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2.2 Organi di Amministrazione e Controllo

Il sistema di governo societario di Poste Italiane, ossia il sistema di amministrazione e controllo volto ad assicurare la gestione 
efficace dell’azienda, risulta essenzialmente orientato alla creazione di valore per gli azionisti nel medio-lungo periodo, tenendo 
conto degli interessi degli altri stakeholder, anche in considerazione della rilevanza sociale delle attività svolte.

Nel corso del 2015, in vista della quotazione in Borsa, la società ha provveduto ad adeguare il proprio assetto di governance, per 
renderlo conforme alle previsioni di legge, alla normativa CONSOB di riferimento, ai principi e alle raccomandazioni contenuti nel 
Codice di Autodisciplina delle società quotate2, nonché alle best practice internazionali in materia.

Il modello di governance di Poste Italiane è quello “tradizionale”, caratterizzato dalla dicotomia tra Consiglio di Amministrazione 
e Collegio Sindacale. In particolare, il Consiglio di Amministrazione in carica è stato nominato dall’Assemblea ordinaria del 15 
maggio 2020 per la durata di tre esercizi e rimarrà in carica fino all’approvazione, da parte dell’Assemblea, del bilancio d’esercizio 
al 31 dicembre 2022.

2.	 A tal riguardo, nel mese di dicembre 2020, la società ha altresì provveduto ad allineare il proprio assetto di governance alle raccomandazioni di cui al nuovo Codice di 
Corporate Governance.

Consiglio di  
Amministrazione (1)

Presidente
Maria Bianca Farina

Consiglieri
Giovanni Azzone
Bernardo De Stasio
Daniela Favrin 
Davide Iacovoni

Mimi Kung
Elisabetta Lunati
Roberto Rossi

Amministratore Delegato  
e Direttore Generale
Matteo Del Fante

Comitato  
Controllo e Rischi(2)

Bernardo De Stasio 
(Presidente)
Davide Iacovoni
Roberto Rossi

Comitato  
Remunerazioni(2)

Giovanni Azzone 
(Presidente)
Daniela Favrin
Elisabetta Lunati

(1)	� Il Consiglio di Amministrazione (CdA) è stato nominato dall’Assemblea ordinaria del 15 maggio 2020 per la durata di tre esercizi e rimarrà in carica fino all’approvazione, da 
parte dell’Assemblea, del bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2022. A seguito della delibera del Consiglio di Amministrazione del 10 giugno 2020 il Condirettore Generale e 
responsabile Corporate Affairs partecipa alle riunioni del Consiglio senza diritto di voto. 

(2)	 I componenti dei Comitati sono stati nominati dal CdA del 15 maggio 2020. 
(3)	 Il Collegio Sindacale in carica è stato nominato dall’Assemblea ordinaria del 28 maggio 2019 per la durata di tre esercizi e rimarrà in carica  fino all’approvazione, da parte 

dell’Assemblea, del bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2021. 
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Collegio Sindacale(3)

Presidente
Mauro Lonardo

Sindaci effettivi
Luigi Borrè
Anna Rosa Adiutori

Sindaci supplenti
Alberto De Nigro
Maria Francesca Talamonti
Antonio Santi

Organismo di Vigilanza(4)

Presidente
Carlo Longari

Componenti
Paolo Casati(5)

Massimo Lauro
 

Comitato Nomine  
e Corporate Governance(2)

Bernardo De Stasio 
(Presidente)
Giovanni Azzone 
Mimi Kung

Comitato Parti Correlate  
e Soggetti Collegati(2)

Elisabetta Lunati
(Presidente)
Bernardo De Stasio
Mimi Kung

Comitato  
Sostenibilità(2)

Daniela Favrin 
(Presidente)
Davide Iacovoni
Roberto Rossi

(4)	 L’Organismo di Vigilanza è stato nominato dal CdA il 30 luglio 2019 per la durata di 3 anni e rimarrà in carica fino al 30 luglio 2022.
(5)	 Unico componente interno, responsabile della funzione Controllo Interno di Poste Italiane S.p.A..
(6)	 Incarico assegnato dalla Corte dei Conti con decorrenza 1° gennaio 2020.
(7)	 Società incaricata della revisione legale dei conti per gli esercizi 2020 - 2028, con delibera dell’Assemblea ordinaria del 28 maggio 2019. L’incarico alla Deloitte&Touche è stato 

affidato per tutto il Gruppo.

Magistrato della  
Corte dei Conti Delegato  
al controllo  
su Poste Italiane

Piergiorgio Della Ventura(6)

Società di revisione

Deloitte&Touche S.p.A.(7)
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2.3 Assetto societario del Gruppo  
al 31 marzo 2021

Il Gruppo possiede al 31 marzo 2021, direttamente e indirettamente, partecipazioni in 36 società e consorzi, di cui 22 vengono 
consolidate integralmente, 4 sono controllate e valutate a patrimonio netto, 4 sono collegate e valutate a patrimonio netto e 6 
rappresentano partecipazioni di minoranza.

sennder Italia S.r.l.

Consorzio Logistica 
Pacchi S.c.p.A.151%

Indabox S.r.l.10100%

ItaliaCamp S.r.l.19,40%

Conio Inc.816,48%

100% Postel S.p.A.

100%
Poste Air Cargo

S.r.l.

SDA
Express Courier S.p.A.

19%

Kipoint S.p.A. 100%

100%

20%

5%

Address Software 
S.r.l.

51%

69,65%
PatentiViaPoste

S.c.p.A.
17,21%

Consorzio 
PosteMotori

58,12% 22,63%

MLK Deliveries
S.p.A.4

Nexive Network 
S.r.l.

Nexive Scarl

Nexive Servizi  
S.r.l.

Nexive Group S.r.l.

Sengi Express 
Guangzhou Limited

Milkman S.p.A.3

Sengi Express 
Limited5

100%

Uptime S.p.A.
in liquidation

sennder GmbH2 2,04%

75%

6,99%

70%

100%

25%

30%

100%

75%

100%

100%

Poste        Italiane

  1.	 Il restante 5% del Consorzio Logistica Pacchi S.c.p.A. è detenuto da Poste Assicura S.p.A.. 
  2.	 La partecipazione in sennder Gmbh fully diluted è pari al 1,85%.
  3.	 La partecipazione in Milkman S.p.A. fully diluted è pari al 6,34%.
  4.	 La partecipazione in MLK Deliveries S.p.A. fully diluted è pari al 68,49%.
  5.	 La partecipazione in Sengi Express Limited è pari al 51% delle azioni con diritti di voto (40% dei diritti patrimoniali).
  6.	 La partecipazione in Tink AB fully diluted è pari al 4,73%.
  7.	 La partecipazione in Volante Technologies Inc. fully diluted è pari al 2,94%.
  8.	 La partecipazione in Conio Inc. fully diluted è pari al 14,50%. 
  9.	 La partecipazione in MFM Holding Ltd è pari al 14,10% delle azioni con diritto di voto (15,16% dei diritti patrimoniali).
10.	  Con efficacia 1° aprile 2021 si è perfezionata la cessione di Indabox S.r.l. a MLK Deliveries S.p.A..

51%
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BancoPosta
Fondi S.p.A. SGR

Europa Gestioni
Immobiliari S.p.A.

51%

Anima Holding 
S.p.A.

100%

45%

MFM Holding Ltd9

10,35%

14,10%

Poste Vita S.p.A. 

100%

Poste Assicura
S.p.A.

100%

Poste Welfare 
Servizi S.r.l.

100%

Poste Insurance 
Broker S.r.l.

100%

100%

Poste        Italiane

Tink AB65,03%

Consorzio per i Servizi di 
Telefonia Mobile S.c.p.A.

49%

PostePay S.p.A.

Volante 
Technologies Inc.73,50%

SIA S.p.A.

FSIA Investimenti S.r.l.

57,42%

30%

55%

Consolidata integralmente

Controllata valutata a Patrimonio Netto

Collegata valutata a Patrimonio Netto

Partecipazioni di minoranza

Legenda PartecipazioniLegenda Business Units

Corrispondenza, Pacchi e distribuzione

Servizi finanziari e assicurativi

Pagamenti e Mobile
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La seguente tabella descrive le attività delle società del Gruppo collocandole all’interno delle rispettive business unit, descrit-
te all’interno del paragrafo “Settori di attività e organizzazione del Gruppo” al quale si rinvia per maggiori approfondimenti. 
 

CORRISPONDENZA 
PACCHI E 

DISTRIBUZIONE

SDA Express 
Courier S.p.A.

Operational Company del Gruppo che svolge prevalentemente attività a servizio dei 
processi logistici. Opera altresì sul mercato del Corriere Espresso erogando soluzioni 
personalizzate per gestire qualunque tipologia di trasporto.

Postel S.p.A.

Società che opera nel settore dei servizi di comunicazione per le aziende e la Pubblica 
Amministrazione, fornendo servizi di stampa e delivery, soluzioni di Gestione elettronica 
Documentale (GeD), direct marketing, e-procurement, servizi informatici e gestione siti 
web (portali) per consentire l’ esecuzione dei pagamenti online.

Poste Air Cargo 
S.r.l. 

(già Mistral Air 
S.r.l.)

Società che svolge attività di trasporto aereo commerciale, cargo-courier e assicura, 
come provider unico del Gruppo, la logistica aerea a supporto delle operazioni di reca-
pito di posta e pacchi.

Consorzio 
PosteMotori

Consorzio senza scopo di lucro che svolge attività di gestione e rendicontazione 
del pagamento dei corrispettivi dovuti dall’utenza per le pratiche di competenza del 
Dipartimento per i Trasporti del Ministero delle Infrastrutture e dei Trasporti (es. rilascio 
foglio rosa, emissione rinnovo validità duplicato patenti, immatricolazioni, revisioni, ecc.).

Consorzio 
Logistica Pacchi 

S.c.p.A.

Consorzio che coordina le attività dei consorziati (Poste Italiane, SDA, Postel e Poste Air 
Cargo, Poste Assicura) nel trasporto terrestre e aereo di effetti postali, logistica integrata, 
stampa e imbustamento, gestione elettronica documentale, e-commerce, marketing e 
telemarketing.

PatentiViaPoste 
S.c.p.A.

Società consortile senza scopo di lucro che svolge servizi di stampa centralizzata, con-
segna e recapito delle nuove patenti e duplicati delle carte di circolazione.

Address Software 
S.r.l.

Società che sviluppa, principalmente per Postel S.p.A., pacchetti software applicativi 
per il trattamento di dati anagrafici e territoriali (normalizzazione indirizzi, data cleaning 
e geomarketing).

Europa Gestioni 
Immobiliari S.p.A.

Società di gestione e valorizzazione del patrimonio immobiliare di Poste, non strumenta-
le; svolge attività di trasformazione urbanistica ed edilizia, al fine della relativa commer-
cializzazione (nuove locazioni e vendite). Inoltre ha operato sul mercato dell’energia elet-
trica come acquirente “grossista” per il Gruppo Poste Italiane fino al 31 dicembre 2020.

ItaliaCamp S.r.l.
Organizzazione che sviluppa processi di innovazione sociale ad impatto positivo per il 
Paese, creando connessioni tra Istituzioni, Aziende, Associazioni e Università.

Indabox S.r.l.
Società che sviluppa sistemi informatici e telematici di supporto logistico al commercio 
via web offrendo ai clienti un servizio di ritiro dei pacchi acquistati online presso pubblici 
esercizi convenzionati.

Kipoint S.p.A.

Società che offre, attraverso la rete dei negozi in franchising, la vendita di spedizioni 
nazionali e internazionali, prodotti e servizi. Inoltre, a seguito della sottoscrizione del 
contratto con Grandi Stazioni, si occupa della gestione dell’attività di deposito bagagli 
presso le principali stazioni ferroviarie. 

Conio Inc

Società americana di diritto californiano con sede a San Francisco che svolge attività di 
creazione e offerta di servizi innovativi nell’ambito delle valute digitali. Controlla al 100% 
Conio S.r.l. che si occupa di ricerca, sviluppo e sperimentazione dei risultati consistenti 
in soluzioni tecnologiche innovative di pagamento elettronico (cripto-valute, bitcoin).
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sennder Italia 
S.r.l. (partecipata 

al 25% da 
sennder GmbH)

La Società svolge attività di trasporto stradale su gomma di lungo raggio nazionale 
ed internazionale. Il modello di business si fonda su processi fortemente digitalizzati e 
piattaforme IT proprietarie, creando una gestione ottimizzata dei processi e distanze 
percorse.

MLK Deliveries 
S.p.A. 

(partecipata al 
30% da Milkman 

S.p.A.)

Società che svolge attività di consegna a domicilio per l’e-commerce tramite servizi di 
delivery innovativi e tecnologicamente evoluti, quali Scheduled Delivery (consegna pro-
grammata) che premette al cliente di personalizzare la consegna scegliendo la data e 
l’ora di ricezione e Same Day (stesso giorno in cui si effettua l’acquisto) e di disporre di 
un dettagliato servizio di tracciatura. La Società utilizza in licenza esclusiva la tecnologia 
di Milkman S.p.A..

Sengi Express 
Limited

Società con sede in Honk Kong che si occupa della creazione e gestione di soluzioni logi-
stiche cross-border per gli attori dell’e-commerce cinese attivi sul mercato italiano. Offre 
una gamma completa di servizi agli operatori dell’e-commerce cinese, ritagliati su speci-
fiche esigenze del singolo merchant, con soluzioni commerciali competitive per ciascuna 
fase della catena logistica che collega la Cina all’Italia.

Sengi Express 
Guangzhou 

Limited 
(partecipata al 
100% da Sengi 

Express Limited)

Operational company, con sede in Cina, di Sengi Express Limited alla quale fornisce ser-
vizi di supporto al business (operation, servizi IT, back office, servizi amministrativi, ecc.).

Nexive Group 
S.r.l.

Holding company del Gruppo Nexive (Nexive Networtk S.r.l., Nexive Servizi S.r.l., Nexive 
Scarl).

Nexive Servizi 
S.r.l. (partecipata 

al 100% da Nexive 
Group S.r.l.)

Società attiva nel settore del recapito pacchi al servizio del mercato e-commerce e che al 
contempo fornisce servizi alle altre società operative del Gruppo Nexive.

Nexive Network 
S.r.l. (partecipata 

al 100% da 
Nexive Group 

S.r.l.)

Società che svolge le attività di recapito postale, stampa e servizi digitali.

Nexive Scarl 
(partecipata al 
75% da Nexive 
Network S.r.l.)

Società consortile che coordina le attività dei consorziati per le attività di recapito postale 
prevalentemente per i clienti della Pubblica Amministrazione, aggiudicate mediante la par-
tecipazione a gare pubbliche.

SERVIZI 
FINANZIARI

Patrimonio 
destinato 

BancoPosta

L’Assemblea degli Azionisti di Poste Italiane S.p.A. in data 14/04/2011 ha deliberato 
la costituzione di un Patrimonio destinato all’esercizio dell’attività di BancoPosta come 
disciplinata dal DPR n. 144 del 14 marzo 2001 e ha determinato i beni e i rapporti giuri-
dici in esso compresi e le regole di organizzazione, gestione e controllo. In data 1° otto-
bre 2018, l’insieme di attività, beni e rapporti giuridici costituenti il ramo d’azienda della 
monetica e dei servizi di pagamento è stato oggetto di conferimento in un patrimonio 
destinato nell’ambito della controllata PostePay S.p.A. al fine di consentire a quest’ulti-
ma di operare quale Istituto di Moneta Elettronica (IMEL).

BancoPosta 
Fondi S.p.A. SGR

Società di gestione collettiva del risparmio che opera attraverso l’istituzione e la gestione 
di fondi comuni di investimento, nonché il servizio di gestione di portafogli individuali 
relativi a mandati istituzionali riferibili al Gruppo. 

Anima Holding 
S.p.A.

Holding di partecipazioni nel settore del risparmio gestito. Controlla al 100% la Anima 
SGR che a sua volta controlla al 100% Anima Asset Management Ltd.

MFM Holding LTD
Società di gestione digitale del risparmio, specializzata in portafogli in ETF (Exchange 
Traded Funds).
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SERVIZI 
ASSICURATIVI

Poste Vita S.p.A. Compagnia assicurativa che svolge attività assicurativa e riassicurativa nei rami Vita. 

Poste Assicura 
S.p.A.

Compagnia assicurativa che svolge attività per la protezione della persona (salute e 
infortuni), dei beni (casa e patrimonio) e del credito (assicurazione di finanziamenti e 
mutui da eventi imprevisti).

Poste Insurance 
Broker S.r.l.

Società di intermediazione assicurativa per l’esercizio dell’attività di distribuzione e inter-
mediazione assicurativa e riassicurativa.

Poste Welfare 
Servizi S.r.l.

Società che svolge attività di gestione Fondi Sanitari Integrativi, servizi di acquisizione e 
convalida banche dati, servizi e liquidazione delle prestazioni per conto di fondi sanitari pri-
vati, eroga inoltre servizi per la gestione dei prodotti Salute e welfare del Gruppo Poste Vita .

PAGAMENTI 
E MOBILE

PostePay S.p.A.
Società che integra servizi di monetica e pagamento, agendo come Istituto di Moneta 
Elettronica (IMEL), a servizi di operatore mobile virtuale (Mobile Virtual Network Operator 
-MVNO) con il brand PosteMobile.

Consorzio 
per i Servizi di 

Telefonia Mobile 
S.c.p.A.

Consorzio per la fornitura dei servizi inerenti la piattaforma del “Postino Telematico”, la 
telefonia mobile e servizi di messaggistica integrata (servizi info dispositivi connessi a 
strumenti finanziari) esclusivamente per Poste Italiane. Dal 1 ottobre 2020 l’erogazione 
dei servizi inerenti la piattaforma del “Postino Telematico” è passata in capo a Poste 
Italiane S.p.A.

Fsia Investimenti 
S.r.l. 

Società holding che detiene il 57,42% di SIA S.p.A., società che gestisce infrastrutture 
ed eroga servizi tecnologici nelle aree dei pagamenti, della monetica, dei servizi di rete 
e dei mercati dei capitali.

Tink AB

Società svedese accreditata come operatore PSD2 presso l’FSA (Financial Supervisory 
Authority) e presente in più di 10 paesi europei (tra cui l’Italia). È una delle principali 
piattaforme di open banking e fornisce a banche e istituzioni finanziarie soluzioni tecno-
logiche in ottica PSD2.

Volante 
Technologies Inc

Società americana specializzata nello sviluppo di soluzioni tecnologiche sottostanti i pro-
cessi di pagamento e messaggistica finanziaria su cloud e on-premise per l’accelerazione 
della trasformazione digitale e la modernizzazione dei servizi finanziari.
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Operazioni societarie intervenute nel corso del periodo

CORRISPONDENZA 
PACCHI E 

DISTRIBUZIONE

sennder  
GmbH

sennder 
Italia

Nel mese di gennaio 2021 Poste Italiane ha partecipato a un aumento di capitale 
promosso da sennder GmbH investendo 7,5 milioni di euro e portando la propria 
partecipazione nella società tedesca al 2,0% (1,8% su base fully diluted).

Si segnala inoltre che, a seguito del raggiungimento da parte di sennder Italia di tutti 
i KPI finanziari e operativi prestabiliti dagli accordi tra Poste Italiane e sennder GmbH, 
a valle dell’approvazione del bilancio al 31.12.2020 da parte dell’Assemblea dei Soci, 
nel mese di aprile 2021 è stato effettuato un aumento di capitale al valore nominale 
riservato a sennder GmbH che ha incrementato la quota detenuta in sennder Italia del 
5% (dall’attuale 25% al 30%). A seguito di tale aumento, la quota di partecipazione 
diretta detenuta da Poste Italiane in sennder Italia è passata dal 75% al 70%.

CORRISPONDENZA 
PACCHI E 

DISTRIBUZIONE

Nexive Group 
S.r.l.

In data 16 novembre 2020 Poste Italiane ha sottoscritto un accordo preliminare con 
la società olandese PostNL European Mail Holdings B.V. (di seguito “PostNL”) e la 
società tedesca Mutares Holding – 32 GmbH (di seguito “Mutares Holding”), per l’ac-
quisto dell’intero capitale sociale di Nexive Group S.r.l. (di seguito “Nexive”).

In data 29 gennaio 2021 l’operazione è stata completata e Poste Italiane ha acquisito 
da PostNL e Mutares l’intero capitale sociale di Nexive a un prezzo pari a 34,4 milioni 
di euro, sulla base di un Enterprise Value di 50 milioni di euro e di un indebitamento 
netto di 15,6 milioni di euro.

Nexive è un operatore postale attivo in Italia con una quota di mercato di circa il 12% 
nella corrispondenza, pari a circa 350 milioni di volumi annui (di cui circa il 5% posta 
c.d. descritta), e una quota di mercato dell’1% circa nei pacchi, pari a circa 8 milioni 
di pezzi consegnati nel 2019. Nel 2019 Nexive ha registrato un fatturato pro-forma di 
circa 200 milioni di euro e occupa 1.300 dipendenti e oltre 5.000 addetti delle società 
partner esterne.

L’acquisizione consentirà a Poste Italiane di sfruttare potenziali economie di scala 
derivanti dal consolidamento delle attività di Nexive, migliorando il livello di servizio per 
i clienti di entrambe le aziende. 

L’operazione è stata effettuata ai sensi dell’art. 75 del D.L. del 14 agosto 2020 n.104 
(convertito in Legge n. 126 del 13 ottobre 2020), che dispone che determinate ope-
razioni di concentrazione siano considerate autorizzate previa indicazione all’AGCM 
di misure idonee a prevenire il rischio di imposizione di prezzi o altre condizioni con-
trattuali che potrebbero essere gravose per l’utenza in conseguenza dell’operazio-
ne. L’operazione di acquisizione è stata autorizzata dall’AGCM con la prescrizione 
di alcune misure comportamentali in capo a Poste Italiane. La società invierà una 
relazione semestrale per il primo anno successivo al closing, e annuale per gli anni a 
seguire, sull’ottemperanza alle misure prescritte.

Dal punto di vista strategico, in analogia a quanto avvenuto in altri Paesi europei, la 
contrazione strutturale del mercato postale, ulteriormente aggravata dagli effetti delle 
restrizioni assunte per fronteggiare l’emergenza sanitaria, rende urgente un consoli-
damento nel settore della corrispondenza e delle relative infrastrutture logistiche, a 
salvaguardia della sua sostenibilità, dei livelli occupazionali e della disponibilità del 
servizio per i clienti. L’operazione contribuirà alla sostenibilità del settore postale a 
beneficio degli azionisti, dei lavoratori del settore, dei cittadini, delle imprese, della 
Pubblica Amministrazione e dell’intero Paese.
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SERVIZI  
FINANZIARI

BNL Finance In data 23 dicembre 2020 Poste Italiane e BNL Gruppo BNP Paribas hanno siglato un 
accordo quadro vincolante per il rafforzamento della partnership nel settore del cre-
dito assistito dalla cessione del quinto dello stipendio o della pensione (c.d. “Crediti 
CQ”). L’accordo quadro prevede l’acquisizione da parte di Poste Italiane di una parte-
cipazione azionaria pari al 40% di BNL Finance, società di BNL Gruppo BNP Paribas 
leader nel mercato dei Crediti CQ.

Lo schema dell’operazione prevede l’ingresso di Poste Italiane nel capitale di BNL 
Finance successivamente alla scissione, da parte della stessa in favore della con-
trollante BNL S.p.A., delle attività fuori perimetro, costituite principalmente da circa 
2 miliardi di euro di crediti rispetto a un portafoglio crediti complessivo di oltre 2,8 
miliardi di euro a fine 2020. 

