione dal bilancio

A CPG - Societd di cartolarizzarione a .l 164.724] .
« Finanzianenti 8 Jungo temiine

8. Oggetto di pargtate canceliazione dal bitancie
B, nome carolarizzazione 1

- tipologia aivith

8.2 notnt cartalarizxazione 2

- tipologia attivitk

8.3 nome canolarizzaxione ..

- tipologia anivitd

. Non cancelfate dal hilancio
.1 nome cartolarizzazions 1
- tipologia attivity

C.2 pome cartolarizzaziong 2
- tipologia altivity

C.3 nome cartolarizzaxione .
« tipologia attivitd

€.1.3 ESPOSIZIONI DERIVANTI DALLE PRINCIPALI OPERAZION] .
DI CARTOLARIZZAZIONE "D1 TERZ!" RIPARTITE PER TIPOLOGIA DI ATTIVITA
CARTOLARIZZATE E PER TIPO D1 ESPOSIZIONE (mighiaia dli euro}

£spesizioni per cassa Garanzie rifasciate Linee di credito
Seniar Mezranine Junior Senior | Mezzanine | unior Senior | Mezzanine Junior

Tipologia attivita
sottastanti/Esposiziani

Valore di bilancio
Rettif fripr. di valore
Valore di bilancie
Rettif /rigr, di vatare
Valore di bifancio
Rettif./ript, di valore
Fsposiz. netta
Rettif./ripr. i valore
Esposiz. netta
Rettif. /ripr. di valore
Esposiz. netta
Rettif.fripr. di valoze
Esposiz. nefla
Retiif.frigr. di vafore
Fsposiz. netta
Rettif fripz. di valore
Esposiz. netta
Rettif.fripr, di vaiore

At-SCCH
- Crediti providenziali 203.258
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C.1.4 ESPOSIZIONI VERSO LE CARTOLARIZZAZIONI RIPARTITE PER

PORTAFOGLIC DI ATTIVITA FINANZIARIE E PER TIPOLOGIA S F- - Gmighiata df euro)
Attivita . Attivith Attivita
finanziarie Attivita finanziarie finanziarie
Esposizione/portafoghio finanziaric fair Crediti | 31/12/2006]31/12/2005

detenute per disponibili per | detenute sino
negoziazione fa vendita | allascadenza
1. Esposizion] per cassa 367.982 367,982 351,725
- senior 203258 203.258 203.258
- mezzanine
~ junior 164.724 164.724 148.467

value option

2. Esposizion| fuori bilancio
- senior
- mezzahine
- Junior

C.1.7 ATTIVITA DI SERVICER - INCASS] DEI CREDITI CARTOLARIZZATI E

by
RIMBORSI DEI TITOLI EMESSE DALLA SOCIETA VEICOLO tmighiaia di euro}
Aftivita cartolarizzate Incassi crediti Quota % dei titoli rimbossati
(dato di fine periodo) | realizzati nellanno (date di fine periodo)
senior mezzanine juniar
’ - & 3 3
Societd veicole 2 " & - & " ¥ - ] -
] g & g sl e 2% 2] E
£ 2 £ 05 5128 E|E s
¥ k= B £ S E| €] &8, % =
@ e sl Ele g2 ¢
21zl el et 2]z
£ <] =
E RIS | RIR1E
CPG - Societh di cantolarizzazione a r.l 3671 1.041.428 340.700
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SEZIONE 2 — RISCHI DI MERCATO

2.1 RISCHIO DI TASSO DI INTERESSE — PORTAFOGLIO DI NEGOZIAZIONE D! VIGILANZA
INFORMAZION] DI NATURA QUALITATIVA

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

2.2 RISCHIQ DI TASSC DI INTERESSE - PORTAFOGLIO BANCARIC
INFORMAZIONI DI NATURA QUALITATIVA

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

1§ rischio tasso di interesse, inteso come esposizione della Cassa a variazioni sfavo-
revoli dei tassi di interesse, & principalmente riconducibile allo sfasamento tempo-
rale nella scadenza delle poste attive e passive a tasso fisso (rischio di revisione di
tasso e rischio di curva) e all’opzionalita implicita nei mutui dell’attivo e nei buoni
postati del passivo,

La CDP ha adottato il fair value come concetto rilevante anche per le esposizioni
“strutturali”, soggette (nell’attivo) sia a operazioni di rinegoziazione/rimodulazione
che ne fotografano ripetutamente il fair value, sia ad operazioni di copertura di fafr
value (per le quali si ricorre allo hedge accounting).

Il Regolamento Rischi prevede che la strategia di CDP in materia di gestione del
rischio tasso sia quella di proteggere il margine di interesse, sia nella prospettiva di
lungo periodo (nella forma di net present value - NPV) che di breve. In una prima
fase I’enfasi & stata posta principalmente sul valore economico dell’azienda, ossia
sulla stabilizzazione del valore attuale dei margini nel lungo periodo. Tale strategia
& stata implementata con costante attenzione ai risvolti sul margine di interesse, dati
i limiti di esposizione proposti al CdA.

Dato che la maggioranza delle poste rilevanti ai fini del calcolo dei rischi & immo-
bilizzata in bilancio, e che le perdite potenziali non si manifesterebbero a conto eco-
nomico nell’orizzonte breve, ma avrebbero un impatto differito nel tempo, la CDP
ha lavorato alla quantificazione degli effetti sul margine di interesse di diversi sce-
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‘nari di tasso e di evoluzione delle masse di bilancio, premessa indispensabile per
frasformare tale attenzione verso il margine in un obiettivo quantitativo da protegge-
re con limiti di rischio. A tal fine & necessario un sistema di ALM dinamico in grado
di combinare le logiche accrual e fair value per definire obiettivi espliciti di stabiliz-
zazione del margine di breve e medio termine con cui mediare gli obiettivi di stabi-
lizzazione di lungo periodo.

Nel corso del 2006 la CDP si & dotata di un sistema - DALM - rispondente a questa
esigenza; il sisterna consente di simulare Vimpatto di scenari alternativi riguardanti
{a) masse di bilancio, (b} parametri di mercato e (c) politiche ALM su (1} margini di
interesse futuri e (l) sensitivity e fair value futuri.

La CDP mantiene Vesposizione di bilancio al rischio tasso nell’ambito dei limiti di
VaR pertiodicamente rivisti dal Consiglio di amministrazione, usando il PV0O1 come
ulteriore indicatore in una logica fair value ed NPV e sfruttando gli hedge naturali
per le posizioni strutturali.

La misurazione ed il monitoraggio del rischio di tasso di interesse sono effettuati
dall’Area Risk Management.

Nell’ambito di un sistema di deleghe definito ed approvato dal CdA, la responsabi-
lita della gestione operativa del rischio tasso (e, pit in generale, dei rischi di merca-
to) & assegnata alla Direzione Finanza.

Per il monitoraggio del rischio di tasso di interesse ci si avvale di metodologie stan-
dard di mercato implementate all’interno del sistema proprietario della CDP:

- Value-at-risk (VaR) sull’orizzonte di dieci giorni lavorativi (calcolato a frequenza
giornaliera);
- Misure di sensitivity alle variabili di mercato (calcolate a frequenza giornaliera);
. Analisi di stress test sulle variabili di mercato (test condotti con frequenza
trimestrale).
Per il VaR si & scelto di utilizzare il metodo della simulazione storica filtrata su osser-
vazioni giornaliere, seguendo ['approccio full revaluation su 750 scenari, adeguato
anche per le esposizioni non lineari. Nella tecnica delia simulazione storica le cor-
relazioni sono implicite nella serie storica multivariata dei fattori di rischio. Essendo
implementata la full revaluation, non sono richieste assunzioni sempilificatrici per
I'aggregazione dei profili di rischio (risk mapping).

lL.a misurazione & estesa a tutte le classi di attivitd e passivita finanziarie con dura-
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tion maggiore di un anno e di importo aggregato minimo rilevante.

Il modello di fair value dei buoni postali cattura il rischio di rimborsi anticipati
coniugando le tecniche di pricing dei derivati (per non arbitraggio) con una logica
econometrica che si avvale del patrimonic informativo della CDP.

[l livello di confidenza prescelto per il calcolo del VaR & del 99% con orizzonte gior-
naliero e applicazione del metodo di “scaling” per ottenerne il valore decadale.

Con particolare riferimento ai tassi di interesse, per le misure di sensitivity si stima-

no i seguenti indicatori:

- Delta, ossia la derivata prima del valore di mercato della posizione rispetto alla
curva dei tassi zero coupon;

- Gamma, ossia la derivata seconda del valore di mercato della posizione rispetto
alla curva dei tassi zero coupon;

- Vega, come misura di sensibilita ad un movimento parallelo della struftura di
volatilita dei tassi.

Al fine di valutare Vimpatto di significative perturbazioni dei parametri di mercato,

& stato predisposto un sistema di siress testing basato sulla definizione di una griglia

di scenari predefiniti per classi di fattori di rischio, in particolare:

- spostamento parallelo della curva zero-coupon (+/- 200 b.p.)

- variazione di pendenza della curva zero-coupon {(+/- 100 b.p.)