BNL Finance, in qualità di fabbrica di prodotto, distribuirà i propri Crediti CQ attraverso 
la rete degli Uffici Postali sulla base di un accordo commerciale di durata decennale 
con Poste Italiane - Patrimonio BancoPosta, in continuità con l’accordo commerciale 
esistente.

L’operazione è soggetta all’autorizzazione da parte delle Autorità di vigilanza e il clo-
sing è previsto entro il primo semestre del 2021.

CORRISPONDENZA 
PACCHI E 

DISTRIBUZIONE

Sengi Express 
Limited

In data 19 gennaio 2021 Poste Italiane e Cloud 
Seven Holding Limited hanno siglato un accordo 
quadro vincolante finalizzato al rafforzamento della 
partnership nel mercato dell’e-commerce tra la Cina 
e l’Italia. L’accordo quadro prevede l’acquisizione da 
parte di Poste Italiane del 51% del capitale votante 
di Sengi Express Limited (“Sengi Express”), società 
interamente posseduta da Cloud Seven Holding 
Limited con sede a Hong Kong. Sengi Express è 
una società leader nella creazione e nella gestione 
di soluzioni logistiche cross-border per i merchant 
dell’e-commerce cinese attivi sul mercato italiano.

 
L’operazione è parte dello sviluppo del business internazionale dei pacchi B2C, elemen-
to cardine della strategia di trasformazione all’interno della divisione Corrispondenza, 
Pacchi e Distribuzione di Poste Italiane, che sfrutta le esponenziali opportunità di 
crescita dell’e-commerce.

Il closing dell’operazione si è perfezionato in data 1 marzo 2021.

Altre operazioni infragruppo
In data 27 gennaio 2021, il CdA di Poste Italiane ha approvato la rimozione del vincolo di destinazione del Patrimonio BancoPosta 
inerente alle attività, ai beni e ai rapporti giuridici che costituiscono il cd “Ramo Debit”. Tale operazione, da sottoporre alla defini-
va approvazione dell’Assemblea straordinaria degli azionisti, previo ottenimento di tutte le autorizzazioni previste dalla normativa, 
avvia il completamento del processo di accentramento della monetica sull’Istituto di Monetica Elettronica (IMEL) PostePay S.p.A., 
mediante conferimento in favore di quest’ultima del “Ramo Debit”. L’operazione è finalizzata a rendere anche le carte di debito 
collegate al conto BancoPosta un prodotto di PostePay S.p.A.. I correntisti BancoPosta, con tale operazione, potranno accedere 
alle più complete funzionalità che caratterizzano l’ecosistema di pagamento/incasso di Postepay, grazie all’integrazione delle 
funzionalità della carta di debito BancoPosta e senza che ciò comporti per la clientela modifiche delle condizioni economiche del 
prodotto. In data 4 febbraio 2021 l’Assemblea Straordinaria di PostePay ha deliberato, tra l’altro, l’aumento di capitale scindibile 
da sottoscrivere e liberare, entro il 30 settembre 2021, tramite conferimento in natura del Ramo Debit da parte di Poste Italiane.

Con atto notarile del 30 marzo 2021, Poste Italiane S.p.A., ha ceduto il 100% della partecipazione detenuta in Indabox S.r.l. in 
favore di MLK Deliveries S.p.A., società detenuta al 70% da Poste Italiane S.p.A. e al 30% da Milkman Tech S.p.A.. L’operazione 
– la cui efficacia decorre dal 1 aprile 2021 – è finalizzata a ricondurre sotto un unico governo due iniziative che, in maniera com-
plementare, insistono sul medesimo target, con la focalizzazione sui servizi last mile e con interessanti potenziali sinergie, anche 
in termini di ulteriore ottimizzazione della customer experience.

Sengi Express  
prima Società 
straniera 
consolidata nel 
Gruppo  
Poste Italiane
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Altre operazioni
In data 10 febbraio 2021 Nexi S.p.A., SIA S.p.A. ed i rispettivi principali azionisti hanno sottoscritto gli accordi vincolanti relativi 
alla potenziale fusione per incorporazione di SIA in Nexi. La sottoscrizione degli accordi vincolanti fa seguito alla firma di un 
memorandum of understanding annunciata in data 5 ottobre 2020. 

In data 15 novembre 2020, inoltre, Nexi ha annunciato la sottoscrizione di un accordo vincolante con la società Nets per la 
fusione dei due gruppi. Al perfezionamento delle due operazioni, il nuovo gruppo nato dalla combinazione di Nexi e Nets risulterà 
essere uno dei leader a livello europeo. 

Si evidenzia che al 31 dicembre 2020 Poste Italiane detiene una partecipazione indiretta in SIA del 17,22% tramite il possesso 
del 30% in FSIA, quest’ultima valutata a patrimonio netto nel bilancio consolidato del Gruppo e iscritta a un valore di circa 401 
milioni di euro.

Gli accordi fra le parti prevedono che, prima del completamento della fusione di SIA in Nexi, venga eseguita la scissione del 
veicolo FSIA, a seguito della quale Poste Italiane deterrà direttamente la partecipazione in SIA. 

Pertanto, a completamento della scissione di FSIA e delle fusioni sopra menzionate Poste Italiane deterrà una partecipazione 
diretta del 3,6% nel nuovo gruppo (5,2% nel caso di completamento della sola fusione di SIA in Nexi).
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2.4 Settori di attività e organizzazione del Gruppo

•	 Overview

•	 Strategia commerciale omnicanale

•	 Organizzazione della rete logistica

•	 Strategic Business Unit Corrispondenza, Pacchi e Distribuzione

•	 Strategic Business Unit Servizi Finanziari  

•	 Strategic Business Unit Servizi Assicurativi  

•	 Strategic Business Unit Pagamenti e Mobile

Overview
L’attività del Gruppo, in coerenza con gli indirizzi strategici delineati nel Piano Industriale “2024 Sustain & Innovate” (nel prosieguo 
“24SI”), è rappresentata da quattro SBU (definite anche settori operativi all’interno del Bilancio del Gruppo Poste Italiane): Servizi 
di Corrispondenza, Pacchi e Distribuzione; Servizi Finanziari; Servizi Assicurativi e Pagamenti e Mobile.

STRATEGIC BUSINESS UNITS

La SBU comprende oltre 
alle attività di gestione 

della corrispondenza e dei 
pacchi anche quelle relative 
alla rete dei venditori, degli 
uffici postali e alle funzioni 
corporate di Poste Italiane 

S.p.A. che operano a 
supporto anche degli altri 

settori del Gruppo.

CORRISPONDENZA, 
PACCHI E DISTRIBUZIONE

La SBU comprende le 
attività di gestione dei 

pagamenti, dei servizi di 
monetica e dei servizi di 
telefonia mobile e fissa 
da parte della società 

PostePay S.p.A..

PAGAMENTI 
E MOBILE

La SBU si riferisce alle 
attività di collocamento 
e distribuzione di servizi 

finanziari e assicurativi quali 
conti correnti, prodotti 

di risparmio postale (per 
conto della Cassa Depositi 
e Prestiti), fondi comuni di 
investimento, finanziamenti 
erogati da istituti bancari 

partner, polizze.

SERVIZI 
FINANZIARI

La SBU fa riferimento alle 
attività di emissione di 

prodotti assicurativi Vita e 
Danni e servizi Welfare.

SERVIZI 
ASSICURATIVI
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Strategia commerciale omnicanale
La piattaforma multicanale integrata del Gruppo prevede il presidio della clientela attraverso 3 canali: 

	z la rete fisica di Uffici Postali affiancata dall’articolazione commerciale specializzata sulla clientela business;

	z un’infrastruttura digitale costituita da tutte le digital properties del Gruppo, in grado di servire l’intera popolazione nazionale;

	z le reti terze, costituite da oltre 37 mila punti retail e frutto di accordi commerciali di partnership per la commercializzazione di 
prodotti e servizi del Gruppo.

I canali di contatto fisici con la clientela sono presidiati da due funzioni di Poste Italiane dedicate alla commercializzazione dei pro-
dotti/servizi e specializzati per tipologia di clientela: Mercato Privati e Mercato Imprese e Pubblica Amministrazione. A supporto 
dello sviluppo commerciale sono garantiti ulteriori presidi organizzativi da parte delle società del Gruppo. 

Rete commerciale fisica - Mercato Privati
La funzione Mercato Privati gestisce il front-end commerciale per il segmento retail e governa una rete di Macro Aree territoriali, 
Filiali e Uffici Postali che copre tutto il territorio nazionale. 

Macro aree Mercato Privati

Area Nord Ovest

Area Centro

Area Nord Est

Area Sud

Area Centro Nord

Area Sicilia

Sede di Area

MILANO
VENEZIA

BOLOGNA

NAPOLI

PALERMO

ROMA
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Distribuzione Uffici Postali e Filiali

 

Nel corso del 2020 (con decorrenza 2 gennaio 2021) è stato rivisto e condiviso con le Organizzazioni Sindacali il sistema di clas-
sificazione degli Uffici Postali con l’obiettivo di rendere il modello di offerta sempre più coerente con le nuove esigenze di business 
e per tener conto dei cambiamenti intervenuti nelle abitudini dei clienti, nonché nella tipologia di servizi richiesti, sempre più di tipo 
consulenziale e orientati al canale online. La nuova classificazione, che considera driver di operatività, di rilevanza commerciale e 
complessità organizzativa, ha avuto impatto su circa 2.200 Uffici Postali, ed è seguita alle modifiche intervenute nelle caratteristi-
che della rete commerciale degli ultimi anni. A seguito della riclassificazione, condivisa con le Organizzazioni Sindacali, sono stati 
adeguati i cluster dei singoli Uffici Postali e avviato il processo di ricollocazione delle risorse impattate dalla manovra.
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12.766 Uffici Postali

132 Filiali
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Rete commerciale fisica - Mercato Imprese e Pubblica 
Amministrazione

La funzione Mercato Business e Pubblica Amministrazione di Poste Italiane garantisce il presidio commerciale e la vendita dei 
prodotti e servizi del Gruppo per le imprese e la Pubblica Amministrazione Centrale e Locale attraverso presidi centrali e territoriali. 

L’organizzazione della forza vendita garantisce il presidio territoriale focalizzato per comparto di prodotto, mediante:

	z 3 Macro Aree Vendita (Lombardia Nord Ovest, Centro Nord e Nord Est, Centro Sud), con responsabilità commerciale esclu-
siva sui ricavi di posta e comunicazione e di supporto commerciale alla forza vendita specialistica;

	z 2 Aree Vendita dedicate alla gestione commerciale dei prodotti/servizi di logistica e pacchi e specializzate per industry (1. 
Health&Beauty, Elettronica e Informatica, Altri Settori; 2. Food&Grocery&Pet, Homeliving&Fashion, Platform&Solution Players); 

	z 1 Area commerciale specializzata sull’offerta di prodotti finanziari e assicurativi sui grandi clienti business e Pubblica 
Amministrazione;

	z 1 Area Commerciale per la Pubblica Amministrazione Centrale e per quella Locale relativa a Regioni e Città Metropolitane;

	z 1 Area commerciale POE (Piccoli Operatori Economici) che garantisce l’integrazione della forza vendita dedicata al segmento 
Small Business per abilitare lo sviluppo di un nuovo modello di servizio svolto sia con l’utilizzo di venditori diretti specialisti di 
prodotto che mediante l’utilizzo di venditori telesales3.

Macro Aree Mercato Imprese e Pubblica Amministrazione 

3.	 Venditori addetti alla vendita telefonica di prodotti del comparto pacchi.

Area Lombardia e Nord Ovest

Pubblica Amministrazione /  
Sede Piccoli Operatori Economici / 
Sede Venditori Finanziari

Area Centro Nord e Nord Est

Sede di Area

Area Centro Sud Strutture Centrali / Sede 
MILANO

BOLOGNA

ROMA
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Canali digitali web e app 
Al di fuori degli uffici postali, i servizi del Gruppo sono garantiti attraverso i canali digitali (sito web Poste.it e app), i quali, nell’ul-
timo anno, hanno evidenziato uno sviluppo significativo amplificato dalla recente emergenza Covid-19 e alle connesse misure di 
restrizione agli spostamenti.

Per maggiori dettagli sulle performance dei primi tre mesi dei canali digitali, si rinvia al capitolo “Digital Properties, Reti terze 
e principali Kpis”.

Reti terze
Nella strategia omnicanale del Gruppo un ruolo cruciale è rappresentato dalle reti terze che nel corso dell’ultimo anno sono state 
potenziate per garantire alla clientela di Poste Italiane una valida alternativa alle reti proprie per l’accesso ai servizi transazionali e 
divenute particolarmente significative nel contesto di emergenza sanitaria tuttora in corso.

Poste Italiane ha convenzionato un’ampia rete di punti di contatto (oltre 37 mila al 31 marzo 2021). Di seguito l’elenco delle 
principali tipologie di accordi stipulati:

	z Reti di prossimità: partner che abilitano i propri punti di presenza sul territorio a offrire servizi Poste Italiane alla clientela con-
sumer (es: tabaccai per il pagamento dei bollettini, per le ricariche delle Postepay, per l’accettazione/consegna dei pacchi), 
ENI per il pagamento di bollettini, API per la accettazione/consegna dei pacchi, DO (distribuzione organizzata) e GDO (grande 
distribuzione organizzata) per il pagamento dei bollettini;

	z Collocatori: partner, titolari di autorizzazione di Banca d’Italia, che vendono prodotti finanziari di Poste Italiane (es: Lottomatica, 
che vende full acquiring di Poste Italiane alla rete di tabaccai);

	z Abilitatori tecnologici: partner che abilitano, attraverso proprie piattaforme di servizi, Poste Italiane a vendere i propri pro-
dotti a clienti “terzi” (iPratico, Team System per la vendita dell’acquiring);

	z Partner: soggetti giuridici che offrono ai propri associati/punti vendita l’acquisto di prodotti direttamente da Poste Italiane, 
attraverso stipula di “accordi quadro” (es: ENI e i relativi distributori per l’acquisto dell’acquiring).

Di seguito i prodotti distribuiti tramite il network delle reti terze:

	z Ricariche telefoniche

	z Ricariche Postepay

	z Bollettini

	z Acquiring4

	z Accettazione, consegna di pacchi e relativi resi.

4.	 I servizi di acquiring sono servizi forniti da un soggetto indipendente (Acquirer) finalizzati alla gestione delle autorizzazioni dei pagamenti effettuati con carte appartenenti ai 
Circuiti di Nazionali ed Internazionali, in virtù di un contratto di convenzionamento con l’esercente.
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Organizzazione della rete logistica
I servizi di corrispondenza e pacchi del Gruppo sono erogati attraverso 2 network logistici integrati e sinergici fra loro: il network 
della rete logistica postale per la gestione della corrispondenza, oggi evoluto anche per permettere la gestione dei pacchi di 
piccole dimensioni e il network della logistica dei pacchi in grado di gestire tutte le tipologie di pacchi. 

L’integrazione tra i due network è stata rafforzata nel corso del 2020 attraverso l’incremento dell’interscambio dei volumi dei 
pacchi di piccole dimensioni (c.d. “portalettabili” ovvero al di sotto dei 5 chili) utilizzando come criterio la convenienza economica. 
Il recapito di tali prodotti sul territorio italiano può essere effettuato in maniera indistinta dalla rete logistica postale e dalla rete 
logistica dei pacchi secondo un approccio dinamico, finalizzato a massimizzare l’efficienza per singola area territoriale. 

Alle due reti di recapito già esistenti (portalettere e corrieri SDA), nel corso del 2020 si è aggiunta una terza rete di “ultimo miglio” 
svolta dalla società MLK Deliveries e focalizzata prevalentemente sulla consegna di pacchi con servizi a valore aggiunto (Same 
Day – recapito in giornata – e Scheduled Delivery – recapito programmato). Con l’acquisizione di Nexive, avvenuta nel corso del 
primo trimestre 2021, si è aggiunta una quarta rete di recapito, che verrà progressivamente focalizzata sulla consegna dei pacchi 
e della corrispondenza principalmente a firma.

Attività della rete logistica postale
La rete logistica postale accetta, smista e recapita i prodotti di corrispondenza e i pacchi di piccole dimensioni. La rappresenta-
zione che segue mostra in sintesi la catena del valore del processo logistico postale e i principali driver quantitativi.

•	12.766 Uffici Postali 
+ Cassette di 
impostazione

•	~120 Punti di 
accettazione business

•	~10.634 Locker 
e Collect Point (in 
prevalenza tabaccai)

ACCETTAZIONE/RACCOLTA SMISTAMENTO

•	16 Centri di 
Smistamento

•	9 Centri Operativi

TRASPORTO

•	8 aeromobili, che 
servono 9 tratte

•	~240 collegamenti 
nazionali su gomma

RECAPITO

•	~1.490 Centri di Recapito

•	~10.634 Locker e Collect 
Point (in prevalenza tabaccai)

•	~30.510 portalettere tra 
personale stabile e flessibile

•	~580 recapitisti interni 
Nexive, supportati da 
recapitisti terzi (c.d. 
partners)

ELEMENTI PRINCIPALI DELLA RETE LOGISTICA POSTALE

Rete aerea

Locker & Collect Points

Consegna a Domicilio

Cassette di impostazione

Grandi Clienti

SMISTAMENTO
IN PARTENZA TRASPORTO SMISTAMENTO

IN ARRIVO RECAPITOACCETTAZIONE
E RACCOLTA

Rete gomma

Uffici PostaliUffici Postali

Locker & Collect Points

Centri di 
smistamento

Centri di 
smistamento
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Il modello di governo della rete logistica postale è strutturato su 6 Macro Aree Logistiche (MAL) che coordinate centralmente, 
gestiscono al loro interno tutte le fasi della catena del valore: accettazione e raccolta, smistamento in partenza, trasporto, smi-
stamento in arrivo e recapito. Tale modello permette al contempo di avere una gestione unica su tutto il territorio e di poterla 
declinare secondo ciascuna realtà specifica con interventi mirati.

Di seguito, il modello di presidio territoriale adottato.

Area Nord Ovest

Area Centro

Area Nord Est

Area Sud

Area Centro Nord

Area Sicilia

Sede di Area

MILANO
VENEZIA

BOLOGNA

NAPOLI

PALERMO

ROMA
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Attività della rete logistica pacchi
I pacchi e i prodotti di corriere espresso di maggiori dimensioni vengono consegnati attraverso il network delle società controllate 
SDA Express Courier, MLK e Nexive.

Il flusso logistico è di seguito rappresentato.

Centro scambi internazionale

Uffici Postali

pickup

Rete gomma 
lungo raggio

Consegna 
a Domicilio

Filiali /agenzie

HUB

SDA

•	12.766 Uffici Postali

•	~6.600 linee di pick-up

•	~88 Filiali/Agenzie

ACCETTAZIONE/RACCOLTA SMISTAMENTO

•	4 Hub automatizzati, 
7 Mini hub

TRASPORTO

•	~900 linee di trasporto 
su strada

RECAPITO

•	~ 6.600 linee di recapito SDA

•	~ 150 linee di recapito MLK

•	~ 580 recapitisti interni 
Nexive, supportati da 
recapitisti terzi (c.d. partners)

ELEMENTI PRINCIPALI DELLA RETE LOGISTICA

SMISTAMENTO
IN PARTENZA TRASPORTO SMISTAMENTO

IN ARRIVO RECAPITOACCETTAZIONE
E RACCOLTA

Filiali /agenzie
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Strategic Business Unit Corrispondenza,  
Pacchi e Distribuzione

Attore logistico fondamentale per un business 
sostenibile, accelerando la transizione verso il 
mercato dei pacchi in crescita

•	 Evoluzione della rete logistica

•	 Leadership del mercato B2C

•	 Crescita nei mercati C2X e B2B

Strategia “2024 Sustain & Innovate”

CORRISPONDENZA, PACCHI E DISTRIBUZIONE

Contesto di mercato
Il mercato postale sta attraversando una fase di profondi cambiamenti in gran parte riconducibili alla digitalizzazione, che influen-
za in modo diverso i volumi di lettere e di pacchi in circolazione: al continuo calo strutturale dei volumi di corrispondenza tra-
dizionale, sostituiti da forme di comunicazione digitale (e-mail, messaggistica istantanea, ecc.), si accompagna un significativo 
aumento dei volumi di pacchi spediti.

Motore fondamentale della crescita del comparto pacchi si conferma l’e-commerce relativo principalmente ad articoli leggeri e 
di basso valore5. In particolare, in Italia, nell’anno 2020 si è registrato un volume dei pacchi pro-capite in crescita con 6 unità 
rispetto alle 4 unità del 20196.

Inoltre, la penetrazione dell’online sugli acquisti Retail è passata dal 4% del 2015 a oltre il 7% nel 2019, attestandosi nel 2020 a 
circa il 9%7, con ulteriori margini di crescita rispetto ai tassi a doppia cifra fatti registrare dai principali Paesi europei. Poste Italiane 
è oggi tra i principali operatori nel settore con una quota di mercato (B2C – Business to Consumer) che è passata dal 30% del 
2017 al 37%8 nel 2020.

In Italia, come nel resto del mondo, nel corso del 2020 si è registrato un calo ancora più significativo della corrispondenza rispetto 
ai trend storici per effetto del lockdown determinato dall’emergenza sanitaria, che ha provocato un rallentamento generale della 
economia italiana.

Con riferimento al comparto pacchi, la pandemia, come risultato del cambio delle abitudini di acquisto degli italiani, ha generato 
un’accelerazione dei trend di crescita, prevista anche nel nuovo Piano Industriale “24SI”.

5.	 Fonte: Report IPC e altri operatori postali/logistici.
6.	 Fonte: Elaborazioni interne su dati storici e su previsioni Cerved Databank, Netcomm Cerved Databank, Netcomm.
7.	 Fonte: Dati Osservatorio eCommerce B2C – Politecnico Milano/Netcomm.
8.	 Fonte: Elaborazioni interne sulla base dei dati Cerved Databank, Netcomm.
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Contesto normativo

Onere del Servizio 
Postale Universale

Il 30 dicembre 2019 è stato sottoscritto dalle Parti il nuovo Contratto di Programma per gli 
anni 2020-2024; la sua efficacia decorre dal 1 gennaio 2020 al 31 dicembre 2024.

Il 1° dicembre 2020  la Commissione europea ha approvato le compensazioni, per gli ob-
blighi di servizio pubblico previste dal Contratto di Programma 2020-2024, nell’ammontare di 262 
milioni di euro annui. 

Il 22 marzo 2021 con la Delibera 79/21/CONS, è stata avviata la fase di consultazione pubblica, 
finalizzata ad acquisire, entro 45 giorni dalla pubblicazione, osservazioni e contributi da parte della 
Società e degli altri soggetti interessati in merito all’onere del servizio universale per gli anni 
2017, 2018 e 2019. Il provvedimento desume che l’onere sostenuto dalla Società per la fornitura 
del Servizio Postale Universale presenti un carattere di iniquità. 

Per l’anno 2017 l’onere è quantificato pari a 348 milioni di euro. Per gli anni 2018 e 2019, vengono 
proposti due indicatori alternativi del profitto ragionevole: il costo medio ponderato del capitale 
(Weighted Average Cost of Capital “WACC”) e l’Ebit Margin. A seconda dell’impiego del primo o 
del secondo indicatore, gli importi posti in consultazione ammontano, rispettivamente a 329 milio-
ni di euro e 403 milioni di euro per l’anno 2018; 170 milioni di euro e 238 milioni di euro per l’anno 
2019. Considerato il periodo afferente il Contratto di programma ovvero 2015-2019 e le compen-
sazioni autorizzate dalla Commissione Europea in base alle norme sugli aiuti di Stato, l’onere per la 
fornitura del Servizio Postale Universale sull’intero periodo risulterebbe in ogni caso superiore alle 
compensazioni autorizzate. Infine, in continuità con le decisioni relative agli anni precedenti, nella 
suddetta consultazione pubblica l’AGCom non ritiene opportuno procedere all’attivazione di un 
fondo di compensazione per gli anni 2017, 2018 e 2019.

Agevolazioni tariffarie 
editoriali

La Legge di Bilancio 2020 (Legge 27 dicembre 2019, n. 160) ha ridefinito gli stanziamenti per 
i rimborsi, prevedendo un valore di 53,1 milioni di euro per il 2020, di 53,2 milioni di euro per il 
2021 e di 52,5 milioni di euro per il 2022.

La Legge di Bilancio 2021 (Legge 30 dicembre 2020, n. 178) ha previsto uno stanziamento di 
52,5 milioni di euro per il 2023.

Il D.L. 30 dicembre 2019, n. 162 - come convertito dalla L. 28 febbraio 2020, n. 8, ha disposto 
che i rimborsi delle agevolazioni tariffarie editoriali a Poste Italiane proseguano «per una durata pari 
a quella dell’affidamento del servizio postale universale» (ovvero fino ad aprile 2026). L’applicazione 
della norma è subordinata all’approvazione da parte della Commissione europea. 
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Evoluzione dello scenario regolatorio

Concorrenza nel 
mercato di consegna 

dei pacchi

Delibera AGCom 212/20/CONS del 1 luglio 2020: l’Autorità ha individuato i mercati rilevanti 
dei servizi di consegna pacchi e valutato il livello di concorrenzialità in ciascuno di essi. La de-
libera evidenzia un ruolo preponderante di Poste Italiane nel mercato C2X*, il quale ha tuttavia 
una incidenza marginale sul complessivo mercato dei pacchi. L’analisi rappresenta una tappa 
intermedia del procedimento, il cui termine conclusivo, precedentemente fissato al 31 dicembre 
2020, è stato prorogato con la Delibera 703/20/CONS al 31 marzo 2021. Nella fase succes-
siva saranno svolti ulteriori approfondimenti ed eventualmente individuati rimedi regolamentari 
per gli operatori che detengono significativo potere di mercato in uno o più dei mercati rilevanti 
individuati.

In data 18 settembre 2020, inoltre, AGCom ha inviato alla Società una richiesta di informazioni, 
precisando che dovranno essere fornite tutte le chiarificazioni afferenti agli invii postali aventi uno 
spessore superiore a 20 mm e un peso non superiore a 31,5 Kg. Poste Italiane ha inviato in data 
22 ottobre 2020 una comunicazione in cui rappresenta che il Regolamento Europeo sui Pacchi 
si applica ai soli invii internazionali.

*Il mercato “C2X” individua i pacchi di tipo “Consumer-to-Consumer/Business”, ovvero i pacchi inviati dai consumatori sia ad altri 
consumatori sia a imprese.

Corrispondenza 
Individuazione 

Mercati rilevanti

Delibera ACom n. 330/20/CONS del 28 luglio 2020, AGCom ha avviato una prima fase di 
consultazione pubblica con particolare riguardo all’individuazione dei mercati rilevanti e in par-
ticolare ai seguenti aspetti: i) individuazione dei soggetti attivi sul mercato della corrispondenza 
dal lato della domanda e dell’offerta; ii) analisi degli effetti prodotti dall’e-substitution sul mercato 
della corrispondenza iii) individuazione dei mercati rilevanti. 

Delibera AGCom 589/20/CONS del 25 novembre 2020: si conclude la prima fase di analisi di 
mercato, AGCom ha approvato la definizione dei mercati rilevanti dei servizi di consegna della 
corrispondenza. Nella successiva fase procedimentale, l’Autorità, previa ulteriore consultazione 
pubblica, valuterà il grado di concorrenzialità dei mercati individuati e definirà, se necessario, gli 
opportuni interventi regolamentari, tra i quali una eventuale rimodulazione delle tariffe massime 
dei servizi universali.

Replicabilità delle 
offerte (aree EU2)

Delibera AGCom 294/20/CONS del 10 luglio 2020: contestualmente all’aggiornamento delle 
aree EU2 (aree in cui non sono presenti concorrenti di Poste Italiane), ha apportato modifiche 
transitorie alla struttura del test di replicabilità. Con avviso del 20 luglio 2020, è stato avviato il 
procedimento per la revisione dei criteri di definizione delle aree EU2, al fine di pervenire ad un 
metodo più oggettivo di individuazione di tali aree. 

Con richiesta del 18 gennaio 2021 l’Autorità ha espresso l’esigenza di acquisire alcuni ele-
menti utili a definire nuovi criteri e parametri per l’individuazione delle aree EU2 ed ha chiesto 
a Poste Italiane di trasmettere una serie di informazioni. Poste Italiane ha trasmesso, ove di-
sponibili, le informazioni richieste. In questo contesto, Poste Italiane ha richiesto che restino 
comunque validi i principi già fissati dalla regolamentazione vigente con specifico riferimento alla 
definizione delle aree EU1/EU2, da integrare attraverso criteri oggettivi idonei a valutare se le 
aree attualmente non coperte possano considerarsi comunque replicabili.

Emergenza sanitaria 
- AGCom

Alla luce degli sviluppi determinati dall’emergenza sanitaria sul segmento e-commerce, AGCom ha 
inoltre avviato un procedimento per incentivare l’utilizzo dei “Locker” (armadietti automatici per 
la raccolta e consegna dei pacchi) da parte degli acquirenti online e favorirne la diffusione. In data 
14 dicembre 2020, con Delibera 629/20/CONS, AGCom ha avviato la consultazione pubblica, 
terminata il 28 gennaio 2021; si è in attesa delle determinazioni dell’Autorità.
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Standard di qualità 
per il servizio postale 

universale

A partire dal 2021 si applicano i nuovi standard di qualità definiti, con la Delibera AGCom 
331/20/CONS del 31 luglio 2020, per il servizio postale universale relativi alla continuità e af-
fidabilità dei servizi erogati negli uffici postali, ovvero: a) regolare apertura/chiusura a livello 
nazionale e regionale; b) progressivo abbattimento delle barriere architettoniche negli Uffici Postali 
adeguabili. Inoltre, sono stati definiti tempi medi di attesa per l’erogazione del servizio a sportello, 
rafforzato il principio della priorità allo sportello per le categorie deboli (disabili, donne in gravidanza 
ecc.) e le modalità di accettazione dei reclami sul servizio postale presentati negli uffici. Rispetto 
agli obiettivi sub a), b), la Società sarà misurata sulla base dei risultati annualmente raggiunti a 
fronte di obiettivi predefiniti, anziché nell’ambito di singoli procedimenti sanzionatori. 

Rispetto agli altri standard, la Società è tenuta a garantirne l’implementazione secondo le modalità 
ritenute più opportune.

Cassette 
d’impostazione

Ai sensi dell’art. 2, comma 7, del Contratto di Programma 2020-2024, Poste Italiane ha pre-
sentato ad AGCom in data 24 giugno 2020 una proposta di adeguamento del numero delle 
cassette di impostazione alla mutata dimensione del mercato e ai bisogni dei clienti, 
tenuto conto dell’andamento dei volumi postali e dell’effettivo utilizzo delle stesse da parte degli 
utenti. Con comunicazione del 21 gennaio 2021, l’AGCom ha avviato un procedimento per 
la definizione dei criteri di rimodulazione della distribuzione delle cassette postali di impostazione 
sul territorio italiano. Il termine di conclusione del procedimento è di 180 giorni, salvo successive 
proroghe motivate.

Notifica digitale degli 
atti della PA – nuova 

piattaforma

Il decreto legge n. 76 del 16 luglio 2020 (c.d. Semplificazioni), convertito dalla legge 11 settembre 
2020, n. 120, all’art. 26 disciplina la realizzazione della piattaforma per la notifica digitale degli 
atti della pubblica amministrazione. Il gestore della piattaforma sarà la società PagoPA che 
potrà affidare, in tutto o in parte, la realizzazione della stessa a Poste Italiane in qualità di Fornitore 
del Servizio Universale. Con successivi provvedimenti attuativi saranno definite le modalità tecni-
che e operative di funzionamento della piattaforma. 

Linee Guida per 
l’affidamento degli 
appalti pubblici di 

servizi postali

In merito al processo di revisione delle “Linee Guida per l’affidamento degli appalti pubblici di ser-
vizi postali”, che mira a favorire l’effettiva liberalizzazione del mercato dei servizi postali, l’Autorità 
Nazionale Anticorruzione (ANAC) e AGCom, a seguito dei lavori di un tavolo tecnico su una 
bozza di documento al quale ha partecipato anche la Società, hanno elaborato il documento 
di revisione delle suddette Linee Guida che è stato sottoposto a consultazione pubblica 
fino al 31 dicembre 2020 e nell’ambito della quale la Società ha fatto pervenire le proprie os-
servazioni in data 30 dicembre 2020. Si è in attesa della pubblicazione del provvedimento finale. 
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Attività di periodo
Il Gruppo anche nel 2021 prosegue con il processo di riorganizzazione della attività di trasporto, smistamento, recapito e custo-
mer experience, in linea con gli obiettivi di lungo periodo delineati nel nuovo Piano Industriale “24SI”, quali l’aumento dell’efficien-
za, della flessibilità e della qualità per cogliere le opportunità derivanti dallo sviluppo dell’e-commerce.

Nella tabella seguente sono riportate le principali attività di periodo della Strategic Business Unit Corrispondenza, Pacchi e 
Distribuzione:

COMPARTO ATTIVITÀ DI PERIODO

Pacchi

Sono stati messi a regime i due nuovi Hub pacchi nel Nord e nel Centro Italia. 

È stato avviato il servizio di vendita del prodotto Poste Delivery Box Express sui Collect 
Point della rete Federazione Italiana Tabaccai (FIT). Nel primo trimestre sono stati attivati 
circa 9.000 punti. 

È stata estesa la consegna a domicilio dei farmaci nelle grandi città e nei medio-
piccoli Comuni, che vengono offerti in modalità instant (entro 90 minuti dall’acquisto), 
programmata (nel momento desiderato), next day (stesso giorno dall’acquisto) in 
collaborazione con Pharmap. Il servizio è attualmente attivo in 48 Comuni.

È stata finalizzata nel mese di marzo 2021 l’acquisizione della partecipazione di 
maggioranza in Sengi Express Limited, punto di riferimento per i merchant dell’e-
commerce cinese presenti sul mercato italiano e leader nella creazione e nella gestione di 
soluzioni logistiche cross-border.

Corrispondenza È stata finalizzata nel mese di gennaio 2021 l’acquisizione dell’intero capitale sociale di 
Nexive, per la razionalizzazione della catena del valore del mercato della corrispondenza. 

Progetto Piccoli Comuni 
Con riferimento al programma avviato nel novembre 2018 a favore delle comunità dei Piccoli Comuni, volto a promuovere speci-
fiche iniziative a supporto dello sviluppo del territorio, Poste Italiane ha realizzato tutti gli obiettivi a suo tempo presentati.

A seguito dello stato di emergenza sul territorio nazionale dichiarato nel 2020, dalle competenti Autorità relativo al rischio sanitario 
connesso al Coronavirus, alcune attività sono state sospese.

Di seguito il riepilogo delle principali iniziative e i risultati al 31 marzo 2021: 

	z nessun Ufficio Postale è stato chiuso

	z un ufficio centrale è stato dedicato al supporto dei piccoli Comuni

	z 1.355 nuovi ATM sono stati installati in 1.348 Comuni

	z 1.104 barriere architettoniche abbattute in 1.041 Comuni 

	z 7.096 telecamere di videosorveglianza ad alta definizione installate in 2.584 Comuni

	z attivato il servizio di tesoreria nei comuni che ne hanno fatto richiesta

	z 9.857 cassette postali rosse sono state installate in 4.778 Comuni, sono stati realizzati 19 murales per migliorare il decoro 
urbano degli Uffici Postali periferici

	z 488 eventi di educazione finanziaria, digitale e postale erogati in 484 Comuni

	z 3.270 Scuole abilitate dal programma “Risparmio che fa scuola” in 2.684 Comuni

	z 584 POS attivati in 361 Comuni

	z 303 cassette postali smart installate in 232 Comuni

	z 1.308 Comuni serviti da Nuova Flotta Green.
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Strategic Business Unit Servizi Finanziari

Istituzione finanziaria più affidabile in Italia, 
beneficiando di un approccio omnicanale

•	 Promuovere la diversificazione dell’asset allocation

•	 Ampliamento dell’omnicanalità per il Cliente

•	 Integrazione di coperture danni nell’offerta d’investimento

Strategia “2024 Sustain & Innovate”

SERVIZI FINANZIARI

Contesto di mercato

Mercati finanziari
Il primo trimestre 2021 è stato caratterizzato dal proseguimento del «reflation trade9» sui principali asset globali. Negli Stati Uniti, 
con l’inizio della campagna vaccinale ed il consolidamento della maggioranza democratica al Senato, è aumentata la propensio-
ne al rischio che ha consentito anche all’indice azionario dell’UE di recuperare i livelli di inizio 2020.

I corsi azionari nell’area dell’euro e negli Stati Uniti sono generalmente aumentati, prima di diminuire solo parzialmente negli Stati 
Uniti verso la fine di gennaio 2021 risentendo del peggioramento della situazione sanitaria e, soprattutto, dell’aumento dei tassi 
a lungo termine dovuto al nuovo massiccio stimolo fiscale statunitense e alla preoccupazione che il tono della ripresa e i rischi di 
inflazione potessero portare la Federal Reserve (FED) ad anticipare il rialzo dei tassi a breve. 

Ciò si è riflesso in momenti di sell-off10 sui bond governativi, con un conseguente rialzo dei tassi a livello internazionale che hanno 
generato tensioni anche sui mercati azionari. 

Le banche centrali sono intervenute in più occasioni per attenuare le preoccupazioni sui rischi inflazionistici e, nel caso della BCE, 
contrastare il calo dei prezzi dei bond attraverso un temporaneo aumento del ritmo di acquisti: gli indici azionari sono rimasti 
tuttavia volatili, penalizzati anche dal mantenimento delle misure di restrizione e dal rallentamento delle vaccinazioni in Europa, 
ma hanno comunque chiuso il primo trimestre del 2021 in positivo: l’indice Eurostoxx50 ed il Down Jones hanno guadagnato 
rispettivamente circa il 10% e 9%.

Il rialzo trimestrale ha riguardato anche l’indice azionario italiano (FTSE MIB +10,5%) che ha beneficiato del miglioramento delle 
prospettive economiche e degli effetti della sensibile riduzione dello spread BTP-Bund sulle quotazioni bancarie, riportandosi 
poco sotto i livelli raggiunti prima dell’emergenza sanitaria. 

I mercati obbligazionari hanno invece iniziato l’anno 2021 con performance leggermente negative. I tassi a breve termine in 
Europa sono negativi da molto tempo e nel clima di ripresa economica i tassi a lungo termine sono aumentati negli Stati Uniti. 

9.	 Crescita dei prezzi stimolata dalla politica fiscale o monetaria al fine di frenare gli effetti della deflazione nei mesi successivi a una recessione o a un periodo di incertezza 
economica.

10.	Vendita di titoli o altri beni di investimento durante un periodo di ribasso delle quotazioni, per evitare di conseguire perdite ancora maggiori in conto capitale.
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Di seguito una tabella che rappresenta i rendimenti puntuali espressi in termini percentuali di fine periodo dei BTP titoli di Stato 
e degli Interest Rate Swap11:

1Q 2020 1H 2020 9M 2020 2020 1Q 2021

BTP 10Y 1,52 1,26 0,87 0,54 0,67

SWAP 10Y (0,02) (0,17) (0,23) (0,26) 0,07

BTP 15Y 1,92 1,68 1,23 0,92 1,06

SWAP 15Y 0,16 0,00 (0,05) (0,08) 0,34

BTP 30Y 2,44 2,22 1,75 1,42 1,65

SWAP 30Y 0,17 0,04 (0,01) (0,03) 0,48

Nel grafico seguente è rappresentato l’andamento dello Spread BTP-Bund 10 anni degli ultimi anni con i valori registrati fino al 
31 marzo 2021.

Spread BTP vs BUND 10 yrs

Sistema creditizio
Sulla base delle stime fornite dall’Associazione Bancaria Italiana (ABI) al 31 marzo 202112, la raccolta bancaria complessiva in 
Italia è aumentata del 7,1% annuo, attestandosi a circa 1.965 miliardi di euro (+6 miliardi di euro rispetto a dicembre 2020). La 
crescita nel primo trimestre 2021 deriva dal significativo aumento dei depositi da clientela residente (su conti correnti, certificati 
di deposito e pronti contro termine), pari a circa 9 miliardi di euro (+9,2% rispetto a marzo 2020) che si accompagna ad una 
riduzione di 2,6 miliardi di euro della raccolta obbligazionaria (-7,2% rispetto all’analogo periodo del 2020). 

A marzo 2021, il costo medio della raccolta bancaria (che comprende il rendimento dei depositi, delle obbligazioni e dei pronti 
contro termine delle famiglie e società non finanziarie) si è assestato a 0,49%, in linea con il dato registrato alla fine del 2020. 

11.	Fonte: Bloomberg.
12.	 ABI - Economia e Mercati Finanziari-Creditizi - aprile 2021.
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I finanziamenti bancari al settore privato e alla PA, nel corso del primo trimestre 2021, sono aumentati di 6 miliardi di euro (+3% 
rispetto all’analogo periodo del 2020) portandosi a 1.716 miliardi di euro. La crescita è stata trainata esclusivamente dal settore 
privato, in particolare dalle famiglie e dalle società non finanziarie. Alla fine del mese di marzo 2021, il tasso sui prestiti in euro alle 
famiglie per l’acquisto di abitazioni si è attestato all’1,37%, in aumento di 12 bps rispetto al 31 dicembre 2020. Sul totale delle 
nuove erogazioni di mutui, l’88% è rappresentata da mutui a tasso fisso. 

Il tasso medio sui nuovi prestiti in euro alle società non finanziarie è sceso nel primo trimestre 2021, attestandosi all’1,20%.

Risparmio gestito
I dati Assogestioni evidenziano, al 31 marzo 202113 patrimoni complessivamente pari a circa 2.445 miliardi di euro, rispetto ai 
circa 2.421 miliardi di euro di fine dicembre 2020 (+1%, quale risultante del contributo positivo della raccolta pari a +0,97% e 
delle performance pari a +0,03%). Con riferimento alle Gestioni di portafoglio, il patrimonio è risultato pari a circa 1.215 miliardi 
di euro, rispetto ai circa 1.220 miliardi di euro di fine dicembre 2020 (-0,4%, quale risultante del contributo positivo della raccolta 
pari a +0,7% e negativo delle performance pari a -1,1%). Con riferimento alle Gestioni collettive, il patrimonio è passato da circa 
1.201 miliardi di euro a fine dicembre 2020 a circa 1.230 miliardi di euro a fine marzo 2021 (+2,4%). Relativamente ai soli Fondi 
Comuni di investimento di tipo aperto, il patrimonio della clientela, a fine marzo 2021, si è attestato a circa 1.161 miliardi di euro 
(circa 1.133 miliardi di euro a fine dicembre 2020, +2,5%, quale risultante del contributo positivo della raccolta pari a +1,3% e 
delle performance pari a +1,2%). In termini di raccolta netta, l’industria del risparmio gestito ha registrato, nei primi tre mesi del 
2021, un saldo complessivamente positivo per circa 23,5 miliardi di euro (circa -13,7 miliardi di euro il dato dello stesso periodo 
dell’anno precedente).

Contesto normativo

Modifiche 
Regolamento 
Intermediari

Il 10 marzo 2021 la CONSOB ha pubblicato la Delibera n. 21755 recante modifiche al Rego-
lamento Intermediari in tema di requisiti di conoscenza e competenza del personale che presta 
consulenza e fornisce informazioni alla clientela; le modifiche al Regolamento Intermediari, in 
vigore dal 31 marzo 2021, rimettono agli stessi la valutazione sulle modalità di formazione e ag-
giornamento professionale delle proprie risorse, consentendo una maggiore flessibilità dei presidi 
organizzativi in base al principio di proporzionalità. 
Al riguardo, le associazioni di categoria stanno lavorando per definire un framework di regole orga-
nizzative comune a tutti gli intermediari.

Circolare n.285 del 
17 dicembre 2013 

Banca d’Italia

A seguito della pubblicazione del 34° aggiornamento della Circolare n. 285 del 17 dicem-
bre 2013, che dà attuazione agli Orientamenti EBA in materia di esternalizzazione (Guidelines on 
outsourcing, EBA/GL/2019/02), avvenuta il 23 settembre 2020 da parte della Banca d’Italia, e 
del Report finale in tema di “Guidelines on outsourcing to cloud service providers”, avvenuto il 18 
dicembre 2020 da parte di ESMA, è in corso di finalizzazione il nuovo Regolamento di affidamento 
ed esternalizzazione del Patrimonio BancoPosta.

Disciplina dei siti web 
per il confronto tra 
le offerte relative ai 
conti di pagamento

Il 18 marzo 2021 è stata pubblicato in Gazzetta Ufficiale il Decreto del Ministero dell’Economia e 
delle Finanze (MEF) del 22 dicembre 2020 recante la “Disciplina dei siti web per il confronto tra le 
offerte relative ai conti di pagamento” per la comparabilità delle correlate spese, definendone le 
caratteristiche, nonché i criteri di accesso da parte dei prestatori di servizi di pagamento. 
L’Azienda sta valutando gli impatti normativi per le eventuali azioni da porre in essere.

13.	Assogestioni, Mappa mensile del risparmio gestito, 28 aprile 2021.
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Attività di periodo
Nella tabella seguente sono riportate le principali attività di periodo della Strategic Business Unit Servizi Finanziari:

COMPARTO ATTIVITÀ DI PERIODO

Risparmio Postale

È stato concluso il collocamento di un’offerta Supersmart14 dedicata a nuova liquidità, 
attivabile solo sui canali digitali.

Sono state sviluppate ulteriori implementazioni nelle nuove modalità di raccolta sui canali 
digitali (sito web e app) mediante l’invio di suggerimenti di sottoscrizione da parte del 
consulente, con o senza l’interazione con il cliente, nell’area riservata dei clienti di Buoni 
Fruttiferi Postali e la possibilità di finalizzare tali suggerimenti anche tramite canale app. 

Sono continuate le attività volte a semplificare l’apertura di nuovi Libretti in 
modalità completamente on-line.

Conti correnti

È stato rafforzato il canale di offerta digitale con una promozione volta a incentivare le 
aperture di conto corrente retail tramite l’app BancoPosta e mediante l’introduzione di 
nuovi servizi digitali in app BancoPosta, relativamente alle funzioni informative inerenti alle 
domiciliazioni sul conto corrente (Sepa Direct Debit).

È stato reso disponibile su tutti i conti BancoPosta per la clientela retail il servizio 
“BancoPosta On Line” attualmente attivabile in Ufficio Postale ed entro il primo semestre 
2021 anche su altri canali (sito web, ATM, app).