- spostamento del livello della superficie di volatilita ATM del mercato delle
swaptions,

in misura coerente con le perturbazioni applicate alla curva zero-coupon nel test di

shift parallelo della curva.

Limiti

[l Regolamento fissa due limiti di VaR, uno per il portafoglio bancario, I'altro per il
portafoglio negoziazione.

Il limite per il portafoglio bancario va interpretato nell’ambito della filosofia di
gestione dell’ALM sopra esposta.

Reportistica
La reportistica su VaR e sensitivity & giornaliera e viene inviata ai membri del

Comitato ALM che si riunisce settimanalmente.

Trimestralmente viene inviata al CdA una reportistica relativa alle stesse grandezze
in occasione della revisione dei limiti. Trimestralmente viene inviato al CdA lo stress
test report.
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B. Attivita di cepertura del fair value

' Le strategie sottostanti alle attivita di copertura del farr value pOssono essere sintetiz-
zate come segue:

- la gestione ordinaria viene immunizzata al I‘iSCth tasso in fase di origination;

- invirth di quanto esposto nel paragrafo “Aspetti generali” vengono realizzati dei
programmi di copertura volti a ridurre le misure di rischio tasso di interesse del
poriafoglio bancario.

Per quanto riguarda il passivo della gestione ordinaria, le emissioni sul mercato a

tasso variabile strutturate sono state coperte con swap atti a trasformarle in Euribor

6 mesi pil spread.

Per quanto concerne lattivo della gestione ordinaria, i finanziamenti a tasso fisso

sono coperti da IRS in cui la CDP paga fisso e riceve variabile. Si tratta di IRS amor-

tizing.

Tutte le coperture relative alla gestione ordinaria sono di tipo micro fair value hedge;

nel caso delle emissioni si tratta di coperture specifiche; nel caso dei finanziamenti

st hanno casi in cui la copertura riguarda un aggregato omogeneo di finanziamenti.

Le emissioni di covered bond a tasso fisso in gestione separata sono state sistemati-
camente trasformate a tasso variabile tramite IRS. In questo caso si tratta di copertu-
re di tipo micro fair value hedge di tipo specifico.

Nel corso del 2005, a fronte dell’esposizione negativa ad una riduzione dei tassi,
CDP ha attuato un programma di coperture del rischio tasso su un portafoglio di
buoni postali (copertura di fair value di un portafoglio di passivita finanziarie espo-
ste a variazioni dei tassi di interesse). Il programma & stato attuato mediante IRS di
tipo roller-coaster in cui Cassa riceve fisso e paga Euribor 12 mesi pil spread.

A inizio 2006, a seguito dell’operazione di rinegoziazione dei mutui a carico Stato,

la CDP aveva un’esposizione negativa ad un rialzo dei tassi.

A fronte di cio la CDP ha attuato un programma di micro-coperture del rischio tasso

su portafogh omogenei di finanziamenti a tasso fisso a carico Stato. _
"1l programma & stato attuato mediante IRS di tipo amortizing in cui la CDP paga fisso

e riceve Euribor 6 mesi pil spread.
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C. Attivitd di copertura det flussi finanziari

La CDP non ha posto in essere operazioni di copertura dei flussi finanziari

INFORMAZION] D NATURA QUANTITATIVA

Come gia evidenziato in precedenza, nel corso del 2006 la CDP si & dotata di un
sistema ~ DALM — che consente di simulare I'impatto di scenari alternativi.

La CDP mantiene "esposizione di bilancio al rischio tasso nell’ambito dei limiti di
VaR periodicamente rivisti dal CdA, usando il PV01 come ulteriore indicatore in una
logica fair value ed NPV e sfruttando gli hedge naturali per le posizioni strutturali.
Nel grafico successivo & evidenziata una analisi di sensitivita ai tassi d'interesse del
portafoglio bancario della CDP.



Sensitivity ai tassi zere coupoh EURO per scadenza

Dot di mercato aggiomati el 29/12/2085

intervallo scadenza

PV(OT
ON-Sma 114,111
6mo-11mo - 370.315
12mao-12mo 111.483
18mo-18mo 150.081
2yrZyr 242.702
3yr-3yr - 69.254
Ayr-dyr - 647.926
Byr8yr - 794,680
Byr-Byr - 530.258
Tyr-7yr - 1LHT4ATe
Syr-8yr - 877.802
Qyr-gyr - 1664791
10yr-10yr 1.087.324
12yr-12yr - 5432508
15yr-15yr 8.857.897
20yr-20yT - 1463418
28yr25yr - 10.358.45¢
30yr-B0yr - 21413274
Totale - 14.576.555
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