Nel comparto dei conti correnti Business e PA, sono proseguite le attività propedeutiche 
al lancio del nuovo conto corrente BancoPosta Business Link che prevede un’offerta 
modulare15 destinato al segmento dello Small Business.

Il servizio di cessione del credito d’imposta dedicato ai titolari di conto corrente 
BancoPosta, nel corso del primo trimestre, è stato esteso ad altre categorie di crediti quali 
quelli derivanti da canoni di locazione, spese di sanificazione e di acquisto dei Dispositivi di 
protezione individuale (DPI) nonché da Adeguamento degli ambienti di lavoro.

Gestione  
del risparmio

È stata avviata la distribuzione di un nuovo Fondo Comune di investimento “BancoPosta 
Focus Rilancio 2026”, incentrato su 6 megatrend in atto (tecnologia, salute pubblica, 
consumi, cambiamento climatico, infrastrutture e smart cities), di cui Anima SGR è il 
gestore delegato.

Distribuzione 
di prodotti di terzi

Congiuntamente con i Partner per i quali sono distribuiti i prodotti di finanziamento, sono 
state confermate anche per il primo trimestre 2021 le iniziative previste dalla normativa e 
quelle adottate su base volontaria nel corso del 2020 in relazione all’emergenza sanitaria, 
a sostegno delle imprese in difficoltà, nonché in materia di accesso al credito, a tutela di 
famiglie, piccole e medie imprese.

Sul comparto dei finanziamenti dedicati alla clientela retail sono state lanciate iniziative 
promozionali con l’obiettivo di allargare la customer base dell’offerta Finanziamenti 
BancoPosta e di fidelizzare la clientela mediante offerte relative al Prestito BancoPosta e al 
servizio di cessione del quinto dello stipendio o della pensione (c.d. “Crediti CQ”).

14.	L’offerta Supersmart consente di accantonare, per durate prestabilite, le somme depositate sul proprio libretto Smart (cosiddette “Somme Accantonate”), remunerandole ad 
un tasso maggiore del tasso base. Il Libretto Smart è una versione del Libretto Nominativo Ordinario che consente ai clienti di effettuare operazioni dispositive anche attraverso 
il sito internet poste.it e l’app BancoPosta. 	

15.	Su richiesta, il cliente può attivare due moduli ciascuno disponibile in due versioni (Modulo Operatività, che include oltre a 1 carnet assegni gratuito, anche 5 o 10 operazioni 
gratuite al mese, a seconda della versione e Modulo Utenze che, a seconda della versione scelta, comprende rispettivamente fino a 3 o 5 utenze aggiuntive alla prima inclusa 
nel canone del Modulo Base).
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Strategic Business Unit Servizi Assicurativi

Compagnia assicurativa leader di mercato con 
portafoglio d’offerta completo e sostenibile

•	 Prodotti Vita al centro dell’offerta di investimento del gruppo

•	 Crescita redditizia nel mercato Danni

•	 Piena integrazione dei principi ESG e riduzione della 
“sottoassicurazione” in Italia

Strategia “2024 Sustain & Innovate”

SERVIZI ASSICURATIVI

Contesto di mercato

Ramo Vita
La nuova produzione di polizze individuali sulla vita pari a 15,1 miliardi di euro alla fine di febbraio 2021, ha registrato una contra-
zione pari all’8% rispetto allo stesso periodo del 2020, non ancora impattato dalle misure restrittive atte a fronteggiare la pande-
mia. Ove si considerino anche i nuovi premi vita del campione delle imprese UE, il dato raggiunge 17,6 miliardi di euro, e risulta 
in diminuzione del 4,8% rispetto all’analogo periodo del 2020.

Analizzando i dati per ramo ministeriale, i premi di Ramo I ammontano alla fine di febbraio 2021 a 9,6 miliardi di euro, in flessione 
dell’11,8%, stante gli effetti dell’emergenza sanitaria, rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente. 

Risulta in crescita (+2,6%) rispetto al dato del medesimo periodo del 2020, la performance dei prodotti di Ramo III (nella forma 
esclusiva unit-linked) riflessa in una raccolta pari a 5,4 miliardi di euro. Residuale la raccolta di prodotti di capitalizzazione (pari a 
0,1 miliardi di euro) che registra a fine febbraio 2021 un sensibile decremento (-55,3%) rispetto al dato del medesimo periodo del 
2020. L’andamento dei nuovi premi afferenti le polizze di malattia di lunga durata (Ramo IV), continua a essere contenuto (circa 
7,3 milioni di euro) e risulta in forte crescita (+24,1%) rispetto allo stesso periodo del 2020. 

I nuovi contributi relativi alla gestione di fondi pensione registrano nei primi due mesi del 2021 una raccolta pari a 21,4 milioni di 
euro segnando una lieve contrazione (-3,1%) rispetto al corrispondente periodo del 2020.

La modalità di versamento a premio unico continua a costituire la scelta maggiormente utilizzata dai contraenti, rappresentando 
il 94,6% del totale dei premi emessi e il 60,2% in termini di numero di polizze.

Con riferimento al canale distributivo, circa il 66,1% della nuova produzione è stata intermediata fino a fine febbraio 2021 tramite 
sportelli bancari e postali, con un volume premi di circa 10 miliardi di euro in flessione (-16,1%) rispetto all’analogo periodo del 
2020. Riguardo invece il canale agenziale, il volume di nuovi affari distribuito nei primi due mesi del 2021 ha raggiunto i 2,5 miliardi 
di euro, evidenziando una sensibile crescita (+7,3%) rispetto al dato rilevato del medesimo periodo del 2020 e con un’incidenza 
sul totale della raccolta intermediata pari al 16,8%.

Per quanto riguarda la raccolta di nuove polizze mediante il canale dei consulenti finanziari abilitati si registrano premi per 2,4 
miliardi di euro, in aumento (+23,8%) rispetto a quanto collocato nell’analogo periodo dell’anno precedente e con un’incidenza 
rispetto al totale dei premi intermediati pari al 16,1%.

Infine, il canale broker e vendita a distanza registra una diminuzione alla fine del mese di febbraio 2021 del 23% rispetto all’ana-
logo periodo del 2020 con un volume di premi collocato pari a 0,2 miliardi di euro (pari all’1% del totale intermediato).
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Nuova produzione polizze individuali Vita per ramo di attività*

(dati aggiornati a febbraio 2021 in milioni di euro)

Premi per ramo/prodotto Premi da inizio anno Variazione %  02 2021 vs 02 2020

Vita - ramo I 9.616 -11,8%

Unit - Linked - ramo III 5.366 2,6%

Capitalizzazioni - ramo V 138 -55,3%

Fondi pensione ramo VI 21 -3,1%

Malattia ramo IV 7 24,1%

Imprese italiane - extra UE 15.149 -8,0%

Imprese UE** 2.435 21,5%

Totale 17.584 -4,8%

*	 Fonte: ANIA
**	 Per imprese UE si intendono le rappresentanze in Italia di imprese aventi sede legale in paesi dell’Unione Europea operanti in regime di stabilimento e di libera prestazione di 

servizi. I dati si riferiscono alle sole imprese che hanno partecipato alla rilevazione.

Nuova produzione Vita Individuali per canale distributivo

Fonte: ANIA 

Ramo Danni
Per quanto attiene al mercato assicurativo danni, i premi totali del portafoglio diretto italiano, comprensivo anche della raccolta 
effettuata nel nostro Paese dalle imprese italiane e dalle rappresentanze di quelle estere, sulla base degli ultimi dati ufficiali disponibili 
(fonte: ANIA) alla fine del quarto trimestre del 2020, si sono attestati a 38 miliardi di euro in lieve flessione (-2,3%) rispetto al medesi-
mo periodo del 2019 confermando il trend in diminuzione iniziato a partire dal mese di marzo 2020 (-7,7%) ed attribuibile esclusiva-
mente all’emergenza sanitaria che ha pesantemente condizionato i processi di vendita e l’operatività delle imprese di assicurazione.

Tale contrazione si riflette in particolare nel settore auto (-4%). Il ramo RC Autoveicoli ha registrato una riduzione nella raccolta 
di premi del 5,1%, mentre i premi del ramo Corpo Veicoli Terrestri registrano, nel quarto trimestre 2020, un lieve incremento 
(+0,3%); tale ultimo andamento resta ad ogni modo condizionato dagli effetti della pandemia se si considera che alla fine dell’an-
no 2019 tali premi registravano una crescita di quasi il 5%.

Anche gli altri rami danni registrato una sensibile decelerazione nel periodo di riferimento con una diminuzione dell’1% nel quarto 
trimestre 2020 rispetto alla crescita del 5% registrata alla fine del quarto trimestre 2019 (soprattutto per effetto della flessione 
registrata nel mese di aprile del 9%).

1,0%

16,1%

12,5%
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66,1%

Altre forme 
(inclusi i Broker)
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I rami, con maggior incidenza in termini di premi contabilizzati, che hanno risentito della variazione negativa sono stati: il ramo 
Infortuni con premi pari a 3,6 miliardi di euro, in diminuzione del 2,9%; il ramo Malattia con premi pari a 3,1 miliardi di euro e 
una contrazione del 3% e il ramo Perdite pecuniarie in contrazione del 23,9% rispetto all’analogo periodo del precedente anno.

I seguenti rami hanno invece registrato una crescita nell’ultimo trimestre del 2020 rispetto al corrispondente periodo del 2019: i) 
ramo Incendio (+3,3% e con premi pari complessivamente a 3 miliardi di euro), ii) ramo RC generale (+0,5% e con volumi pari a 
4,5 miliardi di euro), iii) ramo Altri danni ai beni (+0,6% a fronte di premi pari a 3,5 miliardi di euro), iv) ramo Tutela Legale (+6,8% 
rispetto al valore di dicembre 2019).

Per quanto riguarda i canali distributivi, quello agenziale si conferma leader con una quota di mercato pari al 74,2% sostanzial-
mente in linea rispetto ai dati registrati negli esercizi precedenti (74,1 % nel quarto trimestre del 2019). I broker rappresentano 
il secondo canale di distribuzione premi danni con una quota di mercato pari al 9,7% (9,1% nel medesimo periodo del 2019), 
mentre gli sportelli bancari e postali registrano una quota di mercato del 6,8% (7,5% a fine dicembre 2019). 

Per quanto riguarda la vendita diretta nel suo complesso (comprensiva della vendita a distanza, telefonica e internet), a fine 
dicembre 2020 si registra un’incidenza del 8,9% (in linea con il dato di fine 2019). Il restante 0,4% (0,3% alla fine del quarto tri-
mestre del 2019) è riferito ai premi intermediati dai consulenti finanziari abilitati.

Premi portafoglio diretto Danni per ramo di attività*

(dati aggiornati a dicembre 2020 in milioni di euro)

Premi per ramo** Premi da inizio anno
Variazione % IV trim. 2020 

vs IV trim. 2019

Totale settore auto 16.489 -4,0%

Altri rami danni 21.498 -1,0%

Totale rami danni 37.987 -2,3%

*	 Fonte: ANIA
**	 I premi si riferiscono alle imprese italiane, extra UE e alle imprese UE.

Distribuzione Premi portafoglio diretto Danni per canale distributivo*

(dati aggiornati a dicembre 2020)

Fonte: ANIA 
* Imprese italiane e rappresentanze imprese extra-UE operanti in regime di stabilimento.
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Contesto normativo

Prolungamento 
Raccomandazioni 

IVASS

L’IVASS, il 29 dicembre 2020, nel fare proprie le rinnovate raccomandazioni dell’European 
Systemic Risk Board (ESRB), le quali richiedono che si continui ad usare estrema prudenza nella 
distribuzione dei dividendi, nel riacquisto di azioni proprie e nel riconoscere componenti 
variabili delle remunerazioni almeno sino al settembre 2021, invita le Compagnie che 
intendano intraprendere una delle suddette azioni nell’esercizio precedente o in quello in corso, 
di valutarne gli impatti con attenzione e senso di responsabilità e di contattare in via preventiva 
l’Istituto per verificarne la compatibilità con gli obiettivi della raccomandazione.

Modifiche 
Regolamento ISVAP 
n.14 del 18 febbraio 

2008

Il provvedimento IVASS n. 107 del 12 gennaio 2021 ha apportato modifiche al Regolamento 
ISVAP n.14 del 18 febbraio 2008 concernente la definizione delle procedure di approvazione 
delle modifiche al programma di attività, di autorizzazione dei trasferimenti di portafoglio 
e delle fusioni e scissioni di cui al titolo XIV del Codice delle assicurazioni private. 
Il provvedimento elimina lo specifico divieto di trasferire portafogli costituiti da soli 
sinistri, espressamente escluso nella sua originaria formulazione. A seguito di tale modifica, è 
quindi consentito il trasferimento, tra imprese di assicurazione, anche di portafogli costituiti da sole 
obbligazioni derivanti da contratti di assicurazione o di riassicurazione.

 Modifiche 
Regolamento ISVAP 

n. 7 del 13 luglio 
2007

Il provvedimento IVASS n. 109 del 27 gennaio 2021 ha apportato modifiche al Regolamento 
ISVAP n.7 del 13 luglio 2007 concernente gli schemi per il bilancio delle imprese di assicurazione e 
di riassicurazione che sono tenute all’adozione dei principi contabili internazionali. Il Provvedimento 
reca le modifiche necessarie per allineare i termini previsti nel Regolamento 7/2007 alla proroga 
dell’esenzione dall’applicazione dell’IFRS 9 al 1° gennaio 2023.

Attività di periodo
Nella tabella seguente sono riportate le principali attività di periodo della Strategic Business Unit Servizi Assicurativi.

COMPARTO ATTIVITÀ DI PERIODO

Prodotti 
assicurativi

È stata lanciata la nuova polizza multiramo “Poste Progetto Dinamico” le cui prestazioni 
sono collegate alla Gestione Separata “Posta ValorePiù”16 e al valore delle quote di uno 
dei due Fondi Interni Assicurativi disponibili. Tale polizza prevede la possibilità di accedere 
alle opportunità offerte dai mercati finanziari attraverso un approccio graduale con due 
fondi interni assicurativi di cui uno ESG, e il servizio di riallocazione graduale del rischio 
all’approssimarsi della data di scadenza del prodotto.

Dopo una fase di avvio in cui era stata riservata a un target ristretto di clientela (dipendenti, 
pensionati e familiari del Gruppo), è stata estesa anche alla clientela esterna, la 
commercializzazione dell’offerta RC Auto “Poste Guidare Sicuri”, interessando circa 
1.800 Uffici Postali. 

È stata avviata la commercializzazione della nuova offerta integrata rami Vita/Danni, 
con la quale ai sottoscrittori di specifiche polizze Vita viene offerta gratuitamente una 
polizza danni.

Sono state estese fino al 30 giugno 2021 a tutti i sottoscrittori di una polizza salute e 
ai dipendenti le garanzie diaria e rimborso spese mediche da ricovero ospedaliero per 
Covid-19.

16.	Poste Vita S.p.A. gestisce un portafoglio di investimenti in maniera distinta dagli altri attivi detenuti dall’impresa di assicurazione. Tale portafoglio di investimenti, denominato 
“Posta ValorePiù”, rientra nella definizione di Gestione Separata ai sensi del Regolamento ISVAP n. 38 del 3 giugno 2011 (di seguito Regolamento ISVAP n. 38). Posta 
ValorePiù genera un rendimento in base al quale si rivalutano le prestazioni dei contratti assicurativi ad essa collegati.
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Strategic Business Unit Pagamenti e Mobile

Piattaforma digitale innovativa per un’offerta 
integrata di pagamenti, telefonia ed energia

•	 Rafforzamento leadership nei pagamenti digitali

•	 Nuova offerta TLC, per le linee sia mobile sia fissa

•	 Servizi energetici dal 2022, facendo leva sulla 
liberalizzazione del mercato e la fiducia dei Clienti

Strategia “2024 Sustain & Innovate”

PAGAMENTI E MOBILE

Contesto di mercato
Gli ultimi dati disponibili17 sul mercato italiano delle carte di pagamento riflettono la forte riduzione dell’attività economica e dei 
consumi sui canali fisici conseguenti al lockdown dovuto all’emergenza sanitaria globale ed evidenziano un transato complessivo 
che, a dicembre 2020, è stato pari a circa 254 miliardi di euro (-0,8% rispetto a dicembre 2019). 

Il numero totale delle transazioni cresce del 2,1% rispetto all’anno precedente, grazie alla maggiore adozione delle carte di paga-
mento favorite dall’emergenza sanitaria (pagamenti e-commerce e contacless), seppur con una perfomance molto diversa tra le 
varie tipologie di carte.

Le carte di credito sono la tipologia più colpita, con una contrazione del transato del 15% rispetto a dicembre 2019 principal-
mente per effetto dei minori consumi nel segmento business e nel settore del turismo. Le carte prepagate continuano a crescere 
a ritmi sostenuti con un transato in aumento del 20% e un volume delle transazioni in aumento del 17% rispetto all’anno 2019, 
per via sia dello sviluppo dell’e-commerce che del contributo delle carte emesse per il Reddito di Cittadinanza. Si registra una 
lieve crescita anche del transato e delle transazioni con carte di debito con una variazione positiva rispettivamente del 2,6% e 
dell’1,3% rispetto allo scorso esercizio. 

Al 31 dicembre 2020 il numero di carte attive sul mercato supera i 91 milioni (+1,1% rispetto al 31 dicembre 2019) suddivise 
come segue: le carte di debito ammontano 46,6 milioni (+1,7% rispetto al 31 dicembre 2019), le carte prepagate 29,5 milioni 
(+1,8% rispetto al 31 dicembre 2019) e le carte di credito a 15,2 milioni (-1,6% rispetto al 31 dicembre 2019).

Il mercato della telefonia Mobile, sulla base degli ultimi dati disponibili18, ha evidenziato una penetrazione delle linee mobili totali 
che si attesta a circa il 173% della popolazione, con una quota degli MVNO (Mobile Virtual Network Operator) pari al 16,2%19. Le 
linee complessive al 31 dicembre 2020 sono pari a 103,9 milioni, comprensive di 26,3 milioni di SIM Machine to Machine (M2M). 
In relazione alle quote di mercato, con una quota attorno al 4,2% PosteMobile rappresenta circa il 45,0% dei clienti complessivi 
degli operatori mobili virtuali.

17.	Fonte: El.aborazioni e stime interne su dati Banca d’Italia (flussi delle segnalazioni di vigilanza).
18.	Fonte: AGCom Osservatorio sulle Comunicazioni n. 1/2021, Report Operatori.
19.	Fonte: Stima interna PostePay - Amministrazione Pianificazione e Controllo.
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Contesto normativo

Monetica

Siti web di confronto (art.126 –terdecies del Testo Unico Bancario)
Il 18 marzo 2021 è stato pubblicato in Gazzetta Ufficiale il Decreto del Ministero dell’Economia e 
delle Finanze (MEF) del 22 dicembre 2020 recante la “Disciplina dei siti web per il confronto 
tra le offerte relative ai conti di pagamento”, che regolamenta l’utilizzo di siti internet per la 
comparabilità delle spese. I prestatori di servizi di pagamento che offrono conti di paga-
mento destinati ai consumatori partecipano a uno o più siti web per il confronto tra le offerte 
relative ai conti di pagamento, dandone indicazione sul proprio sito. 
PostePay, con riferimento alla carta Postepay dotata IBAN dedicata alla clientela consumer, 
aderirà ad uno o più siti web di confronto, fornendo ai titolari dei siti web i dati necessari per 
il confronto delle offerte. 

TLC 
Terminazione delle 

chiamate vocali

Il 18 dicembre 2020, la Commissione Europea ha definito una tariffa unica massima di termi-
nazione* per le chiamate vocali su reti mobili, e su reti fisse, nell’Unione Europea. L’atto 
delegato non richiederà il recepimento nella normativa nazionale ma gli operatori avranno alcuni 
mesi di tempo, dalla data di entrata in vigore del provvedimento (prevista nel terzo trimestre 2021) 
per implementare i nuovi valori di terminazione sui sistemi di fatturazione.

Il 17 dicembre 2018 è stato pubblicato sulla Gazzetta Ufficiale dell’Unione Europea il nuovo Co-
dice delle Comunicazioni Elettroniche. Il recepimento a livello nazionale del Codice è stato 
posticipato a causa dell’emergenza sanitaria. La Commissione Europea ha tuttavia avviato i pro-
cedimenti di infrazione per il mancato recepimento. I paesi coinvolti sono 24 su 27, inclusa l’Italia, 
che dovranno rispondere alla Commissione e comunicare la procedura di recepimento. Per l’Italia, 
è previsto che il nuovo termine di recepimento sia indicato nella prossima Legge di delegazione 
Europea.

* 	� Affinché gli abbonati dei diversi operatori di rete fissa e mobile possano comunicare tra loro, le reti devono essere intercon-
nesse quindi gli operatori devono stipulare contratti di interconnessione in merito alla fornitura di uno o più servizi.

TLC 
Servizi premium

L’Agcom con Delibera 10/21/CONS del 5 febbraio 2021 ha previsto nuove disposizioni regola-
mentari per il blocco e l’attivazione di servizi premium in abbonamento forniti sia attra-
verso SMS/MMS, sia tramite la connessione dati sulle reti mobili. PostePay ha adottato le 
misure previste in conformità al nuovo quadro a partire, come previsto, dal 22 marzo 2021.

TLC 
Roaming 

internazionale

La Commissione Europea, in data 24 febbraio 2021, ha proposto di prorogare il Regolamento 
vigente sul Roaming internazionale per ulteriori 10 anni (fino al 30 giugno 2032), riducendo nel 
contempo le tariffe massime all’ingrosso praticate tra operatori per garantire la sostenibilità della 
fornitura di servizi di roaming al dettaglio a prezzi nazionali, introducendo inoltre nuove misure per 
aumentare la trasparenza e garantire un’effettiva esperienza di roaming a tariffa nazionale (“roam-
like-at-home”) in termini di qualità del servizio ed accesso ai servizi di emergenza in roaming. Il 
regolamento UE vigente (n. 531/2012) cesserà di produrre effetti a decorrere dal 30 giugno 2022. 

La proposta della Commissione è in valutazione da parte del Parlamento e del Consiglio che 
dovranno concordare un testo legislativo eventualmente emendato (procedura di co-decisione).
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Attività di periodo
Nella tabella seguente sono riportate le principali attività di periodo della Strategic Business Unit Pagamenti e Mobile: 

COMPARTO ATTIVITÀ DI PERIODO

Monetica

È proseguita la commercializzazione di Postepay Connect, 
l’offerta che integra la Carta prepagata Postepay Evolution e la 
SIM PosteMobile in un’unica app, con focus sia sulla vendita del 
prodotto integrato Carta-SIM, sia sulla sottoscrizione dell’offerta 
Connect per i clienti già titolari di Postepay Evolution. Sono 
state introdotte evoluzioni nel funnel di richiesta con l’obiettivo di 
semplificare sempre di più la User Experience del cliente.

Nell’ambito del piano di sostenibilità del Gruppo Poste Italiane nel mese di marzo 
2021 è stata lanciata la prima carta biodegradabile Postepay Green. La nuova 
carta prepagata sostenibile, pensata per il target dai 10 ai 17 anni, è realizzata in 
materiale biodegradabile e offre nuove funzioni per i ragazzi e i loro genitori, dal 
“parental control” al servizio “paghetta”. Tali servizi possono essere utilizzati sia da 
canale web che da app.

In ambito Acquiring è stata avviata una sperimentazione del nuovo servizio SoftPOS, 
una nuova soluzione che permette di trasformare i dispositivi e smartphone Android 
con tecnologia Near-field Communication (NFC), in terminali in grado di accettare 
pagamenti contactless senza la necessità di alcun hardware aggiuntivo.

Si è conclusa l’abilitazione dei punti vendita Lottomatica all’accettazione dei 
pagamenti bill payments tramite Codice Postepay20. 
È proseguita la partnership con ENI attraverso la progressiva attivazione presso le 
stazioni di servizio aderenti all’offerta dei servizi di acquiring Postepay (POS fisico 
e in modalità digitale tramite la soluzione Paga con Postepay presente all’interno 
dell’app ENI Station).

Incassi e pagamenti

Sono proseguite le attività per la progressiva migrazione dei pagamenti della 
Pubblica Amministrazione Centrale (PAC) e Locale al sistema PagoPA21. È stata 
sviluppata una nuova piattaforma tecnologica per la gestione dei Pagamenti della 
PAC sul sistema pagoPA che consente ai cittadini il pagamento delle pratiche del 
Ministero delle Infrastrutture e dei Trasporti sia sui canali fisici sia su quelli digitali di 
Poste Italiane. 

È stata estesa la possibilità di pagare anche il bollettino di conto corrente postale 
PA sulla rete di accettazione CartaLIS22.

Nell’ambito del servizio di trasferimento fondi, è stata introdotta la possibilità per 
i titolari di Libretti di Risparmio Smart dotati di IBAN di ricevere Bonifici SEPA 
Istantanei, così come già avviene per i correntisti BancoPosta e i titolari di carte 
Postepay.

Telecomunicazioni

Ingresso nel mercato ultrabroadband con l’erogazione di servizi in fibra ottica 
mediante tecnologie a banda ultra larga: nel mese di marzo, in anteprima per i 
dipendenti del Gruppo Poste Italiane, PostePay ha lanciato Poste Casa 
Ultraveloce, la nuova offerta “data only”, sottoscrivibile online, con un processo 
“full-digital”, che consente di navigare da casa alla velocità della Fibra fino a 1Gbps 
senza limiti. L’offerta include inoltre una seconda connessione su rete 4G per 
navigare da subito senza limiti e portare il WiFi ovunque, un Modem WiFi e una 
chiavetta USB forniti in comodato d’uso gratuito.

20.	Servizio innovativo di accettazione che consente agli esercenti convenzionati di incassare pagamenti disposti dal cliente acquirente direttamente dalla propria app Postepay, 
inquadrando il QR code (codice a barre bidimensionale che memorizza informazioni leggibili da un telefonino, mediante un’apposita applicazione) esposto dall’esercente.

21.	Insieme di regole, standard, strutture organizzative e infrastrutture tecnologiche messe a disposizione da PagoPA S.p.A. per garantire l’interconnessione e l’interoperabilità tra 
le Pubbliche Amministrazioni ed i Prestatori di Servizi di Pagamento (PSP) abilitati, al fine di consentire i pagamenti elettronici a favore degli Enti Creditori.

22.	Soggetto giuridico che abilita la rete dei tabaccai convenzionati a offrire servizi di Poste Italiane alla clientela consumer (pagamento dei bollettini e ricariche delle carte 
Postepay).
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3. Contesto macroeconomico

A distanza di un anno dall’inizio della crisi globale causata dall’emergenza sanitaria da Covid-19, il quadro economico inter-
nazionale del primo trimestre 2021 registra il progressivo recupero delle attività su scala globale nonostante i governi di molti 
paesi continuino ad attuare misure restrittive per contenere l’estensione dei contagi.  

L’incertezza continua a caratterizzare le prospettive economiche di breve termine legate alle campagne vaccinali in corso, 
ma l’ampliamento dei piani di stimolo, l’incremento degli scambi internazionali23 e il miglioramento degli indici di fiducia 
prospettici inducono a un cauto ottimismo per il futuro. Pertanto, le previsioni dell’Organizzazione per la Cooperazione e lo 
Sviluppo Economico (OCSE) di marzo 2021 relative alla crescita globale sono state aggiornate al rialzo prevedendo per il 
corrente anno un aumento del 5,6%, rispetto al 4,2%, stimato a dicembre 2020; anche il Fondo Monetario Internazionale 
nel World Economic Outlook di aprile 202124 ha previsto una crescita del 6% (+0,5% rispetto alle previsioni di gennaio 
2021). L’economia cinese, uscita dalla crisi già nel corso del 2020, e quella USA, che mostra un’accelerazione della ripresa, 
stanno trainando il commercio internazionale sulla scorta di imponenti stimoli fiscali, mentre sull’Eurozona gravano ancora 
le incognite legate all’andamento delle campagne di vaccinazione nei singoli paesi, nonché ai tempi di attuazione del Next 
Generation EU.

La fase di ripresa in corso è accompagnata da un forte recupero della domanda di materie prime, in particolare del prezzo del 
Brent25, che, favorito anche da una riduzione dell’offerta (taglio unilaterale della produzione dell’Arabia Saudita di un milione 
di barili al giorno)26, è aumentato dai 51 dollari al barile del 31 dicembre 2020 ai 63 dollari del 31 marzo 202127 ritornando 
sulle quotazioni pre-Covid.  

Il miglioramento dello scenario inflazionistico, che ha caratterizzato di recente anche l’Eurozona, è legato fondamentalmente 
a una serie di fattori transitori (normalizzazione delle aliquote IVA in Germania, revisione del paniere Eurostat, ecc.), che hanno 
spinto il dato tendenziale di marzo 2021 fino all’1,3%. Le pressioni di fondo sui prezzi si mantengono comunque contenute, 
in un contesto di debolezza della domanda e di significativa capacità inutilizzata nei mercati del lavoro e dei beni e servizi. 

I mercati finanziari nel primo trimestre 2021 hanno raggiunto nuovi massimi scontando i benefici derivanti da politiche mone-
tarie e fiscali ultra espansive, pur registrando una crescente volatilità, segnale dei timori degli investitori che l’aumento della 
domanda di materie prime e il forte sostegno fiscale possano causare pressioni sulle aspettative di inflazione, con potenziali 
effetti negativi sui tassi di interesse28.

L’Eurozona, nel 2020, ha registrato una contrazione del PIL del 6,6%29; la prosecuzione delle misure di contenimento adot-
tate nei principali paesi dell’area potrebbe non consentire un ritorno dell’economia a valori positivi nel primo trimestre 2021: 
la stima, contenuta nello studio Eurozone Economic Outlook realizzato da Istat, Ifo Institute e Kof Swis Economic Institute, 
prevede, nel periodo in esame, un calo dello 0,4%30. La crescita dell’1,6% prevista per la produzione industriale non riuscirà 
a controbilanciare le perdite del comparto dei servizi, fortemente condizionato dalle misure restrittive. Tuttavia, a marzo 2021, 
i segnali di miglioramento della domanda si sono manifestati più decisi: il Purchasing Managers’ Index (PMI)31 manifatturiero 
si è attestato a 62,5 punti, in netta crescita dai 57,9 di febbraio 202132, mentre il PMI composito33 si è portato a 53,2 punti 
rispetto ai 48,8 di febbraio 2021. Solo l’Indice delle Attività Terziarie34 è rimasto sotto la soglia di 50 punti (49,6), ma grazie ai 
crescenti livelli di fiducia sulle prospettive future le aziende dei servizi hanno assunto nuovo personale per il secondo mese 
consecutivo. Nel settore manifatturiero l’espansione record della produzione e dei nuovi ordini ha portato a un aumento dei 

23.	World Trade Monitor - January 2021. 
24.	World Economic Outlook - April 2021.
25.	Il Brent Crude è uno dei benchmark sul petrolio utilizzati dai trader che operano sui future e altri derivati sul petrolio.
26.	Istat - Nota mensile sull’andamento dell’economia italiane - febbraio 2021.
27.	Il Sole 24 ore - Brent - 31 marzo 2021.
28.	Financialounge.com - Schroders vede l’inizio di un nuovo super ciclo per le materie prime - 9 marzo 2021.
29.	Istat - Eurozone Economic Outlook - 29 marzo 2021.
30.	Istat - Eurozone Economic Outlook - 29 marzo 2021,
31.	Indice dei direttori degli acquisti: è un indicatore macroeconomico utilizzato nell’analisi del settore manifatturiero, dei servizi e delle costruzioni ed è il risultato di un’indagine 

condotta tra i direttori (Purchasing Managers) delle aziende prese a campione tramite sondaggi in relazione ai diversi aspetti che caratterizzano l’andamento dell’azienda 
(numero di impiegati, andamento della produzione, ordini ricevuti, prezzi, distribuzione e aspettative future). Il dato viene utilizzato per verificare le condizioni economiche 
dell’industria e fornisce una previsione sulla crescita o decrescita futura del settore.

32.	Purchasing Managers’ Index - A marzo il settore manifatturiero dell’eurozona si espande al livello record - 1° aprile 2021.
33.	Purchasing Managers’ Index - Il settore privato dell’eurozona torna a crescere - 7 aprile 2021.
34.	L’indice di terziarizzazione dell’economia, misurato dal rapporto tra occupati nel settore terziario e occupazione totale.
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tempi medi di consegna dei beni per via della carenza di materiale e delle difficoltà di natura logistica collegate alla pandemia, 
creando pressioni inflazionistiche: a marzo 2021, i costi di acquisto sono aumentati al tasso più elevato in dieci anni35

L’avvio delle campagne di vaccinazione si riflette favorevolmente sulle prospettive per il medio termine, ma i tempi e l’intensità 
del recupero restano incerti, come confermato a metà marzo 2021 dalla presidente della Banca Centrale Europea Christine 
Lagarde nell’audizione presso la Commissione Affari Economici e Monetari del Parlamento europeo36.

L’economia italiana ha chiuso il 2020 con un PIL in caduta dell’8,9% per l’intero anno e dell’1,9% nel quarto trimestre. Nei 
primi mesi del 2021 le misure di lockdown, anche se parziale, hanno continuato a limitare alcune attività economiche e la libertà 
di movimento delle persone portando ad una compressione dei consumi delle famiglie. I volumi delle vendite al dettaglio dei beni 
non alimentari hanno segnato una marcata flessione congiunturale (-7,2%) a fronte di un sostanziale mantenimento dei livelli degli 
acquisti di beni alimentari (+0,1%). A marzo 2021 si stima una flessione dell’indice del clima di fiducia dei consumatori da 101,4 a 
100,937 con un diffuso peggioramento dei giudizi e delle aspettative sulla situazione economica generale e su quella personale38. 

Le informazioni congiunturali dal lato dell’offerta, per il primo trimestre 2021, denotano ancora eterogeneità settoriale, sebbene 
il differenziale del grado di incertezza fra i settori della manifattura (in netta ripresa) e dei servizi (che maggiormente hanno risen-
tito della recessione causata da Covid-19) stia progressivamente regredendo. Il Centro Studi Confindustria stima una crescita 
della produzione industriale nel primo trimestre 2021 dell’1,0%39, che dimostra così buone capacità di tenuta; coerentemente 
le indagini qualitative mostrano a marzo 2021 un miglioramento delle valutazioni degli imprenditori sulla situazione attuale e un 
moderato ottimismo sulle prospettive della domanda nei prossimi mesi: l’indice di fiducia delle imprese ha segnato un aumento 
dell’indice composito40 (da 93,3 a 93,9). La fiducia scende, invece, nei servizi, soprattutto nel commercio al dettaglio: l’indice 
passa da 85,7 a 85,3 nei servizi di mercato e da 93,7 a 90,9 nel commercio41. 

Le previsioni di crescita dell’Italia sono condizionate dall’avanzamento della vaccinazione. In particolare, il profilo trimestrale per 
il PIL italiano dovrebbe essere caratterizzato da un forte rimbalzo nei mesi estivi che si potrebbe estendere anche all’autunno, 
prospettiva che ha portato l’OCSE a prevedere una crescita del PIL per l’intero 2021 del 4,1%42.

35.	Purchasing Managers’ Index - A marzo il settore manifatturiero dell’eurozona si espande al livello record - 1° aprile 2021.
36.	Il Sole 24 ore - Bce: Lagarde, economia migliorerà in 2021, ma incertezze pandemia e tempi vaccinazioni - 18 marzo 2021.
37.	Formatresearch.com - ISTAT. Fiducia dei consumatori e delle imprese - 26 marzo 2021. 
38.	Istat - Fiducia dei consumatori e delle imprese - 26 marzo 2021.
39.	Confindustria - Indagine rapida CSC sulla produzione industriale - 2 aprile 2021.
40.	Principale tra gli indici PMI realizzati e pubblicati da Markit Economics.
41.	Formatresearch.com - ISTAT. Fiducia dei consumatori e delle imprese - 26 marzo 2021.
42.	OECD Economic Outlook - Volume 2020 – 9 marzo 2021.
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4. Gestione dei rischi

•	 Il Sistema di Controllo Interno e Gestione dei Rischi Integrato di Poste Italiane

•	 Modello di Risk Management e analisi dei rischi

•	 La gestione del rischio Covid-19 in Poste Italiane

4.1 Il Sistema di Controllo Interno e Gestione dei 
Rischi Integrato di Poste Italiane

In un contesto caratterizzato da un’elevata complessità operativa e regolamentare e dall’esigenza di competere in modo sempre 
più efficiente nei mercati di riferimento, la gestione dei rischi e i relativi sistemi di controllo assumono un ruolo centrale nei processi 
decisionali, nell’ottica della creazione di valore nel lungo termine a beneficio non solo degli azionisti, ma anche in considerazione 
degli interessi degli altri stakeholder rilevanti per la società.

Il Sistema di Controllo Interno e Gestione dei Rischi (SCIGR) di Poste Italiane è l’insieme di strumenti, procedure, regole e strut-
ture organizzative volte a consentire una conduzione d’impresa sana, corretta e coerente con gli obiettivi aziendali nonché a 
perseguire il successo sostenibile, mediante un adeguato processo di definizione di attori, compiti e responsabilità dei vari organi 
e funzioni di controllo e di identificazione, misurazione, gestione e monitoraggio dei principali rischi, così come attraverso la strut-
turazione di adeguati flussi informativi volti a garantire la circolazione delle informazioni.

Tale Sistema rappresenta un elemento fondamentale della Corporate Governance di Poste Italiane poiché consente al Consiglio 
di Amministrazione di guidare la Società perseguendo la creazione di valore nel lungo termine, definendo altresì la natura e il livello 
di rischio compatibili con gli obiettivi strategici, includendo nelle proprie valutazioni tutti gli elementi che possono assumere rilievo 
nell’ottica del successo sostenibile. In particolare, in linea con le principali leading practice che pongono particolare enfasi all’in-
tegrazione della sostenibilità nelle strategie, nella gestione dei rischi e nelle politiche di remunerazione, il SCIGR di Poste Italiane 
si pone l’obiettivo di contribuire al successo sostenibile della Società attraverso la definizione di ruoli e responsabilità in ambito 
ESG, dei flussi informativi tra gli attori coinvolti nel sistema di controllo interno e verso gli organi aziendali nonché delle modalità 
di gestione dei relativi rischi. Inoltre, per il raggiungimento di tale obiettivo la Società ha deciso di promuovere un dialogo con gli 
stakeholder rilevanti, al fine di assicurare un costante confronto sulle strategie d’impresa e sulla loro realizzazione.

Il SCIGR, in linea con le normative e le best practice di riferimento, si articola su tre livelli di controllo e coinvolge una pluralità di 
attori presenti all’interno dell’organizzazione aziendale. I presidi di controllo di secondo livello, il cui ruolo consiste principalmente 
nel definire i modelli di gestione del rischio e nell’effettuare attività di monitoraggio, svolgono un ruolo determinante ai fini dell’in-
tegrazione e del funzionamento complessivo del Sistema di Controllo Interno e Gestione dei Rischi.
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4.2 Modello di Risk Management  
e analisi dei rischi

Poste Italiane ha implementato un sistema di gestione dei rischi basato sul framework di Enterprise Risk Management (ERM), 
finalizzato a fornire una visione organica e integrata e una risposta univoca ed efficace ai rischi a cui il Gruppo è esposto. La fun-
zione Sviluppo Sostenibile, Risk e Compliance di Gruppo (“SSRCG”), nell’ambito della funzione Corporate Affairs, ha il compito di 
garantire tali obiettivi, principalmente attraverso la definizione di un processo di risk management integrato che coinvolga in modo 
coordinato tutti gli attori del Sistema di Controllo Interno e Gestione dei Rischi e in particolare i diversi presidi di controllo specia-
listico di secondo livello, l’armonizzazione dei modelli e delle metriche rispetto ai criteri di Gruppo, il disegno e l’implementazione 
di strumenti comuni di analisi e gestione dei rischi. A tal ultimo riguardo, a partire dal 2018 è stata implementata la Piattaforma 
GRC di Gruppo (Governance, Risk & Compliance) di supporto al processo di risk management integrato. Lo strumento informa-
tico consente l’analisi e la gestione dei rischi operativi, ex D.Lgs. 231/01, di frode, di sicurezza IT, strategici, ESG e reputazionali, 
nonché di compliance alle norme applicabili ai servizi finanziari e di pagamento. Inoltre, nel corso del 2020 la piattaforma è 
stata ulteriormente ampliata attraverso implementazioni evolutive e migrazione di nuovi ambiti di rischio (fiscale, sicurezza fisica, 
Compliance Integrata, privacy, IT security, corruzione). Si realizza così lo strumento per la massima integrazione del processo 
di risk management di Gruppo, in grado di assicurare la condivisione delle metodologie di analisi dei rischi tra tutte le funzioni di 
presidio specialistico che operano al 2° livello di controllo, il miglioramento della comunicazione verso i vertici e gli organi aziendali 
e tra le funzioni di controllo, nonché la minimizzazione del rischio di informazioni carenti o ridondanti.

Di seguito si riportano i principali rischi connessi alle attività del Gruppo Poste Italiane.

CATEGORIA DEI RISCHI DESCRIZIONE

Strategici

Rischi che possono influire sul raggiungimento degli obiettivi fissati nel Piano 
Strategico; tali rischi sono identificati, classificati e monitorati con il coinvolgimento 
del Management dalla funzione SSRGC, descrivendone le caratteristiche principali, 
le cause scatenanti e le possibili conseguenze o effetti, sia in termini economici (p.e. 
perdite, maggiori costi per ritardi/mancata implementazione dei piani di razionalizza-
zione e efficienza, minori ricavi), sia di altra natura (p.e. soddisfazione della clientela).

Operativi

Rischi di subire perdite derivanti dall’inadeguatezza o dalla disfunzione di procedure, 
risorse umane e sistemi interni a livello di Gruppo, oppure da eventi esogeni. La 
gestione dei rischi operativi avviene sia nell’ambito specialistico dei presidi esistenti 
nel Gruppo (Risk Management BancoPosta, Risk Office Gruppo Poste Vita e Risk 
Management e Compliance PostePay), in ottemperanza alle disposizioni delle 
rispettive Autorità di Vigilanza, sia a livello integrato, a cura della funzione SSRCG. 
Sono oggetto di attento monitoraggio, tra gli altri: i) il rischio informatico ed in 
particolare il rischio di malfunzionamento e/o di carenze nella sicurezza dei sistemi 
informatici che potrebbero determinare perdita di integrità, violazione di dati personali, 
riservatezza e confidenzialità delle informazioni nonché disservizi alla clientela; ii) il 
rischio di sicurezza sul lavoro e, in particolare, di infortuni a dipendenti o contrattisti 
sui luoghi di lavoro derivanti dalle attività operative (es. accettazione, trasporto e 
smistamento di pacchi e corrispondenza, nonché recapito dei prodotti postali con 
l’utilizzo di motoveicoli e autoveicoli); iii) rischi di sicurezza fisica, in particolare nelle 
sedi centrali delle aziende del Gruppo, negli uffici postali o in aree riservate, da parte 
di soggetti non adeguatamente autorizzati/identificati, nonché rischi derivanti da 
limitata protezione dei beni patrimonio di Poste Italiane contro atti predatori (rapine, 
perdite derivanti da frodi, furti. attacchi agli ATM, atti vandalici, ecc.). Rientrano inoltre 
tra i rischi operativi i disagi e/o blocchi presso gli impianti produttivi del Gruppo 
(Centri di Smistamento della Corrispondenza e Centri di Recapito, ecc.) derivanti da 
agitazioni o scioperi sindacali.
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CATEGORIA DEI RISCHI DESCRIZIONE

Non conformità alle norme

Rischi di violazione di norme o regolamenti come ad esempio i rischi ex D.Lgs. 
231/01, ex L. 262/05, Privacy, Market Abuse, o connessi all’introduzione di nuove 
norme o regolamenti (ovvero alla diversa interpretazione di norme e regolamenti) che 
hanno rilevanza generale (e.g. di natura amministrativa, contabile, fiscale. ecc.) ovve-
ro specifica nei settori di attività del Gruppo Poste Italiane. In particolare, rientrano in 
questa tipologia di rischi quelli legati all’introduzione di nuove norme per gestione e 
sviluppo dei servizi postali universali e delle relative tariffe a remunerazione dell’attività 
di Poste Italiane, nonché il rischio di mancato rispetto degli standard di qualità del 
servizio regolati dalla AGCom.

Reputazionali

Rischi che possono derivare da una percezione negativa da parte degli stakeholder 
del Gruppo, per i quali il framework adottato prevede l’attivazione di un intervento 
di analisi e di gestione (stakeholder engagement) al fine di intercettare e valutare 
le fonti di rischio. Tra gli elementi di rischio reputazionale a cui l’attività del Gruppo 
è fisiologicamente esposta, si rileva l’andamento delle performance di mercato 
riconducibile prevalentemente al collocamento dei prodotti del risparmio postale e di 
strumenti di investimento emessi da soggetti terzi (obbligazioni, certificates e quote di 
fondi immobiliari) ovvero da parte di Società del Gruppo (polizze assicurative emesse 
dalle controllate Poste Vita e Poste Assicura e fondi comuni di investimento gestiti 
da BancoPosta Fondi SGR), nonché la qualità del servizio percepita ed erogata sui 
servizi legati all’attività di corrispondenza e recapito pacchi.

ESG
Rischi derivanti da fattori riconducibili a problematiche ambientali, sociali e di 
governance (in particolare, collegati ai Diritti Umani, ai cambiamenti climatici e alla 
finanza sostenibile).

Finanziari e Assicurativi

Rischi finanziari che sono regolamentati e vigilati dalle Autorità (Banca d’Italia e 
IVASS) e presidiati dalle strutture di Risk Management dei rispettivi settori, coordinati 
dal referente unico in ambito SSRCG. I rischi della gestione finanziaria attengono 
principalmente all’operatività del Patrimonio BancoPosta43 e del Patrimonio Separato 
IMEL44 di PostePay (gestione attiva della liquidità raccolta su conti correnti postali, 
gestione di incassi e pagamenti in nome e per conto di terzi), alle operazioni di 
finanziamento dell’attivo e impiego della liquidità propria nonché, per quanto 
riguarda il Gruppo assicurativo Poste Vita, agli investimenti effettuati a copertura delle 
obbligazioni contrattuali assunte nei confronti degli assicurati. I rischi della gestione 
assicurativa attengono alla stipula dei contratti assicurativi e delle condizioni previste 
nei contratti stessi (basi tecniche adottate, calcolo del premio, condizioni di riscatto, 
ecc.). Con riferimento alla Compagnia Poste Vita, sotto il profilo tecnico i principali 
fattori di rischio sono quelli relativi alla mortalità, ossia ogni rischio riconducibile 
all’aleatorietà della durata della vita degli assicurati, e ai riscatti.

43.	L’Assemblea degli Azionisti di Poste Italiane S.p.A. in data 14/04/2011 ha deliberato la costituzione di un Patrimonio destinato all’esercizio dell’attività di BancoPosta come 
disciplinata dal DPR n. 144 del 14 marzo 2001 e ha determinato i beni e i rapporti giuridici in esso compresi e le regole di organizzazione, gestione e controllo.

44.	In data 29 maggio 2018, l’Assemblea di Poste Italiane, a seguito dell’esito favorevole della procedura autorizzativa da parte di Banca d’Italia, ha approvato la proposta di 
rimozione del vincolo di destinazione al Patrimonio BancoPosta dell’insieme di attività, beni e rapporti giuridici costituenti il ramo d’azienda della monetica e dei servizi di 
pagamento. In data 1° ottobre 2018, tale ramo d’azienda è stato oggetto di conferimento in un patrimonio destinato alla monetica e ai servizi di pagamento nell’ambito della 
controllata PostePay S.p.A. al fine di consentire a quest’ultima di operare quale Istituto di Moneta Elettronica (IMEL).
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CATEGORIA DEI RISCHI DESCRIZIONE

Spread

Rischio riconducibile a possibili flessioni dei prezzi dei titoli obbligazionari detenuti in 
portafoglio, dovute al deterioramento del merito creditizio dell’emittente. Il fenomeno 
è riconducibile all’incremento del divario (cosiddetto spread) tra tassi di rendimento 
dei debiti sovrani e al conseguente impatto di tale incremento sul fair value dei titoli 
euro governativi e corporate. Per il Gruppo Poste Italiane rileva in particolare il rischio 
spread dei titoli di Stato italiani che influisce sul fair value dei titoli dello Stato italiano 
presenti nei portafogli del Gruppo, il cui valore nozionale complessivo al 31 marzo 
2021 ammonta a 139 miliardi di euro (164 miliardi di euro di titoli obbligazionari 
complessivi). Per quanto concerne l’evoluzione dei rischi rilevanti, il primo trimestre 
dell’esercizio 2021 è stato caratterizzato da un lieve aumento dei rendimenti dei titoli 
di stato italiani, da un livello dello 0,54% a fine dicembre 2020 allo 0,67% di fine marzo 
2021. L’aumento dei rendimenti dei titoli di stato italiani, combinato all’aumento dei 
tassi risk free, ha determinato congiuntamente un aumento delle plusvalenze da 
valutazione45.
La diminuzione dello spread ha avuto un effetto positivo sull’indice Solvency II Ratio 
del Gruppo Poste Vita che al 31 marzo 2021 si attesta a 301%46 rispetto al 267% al 
31 dicembre 2020 e al 276% rilevato a dicembre 2019. 
Inoltre, la Compagnia ad agosto 2019 è stata autorizzata da IVASS all’utilizzo delle 
Misure Transitorie sulle riserve tecniche e l’effetto di tale applicazione ha permesso 
l’innalzamento del Solvency Ratio a 332% alla fine di marzo 2021 (299% alla fine di 
dicembre 2020). A partire dal 2019, la Compagnia fa ricorso ai cd. Ancillary Own 
Funds (AOF) ovvero elementi non patrimoniali rappresentati da garanzie o impegni di 
firma computabili negli elementi dei fondi propri. 
L’operazione di rafforzamento patrimoniale attraverso gli AOF è stata formalizzata 
con la sottoscrizione a novembre 2018 da parte della Capogruppo Poste Italiane 
S.p.A. di una lettera di impegno incondizionato e irrevocabile con scadenza a 5 
anni, a sottoscrivere per cassa, a mera richiesta della controllata, azioni ordinarie di 
futura emissione di Poste Vita per un ammontare massimo di 1,8 miliardi di euro. A 
seguito dell’autorizzazione di IVASS, avvenuta a febbraio 2019, la lettera di impegno 
sottoscritta dalla Capogruppo a favore della Compagnia Poste Vita S.p.A. viene 
computata tra gli elementi dei fondi accessori di livello 2 (Tier 2 - AOF), assieme al 
prestito subordinato, il cui valore è risultato pari a 0,3 miliardi di euro al 31 marzo 
2021. Pertanto, ai sensi della Direttiva Solvency II e della normativa regolamentare 
di riferimento per le assicurazioni, gli elementi di Tier 2 eleggibili a copertura del 
Requisito di Capitale risultano pari a circa 2 miliardi di euro al 31 marzo 2021 (1,9 
miliardi di euro).

Prezzo
Rischio di fluttuazione del valore di uno strumento finanziario per effetto di variazioni 
dei prezzi di mercato, sia che le variazioni derivino da fattori specifici relativi al singolo 
strumento o al suo emittente, sia da fattori sistemici che influenzino il mercato.

Credito

Rischio di inadempimento delle controparti verso le quali esistono posizioni attive, a 
eccezione degli investimenti in azioni e in quote di fondi comuni. In relazione a specifici 
ricavi e crediti verso lo Stato e le amministrazioni centrali e locali, regolamentati da 
disposizioni di legge e da appositi contratti e convenzioni, la puntuale corresponsione 
dei compensi dipende dalla disponibilità di risorse nel bilancio dello Stato o degli enti 
pubblici interessati. 

45.	Le posizioni di Poste Italiane esposte al rischio in commento riguardano principalmente Attività finanziarie al fair value rilevato nelle altre componenti di Conto economico 
complessivo per un fair value al 31 marzo 2021 di 42 miliardi di euro. I titoli a reddito fisso valutati al costo ammortizzato riferibili interamente al Patrimonio BancoPosta, al 31 
marzo 2021, ammontano a 33.187 milioni di euro (il cui fair value è di 35.527 milioni di euro).

	 Con riferimento invece al Gruppo Poste Vita, il portafoglio esposto al rischio in commento ammonta complessivamente al 31 marzo 2021 a 116,6 miliardi di euro ed è costituito 
principalmente da Attività finanziarie rilevate nelle altre componenti di conto economico complessivo. 

46.	Valore inclusivo dell’erogazione dei dividendi alla Capogruppo per un ammontare pari a 429 milioni di euro (approvata dal Cda della Compagnia del 23 marzo 2021 e 
dall’assemblea dei soci del 28 aprile 2021).
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CATEGORIA DEI RISCHI DESCRIZIONE

Liquidità

Rischio che il Gruppo Poste non riesca a far fronte ai propri impegni di pagamento 
per l’impossibilità di reperire fondi (funding liquidity risk) ovvero smobilizzare i propri 
attivi sul mercato (market liquidity risk) in maniera efficace o a condizioni di mercato. 
Il Gruppo Poste Italiane adotta una politica finanziaria mirata a minimizzare il rischio 
attraverso: la diversificazione delle forme di finanziamento a breve e a lungo termine 
e delle controparti; la disponibilità di linee di credito committed e uncommitted rile-
vanti in termini di ammontare e numero di banche affidanti; la distribuzione graduale 
e omogenea nel tempo delle scadenze della provvista a medio e lungo termine e 
l’adozione di modelli di analisi preposti al monitoraggio delle scadenze dell’attivo e 
del passivo. A tale riguardo maggiori dettagli sono forniti nel Paragrafo “Andamento 
patrimoniale e finanziario del Gruppo”.

Tasso di interesse sul 
fair value

Rischio di fluttuazione del valore di uno strumento finanziario per effetto di modifiche 
dei tassi di interesse sul mercato. Riguarda principalmente gli effetti delle variazioni 
dei tassi di mercato sul prezzo degli strumenti finanziari a tasso fisso o trasformati in 
tasso fisso mediante operazioni di copertura di cash flow hedge e, in via residuale, 
gli effetti delle variazioni dei tassi di mercato sulla componente fissa (spread sul 
parametro di tasso) degli strumenti finanziari a tasso variabile o trasformati in tasso 
variabile mediante operazioni di copertura di fair value hedge. Tali rischi risultano 
tanto più significativi quanto maggiore è la duration dello strumento finanziario.

Tasso di interesse sui  
flussi finanziari

Rischio legato all’incertezza del conseguimento di flussi finanziari futuri a seguito 
di fluttuazioni dei tassi di interesse sul mercato. Può derivare dal disallineamento - 
in termini di tipologie di tasso, modalità di indicizzazione e scadenze - delle poste 
finanziarie attive e passive tendenzialmente destinate a permanere fino alla loro 
scadenza contrattuale o attesa (c.d. banking book) che, in quanto tali, generano 
effetti economici in termini di margine di interesse, riflettendosi sui risultati reddituali 
dei futuri periodi.

Tasso di inflazione sui  
flussi finanziari

Rischio legato all’incertezza del conseguimento di flussi finanziari futuri a seguito di 
fluttuazioni dei tassi di inflazione rilevati sul mercato.

Valuta

Rischio di fluttuazione di uno strumento finanziario per effetto di modifiche dei 
tassi di cambio delle monete diverse da quella di conto. A tale rischio sono 
esposti principalmente i crediti e debiti commerciali verso corrispondenti esteri, gli 
investimenti in titoli azionari e le quote di taluni fondi detenuti.

Downgrading di Poste Italiane47 

Rischio di downgrading del Rating assegnato a Poste Italiane. Un eventuale 
downgrading dovuto a un significativo peggioramento del merito di credito di Poste 
Italiane, in particolare se al di sotto della soglia investment grade, potrebbe avere un 
impatto sul cost of funding di Poste Italiane e potenzialmente condizionare l’accesso 
di Poste ad alcune forme di finanziamento, tra cui il mercato dei capitali. 
L’ultimo aggiornamento dei rating è il seguente:

	z Standard & Poors: BBB/Stable (30 marzo 2021)

	z Moody’s: Baa3/Stable (confermato il 23 ottobre 2020 mediante emissione di 
Credit Opinion).

47.	I rating attualmente assegnati alla Repubblica Italiana sono i seguenti: Standard & Poors: BBB/Stable (23 ottobre 2020); Moody’s: Baa3/Stable (06 novembre 2020).
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4.3 La gestione del rischio Covid-19  
in Poste Italiane

Poste Italiane rappresenta una realtà unica in Italia per dimensioni, riconoscibilità, capillarità e fiducia da parte della clientela, 
e si costituisce come parte integrante del tessuto economico, sociale e produttivo del Paese. Il ruolo che ricopre nei confronti 
dell’intera nazione rende il Gruppo responsabile del benessere delle comunità in cui opera, con la convinzione che in un periodo 
così critico della storia italiana il proprio apporto possa rappresentare uno strumento prezioso al servizio dei cittadini e delle isti-
tuzioni. La pandemia da Covid-19, che da un lungo periodo si è insinuata nella quotidianità, ha colto il mondo intero di sorpresa, 
richiedendo grandi sforzi a tutti gli operatori economici per l’identificazione di soluzioni volte a garantire la salute delle persone 
e, nello stesso tempo, continuità al proprio business. Poste Italiane, in ottemperanza ai provvedimenti governativi in materia di 
contenimento del virus e distanziamento interpersonale, ha messo in atto diverse iniziative e le ha rese possibili grazie all’impegno 
di tutta l’organizzazione, fornendo il proprio contributo all’intero Paese.

Il Gruppo ha rimodulato le modalità di erogazione dei propri servizi, prendendo costantemente in considerazione le evoluzioni 
della situazione epidemiologica in atto e i conseguenti provvedimenti del Governo in materia. In primo luogo, l’Azienda ha rite-
nuto di fondamentale importanza garantire la salvaguardia della salute e dei dipendenti, adottando forme di lavoro flessibili (cd. 
smart working) e fornendo al personale tutti gli strumenti e attrezzature per svolgere in totale sicurezza il lavoro in presenza (es. 
DPI, pannelli di plexiglass ecc.), nei casi di attività incompatibili con il modello di lavoro da remoto, come per l’ambito postale e 
logistico. 

Le azioni intraprese dal Gruppo risultano coerenti con i valori riconosciuti da Poste Italiane in relazione alla strategia di soste-
nibilità, fondata su otto pilastri, nonché in linea con le raccomandazioni previste dal Global Compact Network Italia, dalle linee 
di indirizzo UN PRI (Principles for Responsible Investment) e dalle ulteriori indicazioni fornite dalle Nazioni Unite in relazione agli 
impatti dell’emergenza Covid-19 sugli SDGs48:

48.	 «Shared Responsability, Global Solidarity: responding to the socio-economic impacts of Covid-19», marzo 2020.
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Le azioni intraprese

PERSONE DI POSTE ITALIANE

INIZIATIVE PILLAR

Istituzione di organi e strumenti finalizzati al governo unitario e coordinato a livello nazionale delle azioni di 
contenimento e prevenzione (Comitato per la gestione del rischio Coronavirus presieduto da AD e Condirettore 
Generale, Comitato Strategico di Crisi per la gestione del rischio Coronavirus che ha coinvolto oltre 500 persone 
delle diverse strutture aziendali di Tutela Aziendale, Immobiliare, Acquisti, Comunicazione, Risorse Umane, Affari 
Istituzionali, Affari Regolatori, Sistemi Informativi e a tutte le Funzioni di Business).

Misure per ridurre il livello di potenzialità del contagio: misure organizzative di rimodulazione operatività per la rete 
di sportelli e per le attività logistico-postali (riduzione della concentrazione di personale per garantire la distanza di 
sicurezza minima interpersonale all’interno dei siti operativi), smart working, sospensione di trasferte (internazionali, 
nazionali, infraregionali salvo quelle che presentavano un’assoluta indifferibilità), di formazione in presenza a eventi 
interni e di partecipazione a eventi esterni sospensione dell’accesso dei consulenti, dei prestatori di servizio e dei 
visitatori nelle sedi direzionali e, in una seconda fase, chiusura di bar interni e mense aziendali.

Costante distribuzione di DPI* al personale esposto: mascherine protettive (circa 7 milioni di pezzi), mascherine 
tessuto/chirurgiche (circa 47,8 milioni di pezzi), gel mani (1,74 milioni di litri), kit disinfettante (648.000 pezzi); 
pulizia e sanificazione straordinaria dei posti di lavoro e siti produttivi degli UP e i CS, usando detergenti a base di 
alcool, nonché sanificazione della flotta aziendale (dispositivi di nebulizzazione per veicoli). Sono stati attivati nuovi 
interventi sugli impianti di aereazione forzata per la stagione invernale.

* Dati relativi al periodo gennaio-aprile 2021.

Estensione polizza sanitaria dipendenti: ampliamento delle garanzie offerte ai sottoscrittori di polizze salute Poste 
Assicura e ai propri dipendenti che abbiano aderito al piano del Fondo sanitario del gruppo, con l’obiettivo di 
assistere al meglio le persone contagiate dal Covid-19.

Istituzione di un doppio canale di comunicazione per facilitare il flusso di informazioni (portale web per permettere 
una tempestiva verifica delle azioni prese da Poste e un numero verde gratuito per richiedere ulteriori informazioni).

Proroga lavoro agile: il Gruppo Poste Italiane, per continuare a contenere la diffusione del virus Covid-19, ha 
prorogato le modalità di lavoro agile al personale di staff fino al 31 Luglio 2021.

Garantita ai dipendenti la possibilità di sottoporsi a tampone gratuitamente: l’Azienda ha avviato una campagna 
di test anti Covid-19 garantendo a tutti dipendenti dal 12 marzo 2021 la possibilità di sottoporsi gratuitamente al 
tampone.

Permessi gratuiti per vaccini Covid: L’Azienda ha istituito un permesso retribuito per la partecipazione dei 
dipendenti alla campagna vaccinale Covid-19, a ulteriore dimostrazione del fondamentale valore che il Gruppo 
Poste Italiane attribuisce all’adesione alla vasta operazione nazionale anti Covid-19. Tutti i dipendenti potranno 
usufruire di permessi per un massimo di due giorni complessivi di calendario, uno per la somministrazione di 
ciascuna dose di vaccino, a giornata intera o ad ore.

Installazione di videocamere termiche per individuare la temperatura corporea nella sede centrale, nell’intera rete 
degli uffici postali, negli uffici logistici aperti al pubblico e in tutti gli altri ambienti di lavoro con più di 150 dipendenti, 
inclusi gli HUB logistici.
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CLIENTI

INIZIATIVE PILLAR

Continuità nelle aperture degli UP, anche tenendo in considerazione la proporzione con gli abitanti (almeno un 
giorno a settimana almeno un UP è stato aperto in ciascun comune per limitare gli spostamenti). Continuità 
nell’erogazione dei servizi (es. recapito, riscossione delle pensioni, ecc.).

Proseguita anche nel primo trimestre 2021 la sospensione dei mutui e finanziamenti (sospensione pagamenti delle 
rate dei mutui ipotecari per privati, lavoratori autonomi e liberi professionisti; sospensione “a distanza” delle rate dei 
finanziamenti BancoPosta per Piccole e Medie Imprese (PMI) e lavoratori autonomi con partita Iva).

Adozione di misure per garantire il distanziamento negli UP (es. strisce di sicurezza tracciate sul pavimento ad ogni 
sportello, regolamentazione degli ingressi, ecc.).

Multicanalità e crescita del comparto digitale (che assicurano il servizio anche al di fuori dai tradizionali Uffici 
Postali). Adozione di strumenti per disincentivare uso di contante (es. ATM, app, canali digitali, ecc.).

Rafforzamento chatbot: aggiunta al canale chat dell’Assistente Digitale Poste (chatbot), anche quello vocale 
(voicebot) che ha indirizzato numerose richieste di assistenza standardizzate e ripetitive, donando tempo prezioso 
ai “colleghi umani” per la gestione di situazioni più complesse ed emergenti. In oltre due anni e mezzo sono state 
14 milioni le interazioni tra numero verde e chat.

Attività di comunicazione ai clienti anche tramite campagne pubblicitarie. Informativa presso gli UP per far adottare 
le misure di sicurezza atte al contenimento della diffusione del virus (comunicazioni via mail, intranet e push app; 
messaggi/locandine affissi di volta in volta su tutti gli Uffici Postali per comunicare le misure preventive assunte e i 
comportamenti da adottare).

Semplificazione delle pratiche di successione allo scopo di offrire particolare assistenza, nelle regioni maggiormente 
colpite dal Covid-19 come Lombardia, Piemonte, Liguria e Val d’Aosta. I cittadini delle suddette regioni hanno 
potuto avviare online la pratica attraverso una modalità semplificata evitando così di recarsi più volte all’ufficio 
postale. Con questa richiesta il cittadino ha ottenuto la Dichiarazione di Credito, il documento necessario per 
la presentazione della dichiarazione di successione all’Agenzia delle Entrate. Una volta che la dichiarazione di 
credito è stata ricevuta online, l’erede o il legittimato può recarsi nell’ufficio postale selezionato per la presentazione 
della dichiarazione di successione insieme ai documenti originali, riducendo in maniera notevole i tempi dell’intera 
richiesta.

Apertura conto BancoPosta anche da app BancoPosta. É sufficiente scegliere la tipologia di conto e seguire le 
istruzioni in app avendo a portata di mano la tessera sanitaria e un documento d’identità valido. Il conto verrà 
aperto in pochi giorni e sarà attivo da subito. Poste sta offrendo sempre di più servizi avanzati e digitali in modo da 
affiancare ai canali tradizionali soluzioni nuove, dedicate anche ai giovani.

Installazione al 31 marzo 2021 di circa 29.200 barriere in plexiglass sostenibile (polimetilmetacrilato - PMMA), 
pannelli protettivi installati in tutti gli UP che ne erano sprovvisti e schermi protettivi per consulenti e corner Postepay, 
per proteggere staff e clienti, nonché ulteriori 300 barriere nei centri di accettazione dedicati alla clientela business.
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AUTORITÀ INTERNAZIONALI, NAZIONALI E LOCALI

INIZIATIVE PILLAR

Apertura di un canale interattivo con tutte le istituzioni potenzialmente interessate dal fenomeno a partire dalla 
Presidenza del Consiglio. Interazione con gli organismi governativi deputati alla gestione della crisi: Protezione 
Civile (Stabile e ininterrotta presenza di Poste Italiane all’interno del Comitato operativo della Protezione Civile), 
Prefetture e FF.OO. (Gestione delle relazioni con Prefetture e Forze dell’ordine interessate a livello locale), CODISE e 
COBAN (Poste Italiane partecipa ad ogni riunione del CODISE e del COBAN come operatore centrale del sistema 
economico-finanziario del Paese). Monitoraggio giornaliero delle disposizioni normative relativa alle misure adottate 
dalle autorità.

Stretto confronto con le Organizzazioni Sindacali e aggiornamento costante rispetto al rafforzamento delle misure 
di contenimento dei contagi e alle misure tese a garantire la continuità del servizio.

Convenzione tra Poste Italiane e Arma dei Carabinieri per erogazione e consegna domiciliare delle pensioni per 
cittadini con età superiore a 75 anni. Avviata, dal mese di aprile 2020, a seguito degli accordi con MEF, Protezione 
Civile, Ministero del Lavoro, Inps e la Banca d’Italia la modalità di pagamento delle pensioni in forma scaglionata 
che prosegue anche nel primo trimestre 2021. Contestuale contrattualizzazione di oltre 500 istituti di vigilanza e 
preso contatti con tutti i Prefetti, la Polizia Postale, l’Arma dei Carabinieri e la Protezione Civile stessa per richiedere 
collaborazione nella gestione di possibili assembramenti all’esterno degli Uffici Postali.

Accordi con Amministrazioni Locali per la consegna delle mascherine alla popolazione. Strategia di ascolto e 
vicinanza alle istituzioni per offrire, anche in un arco di tempo limitato, soluzioni alle criticità emergenti.

Collaborazione con le Istituzioni per l’erogazione del bonus Inps e per l’anticipazione del trattamento di cassa 
integrazione ordinaria e in deroga ai clienti BancoPosta e Postepay Evolution.

Implementazione di una piattaforma per favorire la campagna vaccinale: la prenotazione vaccini Covid può essere 
fatta utilizzando la piattaforma online Poste Italiane, sviluppata e messa a disposizione delle regioni italiane, e in 
modo totalmente gratuito.

Supporto logistico per la consegna dei vaccini: i mezzi speciali, attrezzati con celle frigorifere, procedono con la 
consegna dei vaccini nelle sedi preposte.

Attività di comunicazione continua alle Istituzioni nazionali e locali con finalità di sensibilizzazione.

Tra le iniziative gratuite di Educazione Finanziaria a favore dei cittadini, Poste Italiane prevede l’erogazione di sessioni 
didattiche in modalità webinar con l’obiettivo di diffondere e aumentare la consapevolezza in materia finanziaria, 
assicurativa e previdenziale.

La nascita del canale informativo, TG Poste, risponde all’esigenza del Gruppo Poste di proseguire la missione 
di presenza e vicinanza ai propri dipendenti anche nell’informazione e al desiderio di raccontare notizie di rilievo 
nazionale e internazionale integrandole con contenuti aziendali, offrendo così, agli oltre 120 mila dipendenti e al 
Paese, una conoscenza approfondita dell’azienda più grande e più capillare d’ Italia. TG Poste è in onda ogni giorno, 
dal lunedì al venerdì, alle ore 12, visibile per i dipendenti on demand dalla Intranet aziendale o dalla app NoidiPoste. 
A partire dal quarto trimestre 2020 si è avuta la trasmissione al pubblico tramite il canale web Postenews.it e, 
progressivamente, sugli schermi degli uffici postali.

Superbonus 110% e altri bonus fiscali: nell’ambito delle misure previste dal Decreto Rilancio (Decreto Legge n. 
34/2020), Poste Italiane offre la soluzione di cessione dei crediti d’imposta ad imprese ed a correntisti Bancoposta 
e specifici prodotti assicurativi, in linea con il suo ruolo di sostegno al paese.
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FORNITORI

INIZIATIVE PILLAR

Assessment dei fornitori prevedendo l’analisi del rischio COVID tenendo conto, sia del settore specifico di 
appartenenza attraverso la classificazione delle attività economiche adottata dall’Istituto Nazionale di Statistica 
Italiano per le rilevazioni statistiche nazionali di carattere economico (c.d. codice ATECO), sia delle linee guida di 
Aprile 2020 predisposte dalla task force Governo-INAIL ai fini della valutazione dei settori produttivi.

Trasparenza nella gestione e mantenimento delle relazioni con la supply chain, fondata su partnership stabili e 
solide che permettono reattività di soddisfazione della domanda (time-to-market) anche grazie alla provenienza 
geografica nazionale dei fornitori.

Rispetto delle modalità e dei tempi di pagamento nei confronti dei fornitori.

Ingaggio di imprese specializzate per la sanificazione che interessa le oltre 13.000 sedi, siti produttivi, uffici direzionali, 
uffici postali, con un cronoprogramma che ha interessato centinaia di diverse sedi ogni giorno).
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5. Andamento economico finanziario  
e patrimoniale

•	 Andamento del titolo di Poste Italiane

•	 Andamento economico del Gruppo

Sintesi dell’andamento economico per Strategic Business Unit

Strategic Business Unit Corrispondenza, Pacchi e Distribuzione 

Strategic Business Unit Servizi Finanziari

Strategic Business Unit Servizi Assicurativi

Strategic Business Unit Pagamenti e Mobile

•	 Digital Properties, reti terze e principali KPIs

•	 Andamento patrimoniale e finanziario del Gruppo

5.1 Andamento del titolo di Poste Italiane

Il titolo Poste Italiane nel corso dei primi tre mesi del 2021 ha registrato un incremento del 30% in Borsa passando da 8,34 euro 
di inizio anno a 10,84 euro di fine marzo 2021. Nello stesso periodo il FTSEMIB ha registrato un incremento del 11%.

Dalla data della quotazione in Borsa (27 ottobre 2015) al 31 marzo 2021 il titolo Poste ha registrato un incremento del 61%, 
(l’indice FTSEMIB ha registrato un incremento del 9% nello stesso periodo), garantendo un ritorno complessivo per gli azionisti 
(TSR) di +113,4% mentre il principale indice di borsa italiano ha registrato un incremento del 28,8%.

Poste Italiane S.p.A.
TSR:
+113,4% vs Ottobre 2015

FTSE MIB INDEX
TSR:
+28,8% vs Ottobre 2015
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5.2 Andamento economico del Gruppo

Le performance del Gruppo nel trimestre si mostrano solide e in crescita rispetto all’analogo periodo del 2020 grazie all’effetto 
congiunto della crescita dei ricavi e delle azioni di razionalizzazione sui costi.

ANDAMENTO ECONOMICO CONSOLIDATO

(dati in milioni di euro) 1Q 2021 1Q 2020 VARIAZIONI

RICAVI DA MERCATO 2.933 2.671 +262 +9,8%

COSTI TOTALI 2.313 2.230 +82 +3,7%

EBIT 620 441 +180 +40,8%

EBIT Margin % 21,2% 16,5%

UTILE NETTO 447 306 +141 +46,0%

UTILE NETTO PER AZIONE 0,34 0,24 +0,11 +46,0%

CAPEX 116 97 +0,02 +19,3%

% sui ricavi 4,0% 3,6%

I ricavi del Gruppo ammontano a 2,9 miliardi di euro, segnando un incremento di 262 milioni di euro rispetto ai primi tre mesi del 
2020 (+9,8%), confermando la resilienza del Gruppo in uno scenario economico che riflette ancora le conseguenze dell’emer-
genza sanitaria e l’efficacia delle scelte strategiche del Gruppo comunicate nel mese di marzo con la presentazione del Piano 
Strategico “24SI”.

RICAVI DA MERCATO (in milioni di euro)

Nello specifico, si evidenzia il contributo positivo delle Strategic Business Unit: Servizi di Corrispondenza, Pacchi e Distribuzione 
(+146 milioni di euro pari a +18,9%), Servizi Assicurativi (+142 milioni di euro pari a +40,0%), Pagamenti e Mobile (+27 milioni di 
euro pari a +16,5%), in parte mitigato dalla flessione dei ricavi dei Servizi Finanziari (-53 milioni di euro pari a -3,8%).

La crescita dei ricavi del primo trimestre si concentra nel mese di marzo per via del significativo calo di operatività che è intervenuto 
a partire dal mese di marzo 2020 a seguito delle misure restrittive adottate dalle Istituzioni per far fronte all’emergenza sanitaria. 

Marzo

Febbraio YTD

1.824 1.854

847
1.079

+1,6%

+27,5%

1Q 2020 1Q 2021

+9,8%

2.671
2.933

+262
Servizi Assicurativi

Corrispondenza, 
Pacchi e Distribuzione

Pagamenti e Mobile

Servizi Finanziari

165

771 917

1.380
1.327

192

+18,9%

-3,8%

+16,5%

+40,0%

1Q 2020 1Q 2021

355
496

+9,8%

2.671
2.933

+262
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MASSE GESTITE/AMMINISTRATE (miliardi di euro)

*	 Comprende la capitalizzazione degli interessi
**	 Include conti correnti e risparmio amministrato. I conti correnti non includono i REPO e la liquidità di Poste Italiane.

Le masse gestite/amministrate al 31 marzo 2021 ammontano a 572 miliardi di euro e segnano una crescita di 3 miliardi di euro 
rispetto al 31 dicembre 2020, per effetto dell’andamento positivo registrato principalmente sui conti correnti (dovuto alla prefe-
renza della clientela per la liquidità in scenari contraddistinti da incertezza) e sul comparto assicurativo supportato dalla crescita 
dei prodotti Multiramo.

COSTI TOTALI (in milioni di euro)

 

737

1.643

9

335 336

71 72

+1,5*

(0,2)Risparmio postale

+0,1

(1,3)

2020 1Q 2021

+0,5%
569 572

(434)

154

RACCOLTA 
NETTA

154

9

PERFORMANCE/
ALTRO

Conti correnti e altro**
Fondi di investimento

Riserve tecniche

+3

-4,15,7 1,6Raccolta Netta Retail 

di cui:

+2,7 +0,2

Risparmio postale

Conti correnti**

Fondi di inv.to

Riserve tecniche

(1,1)

+1,7

+0,2

+2,0

1Q 2020 1Q 2021

Costo del lavoro Costi per beni 
e servizi

Ammortamenti 
e Svalutazioni

Altri costi

203

1.404 1.358

568 703

199

1Q 2020 1Q 2021

+3,7%

2.230
2.313

+82

55
(46)

+135

(4) (3)
52
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I costi totali si attestano a 2.313 milioni di euro in aumento rispetto ai 2.230 milioni di euro dei primi tre mesi del 2020 (+82 milioni 
di euro), sostanzialmente per effetto dei maggiori costi per beni e servizi (+135 milioni di euro), legati alla crescita dei costi variabili 
principalmente del business pacchi, nonché all’ingresso a partire dal primo gennaio del Gruppo Nexive che contribuisce per 35 
milioni di euro. 

La crescita dei costi per beni e servizi è in parte compensata dal minore costo del lavoro che nei primi tre mesi del 2021 ammonta 
a 1.358 milioni di euro in diminuzione di 46 milioni di euro rispetto al corrispondente periodo dello scorso esercizio. Il valore al 
31 marzo 2021 dei costi per beni e servizi comprende inoltre le spese sostenute per fronteggiare l’emergenza sanitaria che nel 
primo trimestre 2021 si attestano a 23 milioni di euro (esattamente in linea con il valore del corrispondente periodo del 2020).

COSTO DEL LAVORO 

Il Costo del lavoro complessivo registra un decremento di 46 milioni di euro (-3,3%) rispetto ai primi tre mesi del 2020. Tale 
variazione è imputabile alla riduzione della componente ordinaria che passa da 1.402 milioni di euro dei primi tre mesi del 2020 
a 1.358 milioni di euro del corrispondente periodo del 2021, per effetto principalmente della riduzione degli organici mediamente 
impiegati nel periodo (oltre 3.200 FTE in meno rispetto al corrispondente periodo del 2020), parzialmente mitigato dall’ingresso 
delle risorse Nexive (circa 1.200 FTE), a seguito dell’acquisizione del Gruppo avvenuta nel mese di gennaio 2021.

Dati in milioni di euro

Proseguono nell’anno in corso le attività di riorganizzazione e razionalizzazione dei processi interni attraverso esodi incentivati; le 
uscite del primo trimestre 2021 sono superiori a 6 mila FTE a fronte di ingressi pari a circa 3,4 mila FTE a tempo indeterminato e 
circa 0,9 mila FTE a tempo determinato.

1Q 2020 1Q 2021

-3,1%
1.402 1.358

(434)

FTE NexiveRiduzione FTE Effetto Prezzo

Costo 
del lavoro  
ordinario

-44

+11

(47) (8)

(2)2 (0)Vertenze e altre 
partite straordinarie

(46)1.404 1.358TOTALE

-3,3%
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NUMERO DI RISORSE  
(Full Time Equivalent in migliaia)

 

* Inclusi circa 1.200 FTE in ingresso dal Gruppo Nexive

EBIT (in milioni di euro)

Il risultato operativo consolidato si attesta nel primo trimestre 2021 a 620 milioni di euro e registra un aumento di 180 milioni di 
euro (+40,8%) rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente (441 milioni di euro) per via della sostenuta crescita dei ricavi 
conseguita in un quadro macroeconomico che, seppur ancora caratterizzato dall’emergenza sanitaria, è risultato maggiormente 
favorevole. Lo sviluppo dei ricavi testimonia inoltre la solidità dei diversi business e la validità delle scelte strategiche delineate nel 
nuovo Piano “24SI”.

Alla crescita del risultato operativo contribuiscono inoltre le performance positive del costo del lavoro per effetto delle, già citate, 
azioni di efficienza sulla componente FTE.

1Q 2020 1Q 2021

126,2 124,7 +0,9 122,9

(3,2)

2020 Ingressi* Contratti a tempo 
determinato

(6,1)

+3,4

Uscite

-2,6%

Marzo

Febbraio YTD

335 307

106

313

-8,3%

+196,5%

1Q 2020 1Q 2021

+40,8%

441
620

+180
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5.2.1 Sintesi dell’andamento economico per  
Strategic Business Unit
Di seguito vengono rappresentati i principali risultati economici per Strategic Business Unit.

RICAVI DA MERCATO (in milioni di euro)

 
I ricavi da mercato della Strategic Business Unit Corrispondenza, Pacchi e Distribuzione si attestano a 917 milioni di euro 
evidenziando una crescita di 146 milioni di euro rispetto al primo trimestre 2020, per effetto della significativa crescita del busi-
ness pacchi in tutti i segmenti, in parte controbilanciata dalla flessione del comparto della corrispondenza che pur beneficia del 
consolidamento del Gruppo Nexive a partire dal mese di gennaio 2021.

La Strategic Business Unit Servizi Finanziari ha contribuito ai ricavi del Gruppo per 1.327 milioni di euro, con una variazione 
negativa di 53 milioni di euro rispetto al primo trimestre 2020. 

La Strategic Business Unit Servizi Assicurativi ha registrato ricavi da mercato per 496 milioni di euro e una variazione positiva di 
142 milioni di euro rispetto al primo trimestre 2020. In particolare, i ricavi netti Vita si attestano a 459 milioni di euro e aumentano 
rispetto al primo trimestre 2020 di 140 milioni di euro principalmente per effetto dei maggiori caricamenti e del margine finanziario 
che beneficia dell’incremento delle masse medie gestite e della diversificazione del mix di prodotto. I ricavi netti Danni si attestano 
a 35 milioni di euro in crescita (+1 milione di euro rispetto al primo trimestre 2020).

La Strategic Business Unit Pagamenti e Mobile ha contribuito alla formazione dei ricavi totali con 192 milioni di euro (+27 milioni 
di euro, rispetto al corrispondente periodo del 2020), registrando una crescita in tutti i comparti.

Corrispondenza  
Pacchi e Distribuzione

Servizi 
Finanziari

Servizi 
Assicurativi

Pagamenti 
e Mobile

1Q 2020 1Q 2021

+9,8%

2.671
2.933

+262

+146

(53)

+142 +27

771

355

1.380

165

917

496

1.327

192
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EBIT (in milioni di euro)

Il risultato operativo della Strategic Business Unit dei servizi di Corrispondenza, Pacchi e Distribuzione risulta positivo per 57 
milioni di euro in aumento rispetto al valore negativo (-36 milioni di euro) realizzato nel primo trimestre 2020 (+94 milioni di euro). 
Performance positive anche per la Strategic Business Unit Servizi di Pagamento e Mobile e per la Strategic Business Unit dei 
Servizi assicurativi che registrano nel primo trimestre 2021 rispettivamente un risultato operativo di 70 milioni di euro (+2 milioni 
di euro rispetto all’analogo periodo 2020) e di 288 milioni di euro (+101 milioni di euro rispetto al primo trimestre 2020).

La Strategic Business Unit dei Servizi Finanziari contribuisce ai risultati operativi del gruppo con un EBIT positivo di 206 milioni in 
diminuzione di 17 milioni di euro rispetto all’analogo periodo dello scorso esercizio (223 milioni di euro).

Corrispondenza  
Pacchi e Distribuzione

Servizi 
Finanziari

Servizi 
Assicurativi

Pagamenti 
e Mobile

1Q 2020 1Q 2021

+40,8%

620

+180

+94

(17)

+101 +2

441

(36)

187

223

67

57

288

206

70
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5.2.2 Strategic Business Unit Corrispondenza, Pacchi e 
Distribuzione
Le performance positive del primo trimestre 2021 della Strategic Business Unit riflettono ricavi in crescita trainati dal rilevante 
sviluppo del comparto pacchi in tutte le categorie e con il comparto corrispondenza che beneficia del contributo dell’acquisizione 
del Gruppo Nexive.

CORRISPONDENZA, PACCHI E DISTRIBUZIONE
(dati in milioni di euro) 1Q 2021 1Q 2020 VARIAZIONI

Ricavi da mercato 917 771 +146 +18,9%

Ricavi da altri settori 1.275 1.260 +15 +1,2%

Ricavi totali 2.192 2.031 +161 +7,9%

Costi 2.115 2.050 +64 +3,1%

Costi vs altri settori 19 17 +2,5 +15,1%

Costi totali 2.134 2.067 +67 +3,2%

EBIT 57 (36) +94 n.s.

EBIT Margin % 2,6% -1,8%

RISULTATO NETTO 38 (31) +69 n.s.

Principali KPI 1Q 2021 1Q 2020 VARIAZIONI

Corrispondenza e pacchi

Ricavi/FTE (in migliaia di euro)  18 16 1,7 10,7%

Pacchi portalettabili (volumi in milioni)  21  14 6,5 45,6%

Nuova Rete Punto Poste (numero di Lockers e punti di ritiro 
alternativi)*

 10.634 10.799 (165) -1,5%

Distribuzione

Numero Uffici Postali* 12.766 12.765 1,0 0,0%

Numero di clienti (in milioni) 35 35 0,2 0,6%

Sale dedicate alla consulenza 6.865 6.751 114 1,7%

Rete ATM Postamat 7.986 7.707 279 3,6%

* Il dato riportato nel 1Q 2020 si riferisce al 31.12.2020

RICAVI DA MERCATO (in milioni di euro)

Corrispondenza

Altri ricavi

Pacchi

44

517 509

211
368

40

-1,4%

+74,5%

-9,1%

1Q 2020 1Q 2021

+18,9%

771

917

+146
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I Ricavi da mercato del primo trimestre passano da 771 milioni di euro del 2020 a 917 milioni di euro del 2021 (+146 milioni di 
euro; +18,9%). Tale andamento è il risultato congiunto della riduzione dei ricavi della corrispondenza tradizionale (-7 milioni di 
euro, pari a -1,4% rispetto al 2020) e delle performance particolarmente positive del comparto pacchi (+157 milioni di euro di 
ricavi, pari a +74,5%, rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente), imputabili principalmente allo sviluppo delle attività 
del Gruppo nel segmento B2C. Si evidenzia che i risultati del primo trimestre del 2021 beneficiano del contributo delle società del 
Gruppo Nexive, che hanno generato ricavi per 45,5 milioni di euro (di cui 33 milioni di ricavi sul comparto della corrispondenza e 
13 milioni di euro di ricavi sul comparto dei pacchi). 

Corrispondenza

22

379 331

145 243

27

-12,8%

+67,2%

+23,7%

Feb 20 YTD Feb 21 YTD

+9,9%

546
600

+54

Febbraio YTD 

22

138 179
66

125
12

+29,9%

+90,6%

-42,5%

Marzo 2020 Marzo 2021

+40,6%

225
317

+91

Marzo

Servizi integrati

Posta indescritta

Direct marketing

Posta descritta

Altro

24

154 165

183 177

20

+7,3%

-3,2%

-16,6%
-29,5%

1Q 2020 1Q 2021

-1,4%

517 509

(7)

31 22

126 126+0,0%

RICAVI (in milioni di euro)

82

287
339

38

39

193

+18,5%

+4,4%

-5,4%

-50,5%

1Q 2020 1Q 2021

+6,4%
614

653

+39

202

78
3

5

-4,1%

VOLUMI (in milioni)
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Posta Indescritta: Servizio standard di spedizioni con recapito in cassetta postale.

Posta Descritta: Recapito alla persona con attestazione di avvenuta spedizione e tracciatura dell’invio per la clientela 
retail e business. Tale categoria comprende in particolare: la raccomandata, l’assicurata e l’atto giudiziario.

Direct Marketing: Servizio per l’invio da parte delle aziende e delle Pubbliche Amministrazioni di comunicazioni a conte-
nuto pubblicitario, promozionale o informativo. 

Servizi Integrati: Offerte Integrate e personalizzate per specifici segmenti di clientela, in particolare la Pubblica 
Amministrazione, le grandi aziende e gli studi professionali. Il servizio integrato più rilevante è il Servizio Integrato Notifica, 
per la gestione dell’intero processo di notifica degli atti amministrativi e giudiziari (es. le violazioni al Codice della Strada).  

Altro: Servizi per l’editoria, servizi multicanale, stampa, gestione documentale, altri servizi di base. La voce include, inoltre, 
le Integrazioni tariffarie relative a ricavi da mercato commercializzati a tariffe scontate ai sensi di legge e il Compenso per il 
Servizio Postale Universale (include anche le compensazioni relative al Pacco ordinario).

Le performance dei servizi di Corrispondenza conseguiti dal Gruppo nel primo trimestre del 2021 evidenziano una crescita dei 
volumi e una riduzione dei ricavi rispettivamente del +6,4% (+39 milioni di invii) e dell’1,4% (-7 milioni di euro) rispetto all’ana-
logo periodo dell’esercizio precedente. Tale andamento è riconducibile al diverso mix di prodotto registrato nel primo trimestre 
dell’anno in corso rispetto al primo trimestre del 2020, con una diminuzione dei volumi di alcuni prodotti a maggior valore aggiun-
to presenti nella famiglia di Posta Descritta e dei Servizi Integrati, a causa della ritardata ripresa dell’invio delle spedizioni delle 
cartelle esattoriali e delle notifiche di pagamento. Tale flessione non viene compensata in termini di ricavi dalla crescita, seppur 
incoraggiante, dei volumi di Posta Indescritta.

Nel dettaglio, la Posta Indescritta presenta una crescita dei volumi e dei ricavi rispettivamente del +18,5% (+53 milioni di invii) 
e del +7,3% (+11 milioni di euro). La Posta Descritta registra nel trimestre una crescita dei volumi +4,4% (+1,7 milioni di invii) 
accompagnata però da una riduzione dei ricavi del 3,2% (-6 milioni di euro). I Servizi integrati mostrano una flessione sia dei 
volumi che dei ricavi, rispettivamente di 50,5% (-2,6 milioni di invii) e 29,5% (-9,1 milioni di euro).

Il Direct Marketing registra nel primo trimestre una flessione dei volumi del 5,4% (-4,4 milioni di invii) e una correlata riduzione 
dei ricavi del 16,6% (-3,9 milioni di euro). Tale flessione è legata alla contrazione delle spedizioni a carattere commerciale per la 
riduzione degli invii di posta commerciale da parte dei clienti, per via della lenta ripresa delle attività delle aziende, nonché alla 
sostituzione delle comunicazioni a carattere tradizionale con quelle digitali (c.d. e-substitution), processo accelerato dalla pan-
demia in atto.

La voce Altro, che accoglie anche i servizi commercializzati da Postel, mostra una flessione dei volumi del 4,1% (-8,3 milioni di 
pezzi) rispetto al primo trimestre del 2020, essenzialmente per effetto del calo del mercato delle stampe determinato dal rallenta-
mento dell’economia italiana. In Altro sono inclusi anche il compenso per l’Onere del Servizio Universale (65,6 milioni di euro) e le 
integrazioni tariffarie sul servizio editoriale: entrambe le voci di ricavo risultano in linea con quelle dell’anno precedente.
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Pacchi

B2B: acronimo di Business to Business. Servizi per le spedizioni da azienda ad azienda. Offerta che punta su qualità e 
affidabilità, con opzioni di consegna con tempi definiti, spedizioni prevalentemente multicollo.  

B2C: acronimo di Business to Consumer. Un’offerta modulare creata per l’e-commerce con scelta di servizi accessori. 

C2X: individua i pacchi di tipo “Consumer-to-Consumer/Business”, ovvero i pacchi inviati dai consumatori sia ad altri 
consumatori sia a imprese.

ALTRO: include le spedizioni internazionali, le partnership con operatori logistici, i servizi dedicati (per esigenze specifiche 
di P.A., Assicurazioni, Banche e Grandi Clienti), commesse di logistica integrata, e altri ricavi.

 

Il comparto pacchi nel primo trimestre del 2021 continua a presentare uno sviluppo significativo delle performance, con una 
variazione positiva sia in termini di volumi che di ricavi rispettivamente del +72,3% (+28 milioni di invii) e +74,5% (+157 milioni di 
euro) rispetto all’analogo periodo del precedente esercizio. 

Tale andamento è concentrato in particolar modo sul segmento B2C, grazie al forte sviluppo dell’e-commerce rafforzato dalla 
crescente propensione agli acquisti online. Tale processo, a cui si stava già progressivamente assistendo nel corso dei prece-
denti anni e che ha subito una forte accelerazione generata dalla pandemia, con la modifica delle modalità di acquisto della 
popolazione, sembra consolidarsi oramai come un fenomeno strutturale. In particolare, il settore B2C ha realizzato ricavi per 
188 milioni di euro, in crescita del 73,7% (+80 milioni di euro) rispetto al primo trimestre 2020, a fronte di 47 milioni di spedizioni 
realizzate (+87,5% pari a +22,2 milioni di invii). 

Nel primo trimestre del 2021 si assiste inoltre a una ripresa del segmento B2B derivante da una ripresa dell’economia e da una 
riapertura, seppure ancora parziale, delle attività produttive. In particolare, il settore B2B ha realizzato ricavi per 70 milioni di euro, 
in crescita del 36,1% rispetto al primo trimestre 2020, a fronte di 11 milioni di spedizioni realizzate (+44,7%).

Alle performance dei ricavi del comparto pacchi sul primo trimestre concorre, nella voce Altro, la commessa di logistica integrata 
aggiudicata nel mese di maggio 2020, a Poste Italiane dal Ministero degli Interni per la consegna alle Pubbliche Amministrazioni 
dei dispositivi di protezione individuale.

C2X

B2C

B2B

Altro

13

51 70

108

188

+36,1%

+73,7%

+42,2%

1Q 2020 1Q 2021

+74,5%

211

368

+157

38

92
+139,0%

RICAVI (in milioni di euro)

19

8 11

25

5

47

+44,7%

+41,4%

+36,7%

1Q 2020 1Q 2021

+72,3%

38

66

+28

VOLUMI (in milioni)

1
4

2

+87,5%
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COSTI TOTALI 
(in milioni di euro)

 
I costi comprensivi di ammortamenti e svalutazioni, ammontano a 2.134 milioni di euro con un incremento di 67 milioni di euro 
(+3,2%) rispetto al primo trimestre 2020.

Tale andamento è sostanzialmente riconducibile alla crescita dei costi per beni e servizi per 123 milioni di euro (+27,2%) in parti-
colare per i costi variabili sostenuti a supporto dello sviluppo del business dei pacchi. Nei costi per beni e servizi sono inclusi 23 
milioni di euro per spese straordinarie legate all’emergenza da Covid-19, valore in linea con quanto sostenuto nel corrispondente 
periodo del 2020.

Tale crescita viene solo parzialmente mitigata dalla riduzione del costo del lavoro, che si attesta al 31 marzo 2021 a 1.332 milioni 
di euro con una riduzione, rispetto all’analogo trimestre dell’esercizio precedente, di 43 milioni di euro ascrivibile principalmente 
alla riduzione degli organici mediamente impiegati (circa 3.100 FTE in meno). 

Alla luce di quanto rappresentato, la Strategic Business Unit Corrispondenza, Pacchi e Distribuzione presenta un risultato opera-
tivo per il primo trimestre del 2021 positivo per 57 milioni di euro, in miglioramento di 94 milioni di euro rispetto al primo trimestre 
2020 (-36,5 milioni di euro).

Costo del lavoro Costi per beni 
e servizi

Ammortamenti 
e Svalutazioni

Altri costi

191

1.375

1.332

454 577

194

1Q 2020 1Q 2021

3,2%

2.067 2.134

+67

30
(43)

+123 +3+2

(18)

Costi vs 
altri settori

17
12 19
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5.2.3 Strategic Business Unit Servizi Finanziari
I risultati economici della SBU del trimestre si confermano resilienti allo scenario economico generale ancora caratterizzato dall’e-
mergenza sanitaria. I ricavi da mercato in flessione rispetto al primo trimestre 2020 sono parzialmente mitigati dai maggiori ricavi 
infrasettoriali grazie al contributo positivo apportato dalla crescita dei prodotti assicurativi. 

ll CET1 ratio a marzo 2021 si è attestato al 19,4% a conferma della solidità patrimoniale di BancoPosta.

SERVIZI FINANZIARI
(dati in milioni di euro) 1Q 2021 1Q 2020 VARIAZIONI

Ricavi da mercato 1.327 1.380 (53) -3,8%

Ricavi da altri settori 199 160 +39 +24,6%

Ricavi totali 1.527 1.540 (13) -0,9%

Costi 52 39 +13 +33,1%

Costi vs altri settori 1.268 1.278 (9) -0,7%

Costi totali 1.321 1.317 +4 +0,3%

EBIT 206 223 (17) -7,6%

EBIT Margin % 13,5% 14,5%

UTILE NETTO 152 155 (4) -2,4%

Principali KPI 1Q 2021 1Q 2020 VARIAZIONI

Masse Gestite/Amministrate (in miliardi di euro)* 571,5  568,6 2,9 0,5%

Raccolta netta (in milioni di euro) 2.725  6.415 (3.690) -57,5%

Plusvalenze/minusvalenze latenti (in milioni di euro) 6.074 (2.224) 8.299 373,1%

Plusvalenze nette (in milioni di euro) 222  234 (13) -5,3%

Conti Correnti (giacenza media del periodo in miliardi di euro) 74,9  64,3 10,6 16,6%

Rendimento complessivo raccolta1 2,0% 2,5%

Risparmio Postale (giacenza media in miliardi di euro) 320,2  315,9 4,3 1,4%

Finanziamenti (erogato in milioni di euro) 797 766 31 4,0%

BTP durata del portafoglio (n. anni) 6,2  6,2 0,0 0,2%

* Il dato indicato nella colonna 1Q 2020 si riferisce al 31 dicembre 2020
1. Escludendo le capital gain
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RICAVI DA MERCATO (in milioni di euro)

Gestione del risparmio

Plusvalenze nette

Raccolta risparmio postale

Interessi attivi netti

Distribuzione di prodotti di terzi

Servizi di incasso e pagamento

445

234 222

387 362

452

-5,3%

-6,6%

+14,2%
-10,3%

1Q 2020 1Q 2021

-3,8%

1.380 1.327

(53)

72
25

216 199-8,0%

2865

+1,5%

313

120 138

264 240

269

+14,7%

-9,1%

+4,1%
-24,7%

Feb 20 YTD Feb 21 YTD

-9,2%

918
833

(85)

52 17

152

129
-15,1%

1839

-13,9%

Febbraio YTD 

133

114 84

124 122

183

-26,6%

-1,3%

+36,0%
+27,9%

Marzo 2020 Marzo 2021

+7,0%

462
494

+32

20 8

64
70+8,8%

1125

+37,6%

Marzo
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Distribuzione prodotti terzi: Distribuzione di prodotti erogati/emessi da partner terzi (finanziamenti, mutui, prestiti, carte 
di credito, ecc.).

Servizi di incasso e pagamento: Bollettini, incassi e pagamenti PP.AA., trasferimento fondi e servizi accessori conti 
correnti.

Gestione del risparmio: Gestione collettiva del risparmio attraverso fondi comuni di investimento e gestione di portafogli 
individuali relativi a mandati istituzionali riferibili al Gruppo.

Raccolta risparmio postale: Raccolta del risparmio tramite Buoni Fruttiferi Postali e Libretti Postali emessi da Cassa 
Depositi e Prestiti.

Interessi attivi netti: Ricavi da impiego della liquidità raccolta tramite conti correnti postali al netto di interessi passivi e 
altri oneri da operatività finanziaria.

Plusvalenze Nette: Plusvalenze da vendita di titoli del Portafoglio BancoPosta al netto di minusvalenze.

I ricavi da mercato dei primi tre mesi del 2021 ammontano a 1.327 milioni di euro e registrano una contrazione di 53 milioni di 
euro rispetto a 1.380 milioni di euro realizzati nei primi tre mesi del 2020 (-3,8%). 

Nel dettaglio, il periodo in esame mostra: (i) Interessi Attivi in flessione rispetto al dato dei primi tre mesi del 2020 (-6,6%), essen-
zialmente per effetto dei minori rendimenti causati dallo scenario di mercato con tassi in diminuzione e soltanto parzialmente miti-
gati dall’incremento degli impieghi per via delle maggiori giacenze sui depositi dei clienti; (ii) Plusvalenze nette pari a 222 milioni 
di euro, in diminuzione di 13 milioni di euro rispetto ai 234 milioni di euro del 2020.

I ricavi derivanti dal servizio di raccolta e gestione del Risparmio Postale si attestano a 452 milioni di euro, determinati - nelle more della 
sottoscrizione di un nuovo accordo con Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. - sulla base dell’attività resa nel trimestre ai sensi delle previsioni 
essenziali dell’accordo che ha regolato il servizio nel periodo 2018-2020, e sono sostanzialmente in linea rispetto all’analogo periodo 
del 2020. I ricavi da servizi di incasso e pagamento risultano pari a 199 milioni di euro, con una flessione dell’8% (-17 milioni di euro) 
rispetto al corrispondente periodo dello scorso anno ascrivibile prevalentemente a minori volumi sui bollettini e al progressivo incre-
mento dei pagamenti accettati sulle reti terze e attraverso i canali digitali che prevedono commissioni unitarie di accettazione inferiori.

Con riferimento ai ricavi da distribuzione di prodotti terzi che si attestano a 65 milioni di euro, in diminuzione di 7 milioni di euro 
rispetto ai 72 milioni di euro del 2020, la variazione è da ricondurre prevalentemente a una lieve diminuzione dei ricavi del com-
parto dei finanziamenti e alla flessione dei ricavi conseguiti sulle carte di credito.

I ricavi riferibili alla Gestione del Risparmio mostrano risultati in crescita rispetto allo stesso periodo dell’esercizio precedente 
(+14,2% ovvero +4 milioni di euro).

GIACENZA MEDIA DEI CONTI CORRENTI (in miliardi di euro)

Pubblica Amministrazione

Retail + PostePay

REPO

Clienti Corporate e altro

7,1

40,7
49,0

8,2

7,1

+20,3%

+36,0%

-6,7%

1Q 2020 1Q 2021

+16,6%

64,3
74,9

+10,6

11,1

-0,3%

7,7

8,3
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Al 31 marzo 2021, la Giacenza Media dei conti correnti incrementa, passando da 64,3 miliardi di euro a 74,9 miliardi di euro. 
Tale aumento, pari a 10,6 miliardi di euro, è da ricondurre prevalentemente al contributo positivo della clientela Retail e Postepay 
(+8,3 miliardi di euro) e della clientela Corporate (+2,9 miliardi di euro). Per contro, si registra una contrazione nei depositi della 
Pubblica Amministrazione di 0,6 miliardi di euro.

COMPOSIZIONE PORTAFOGLIO INVESTIMENTI (giacenza media in miliardi di euro)

La giacenza media del portafoglio investimenti è costituita principalmente da Titoli di Stato Italiani e da titoli di debito emessi da 
Cassa Depositi e Prestiti e garantiti dallo Stato Italiano (circa 64 miliardi di euro), in cui è impiegata la raccolta da clientela privata 
sui conti correnti postali, e dai Depositi presso il MEF (circa 7,7 miliardi di euro) rappresentati dagli impieghi della raccolta da conti 
correnti postali appartenenti alla clientela pubblica.

Il mercato finanziario del primo trimestre del 2021 è stato condizionato prevalentemente dall’inasprirsi della seconda ondata 
della pandemia Covid-19 e, in Italia, le tensioni politiche di gennaio-febbraio 2021 hanno comportato un aumento dello spread 
BTP-Bund che ha toccato i 125 bps; a seguito dell’insediamento dell’attuale governo lo spread si è successivamente attestato 
a un livello medio di 100 bps.

Nell’ambito della gestione del portafoglio investimenti, nella prima parte del trimestre 2021, tenuto conto dei livelli relativamente 
elevati dello spread, sono stati effettuati gran parte degli acquisti pianificati prevalentemente su titoli a media e lunga scadenza, 
sfruttando la ripidità della curva governativa italiana e l’elevato ammontare di emissioni sul mercato primario da parte del MEF. I 
titoli acquistati sono stati oggetto di operazioni di copertura dal rischio tasso mediante la stipula di Interest Rate Swap.

2,0%2,5%Rendimento medio (escl. capital gains)

Titoli di Stato italiani

Depositi presso MEF e altri depositi*

55,8
64,0

8,5

1Q 2020 1Q 2021

+16,6%

64,3

74,9

+10,7

11,0

* Include liquidità sul Buffer, depositi presso altre istituzioni finanziarie, ulteriori impieghi a breve termine (< 12 mesi) ed esclude la liquidità di poste italiane.

6,26,2BTP durata del portafoglio (n. anni)
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Inoltre, a partire dalla seconda metà di febbraio 2021, è stato ripreso il programma di ristrutturazione della porzione di portafoglio 
titoli in asset swap. 

Il contesto di mercato, caratterizzato da tassi di interesse ai minimi storici e da una progressiva riduzione dello spread BTP-Bund 
a 10 anni, ha avuto l’effetto di ridurre inevitabilmente il rendimento medio dei titoli in portafoglio. L’impatto in termini assoluti della 
riduzione dei rendimenti sugli interessi prodotti dal portafoglio è stato, tuttavia, parzialmente compensato dall’incremento delle 
giacenze medie nel periodo considerato. Gli impieghi presso il MEF sono stati caratterizzati da una minore redditività a causa dei 
tassi di mercato in contrazione rispetto allo scorso anno.

RACCOLTA NETTA RISPARMIO POSTALE (in milioni di euro)

dati in milioni di euro 1Q 2020 1Q 2021 VAR. VAR. %

Raccolta Netta del Risparmio Postale 1.250 (1.132) (2.382) n.s.

Al 31 marzo 2021 si registra una Raccolta Netta del Risparmio Postale pari a -1.132 milioni di euro, inferiore di circa 2.382 milioni 
di euro rispetto al valore del corrispondente periodo dell’anno precedente. Tale variazione negativa ha riguardato entrambi i pro-
dotti del comparto. Sui Libretti si è registrata una variazione negativa pari circa 1.389 milioni di euro rispetto al primo trimestre 
2020, prevalentemente riconducibile alla circostanza del doppio accredito delle pensioni avvenuto a marzo 2020 (rateo di marzo 
e aprile 2020) in relazione alle iniziative intraprese per la gestione dello stato di emergenza sanitaria Covid-19.

Relativamente ai Buoni Fruttiferi Postali (BFP) la variazione negativa, pari a 993 milioni di euro, è da ricondurre all’elevato ammon-
tare di BFP in scadenza rimborsati nel corso del primo trimestre 2021, non interamente convertiti in nuove sottoscrizioni, nono-
stante queste ultime siano aumentate del 40% nel periodo in esame rispetto al corrispondente periodo dell’esercizio 2020.

152
126

87
54

67

-2 -17 - -26

7

155
143

110

81

60

1Q 2020 1H 2020 9M 2020 2020 1Q 2021

Tassi BTP 10Y Tassi Swap 10Y SWAP SPREAD BTP 10Y

23
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GIACENZA MEDIA RISPARMIO POSTALE* (in milioni di euro)

 
* Valore medio che esclude sia la capitalizzazione degli interessi del periodo che gli interessi maturati, ma non ancora esigibili, sui Buoni Fruttiferi Postali non scaduti alla data di reporting.

La Giacenza Media del Risparmio Postale registra un incremento di circa 4,3 miliardi di euro rispetto al 31 marzo 2020; il dato dei Libretti 
è influenzato positivamente dalla liquidità acquisita durante il periodo di emergenza sanitaria, mentre la crescita della Giacenza Media 
dei Buoni Fruttiferi Postali (BFP) del primo trimestre 2021 è principalmente ascrivibile alla capitalizzazione degli interessi.

COSTI TOTALI (in milioni di euro)

 
 

 

* La voce comprende costi per beni e servizi, rettifiche/riprese di valore e altri costi e oneri.

BFP

Libretti

213.520 216.557

102.373

Mar 2020 Mar 2021

+1,4%

315.893 320.189

+4.296

103.632+1,2%

+1,4%

Costo del lavoro Costi vs altri settori Altri costi*1Q 2020 1Q 2021

+0,3%

+4

11

1.278

1.317

28
(0) (9)

+13

1.268

1.321
42

11
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I costi totali del settore ammontano a 1.321 milioni di euro e registrano un lieve aumento pari a 4 milioni di euro (+0,3%) rispetto 
a 1.317 milioni di euro del primo trimestre 2020, prevalentemente per effetto dei maggiori accantonamenti a Fondi rischi per far 
fronte a potenziali rischi relativi alle attività connesse al servizio di raccolta del Risparmio Postale, parzialmente compensati dai 
minori costi riconducibili alle attività affidate a Poste Italiane e regolate dai Disciplinari Esecutivi.

Il risultato della gestione operativa (EBIT) del settore nel periodo gennaio-marzo 2021 si attesta a 206 milioni di euro, in diminu-
zione del 7,6% rispetto al corrispondente periodo del precedente esercizio (-17 milioni di euro).

Tenuto conto della gestione finanziaria (positiva per 5 milioni di euro) e delle imposte del periodo (59 milioni di euro), il settore 
chiude con un risultato netto di 152 milioni di euro, in diminuzione di 4 milioni di euro rispetto ai 155 milioni di euro dei primi tre 
mesi del 2020 (-2,4%).

dati in milioni di euro 1Q 2020 2020 1Q 2021

CET1 CAPITAL  2.383  2.449  2.443 

TOTAL ASSETS  95.068  103.981  101.312 

RWA - Risk Weighted Assets  13.256  13.502  12.573 

Con riferimento alla struttura patrimoniale BancoPosta, si evidenzia come, a seguito della crescita dei volumi di raccolta registrata 
nel 2020 e proseguita nel primo trimestre 2021, nonché della variazione dello scenario di mercato, il Leverage Ratio sia rimasto 
sostanzialmente invariato rispetto alla chiusura del 2020, posizionandosi al 31 marzo 2021 al 2,7%. Il CET 1 Ratio al 31 marzo 
2021, si è attestato al 19,4%, confermando la solidità patrimoniale di BancoPosta e registrando un aumento prevalentemente 
correlato alla diminuzione dei collateral versati alle controparti di transazioni in derivati di copertura.

20201Q 2020 1Q 2021

18,1%18,0% 19,4%

CET1 RATIO LEVERAGE RATIO

1Q 2020 2020 1Q 2021

2,8%
2,65% 2,7%
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5.2.4 Strategic Business Unit Servizi Assicurativi
Risultati in crescita supportati dai volumi commerciali e dall’aumento delle masse gestite. Il Solvency Ratio a 301% alla fine del 
trimestre conferma la solidità del Gruppo assicurativo.

SERVIZI ASSICURATIVI
(dati in milioni di euro) 1Q 2021 1Q 2020 VARIAZIONI

Ricavi da mercato 496 355 +142 +40,0%

Ricavi da altri settori 1 0 +1 n.s.

Ricavi totali 497 355 +142 +40,2%

Costi 37 40 (3) -7,3%

Costi vs altri settori 172 127 +44 +34,9%

Costi totali 209 167 +41 +24,8%

EBIT 288 187 +101 +53,9%

EBIT Margin % 58,0% 52,8%

UTILE NETTO 210 131 +79 +60,5%

Principali KPI 31 Marzo 2021 31 Dicembre 2020 VARIAZIONI

Riserve tecniche nette Gruppo Poste Vita (in miliardi di euro) 154,4  153,7 0,7 0,5%

Solvency Ratio 301% 267%

Ramo Vita 1Q 2021 1Q 2020 VARIAZIONI

Premi lordi contabilizzati - Vita (in milioni di euro)1  5.749  4.522  1.227 27,1%

di cui: Rami I-IV-V  4.778  3.908  870 22,3%

di cui: Ramo III  971  614  357 58,1%

Incidenza premi Multiramo sul totale 46,0% 39,2%

Incidenza polizze capital light2 65,4% 39,3%

Plusvalenze latenti (in miliardi di euro)  16,1  6,6 9,5 142,5%

Tasso di Riscatto 2,9% 2,7%

Ramo Danni 1Q 2021 1Q 2020 VARIAZIONI

Premi lordi contabilizzati - Danni (in milioni di euro)1  98  77  21 28%

Loss ratio3 51,9% 45,3%

Expenses ratio4 28,2% 32,1%

Combined ratio (netto riassicurazione)5 85,4% 82,0%

Premi intermediati su motor (in migliaia di euro)  406,4  -   406,4 n.s.

1.	 Include i premi lordi contabilizzati al lordo della riserva premi, delle cessioni in riassicurazione e delle quote infragruppo.
2.	 Include Capital Light di Ramo I, Multiramo I e III, Unit Linked.
3.	 Corrisponde al rapporto tra gli oneri da liquidazione sinistri e i premi lordi di competenza.
4.	 Calcolato come: (costi di funzionamento + provvigioni di competenza)/premi lordi di competenza.
5.	 Corrisponde al rapporto tra l’ammontare complessivo dei costi sostenuti (provvigioni di competenza + oneri relativi a sinistri + saldo lavoro ceduto + costi di funzionamento + 

altri oneri e proventi tecnici) e i premi lordi di competenza.
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RICAVI DA MERCATO (in milioni di euro)

* Include Poste Welfare Servizi, Poste Insurance Broker e altri ricavi

I ricavi da mercato passano da 355 milioni di euro dei primi tre mesi del 2020 a 496 milioni di euro del 2021 (+40,0%) e sono 
essenzialmente riconducibili al business Vita che ha contribuito con 459 milioni di euro, mentre la contribuzione del ramo Danni 
ammonta a 35 milioni di euro, al netto dei ricavi di Poste Welfare Servizi, Poste Insurance Broker e degli altri ricavi.

In particolare, i ricavi netti Vita aumentano rispetto al I trimestre 2020 del 44% (+140 milioni di euro), principalmente per effetto del 
margine finanziario (+125 milioni rispetto all’analogo trimestre del 2020), che beneficia dell’incremento delle masse medie gestite 
e della diversificazione del mix di prodotto, e dei maggiori caricamenti.

Vita

Danni*

319

459

36

1Q 2020 1Q 2021

+40,0%

355

496

142

38

+4,7%

+44,0%

223
272

26

Feb 20 YTD Feb 21 YTD

+19,6%

249

298

+49

25

-3,5%

+22,3%

Febbraio YTD 

96

187

10

Marzo 2020 Marzo 2021

+88,1%

106

199

+93

12

+27,2%

+94,1%

Marzo
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I ricavi netti Danni si attestano a 35 milioni di euro in crescita del 3,8% (+1 milione di euro) rispetto al primo trimestre 2020, prin-
cipalmente per effetto della crescita del business (premi lordi di competenza in aumento di 11 milioni di euro, ovvero +18%) par-
zialmente controbilanciata da una maggiore sinistrosità, conseguente alla maggiore incidenza del business Welfare (il Combined 
Ratio, al netto della riassicurazione, si è attestato a un valore pari all’85%, in crescita di 3 p.p. rispetto al corrispondente del primo 
trimestre 2020).

La raccolta del business Vita e Danni è rappresentata nei grafici che seguono:

PREMI LORDI CONTABILIZZATI (in milioni di euro)

La raccolta lorda del business Vita ammonta a 5,7 miliardi di euro, in crescita del 27,1% rispetto al primo trimestre 2020 con un 
mix di prodotti supportato dalla raccolta dei prodotti Multiramo che rappresenta il 46% dei volumi complessivi (39% nell’analogo 
periodo del precedente esercizio).

I premi lordi contabilizzati del business Danni ammontano a 96 milioni di euro, in crescita di 19 milioni di euro (+24,4%) rispetto 
al primo trimestre 2020 grazie al contributo del comparto Welfare e dell’offerta Modulare49 (rispettivamente +15 milioni di euro, 
pari a 44%, e + 3 milioni di euro, pari a +9%). Nel corso del periodo è stata lanciata con successo la nuova offerta integrata Vita/
Danni che ha conseguito ricavi, in linea con le aspettative, pari a 2,5 milioni di euro.

49.	La nuova polizza modulare “Poste Vivere Protetti” integra le coperture di protezione della clientela retail, per tutelare la loro salute, casa e gli animali domestici. I moduli e le 
relative coperture possono essere sempre aggiunti o eliminati al variare delle necessità dei clienti e le coperture, che sono indicate nella polizza, formano sempre un unico 
contratto.

Protezione Pagamenti

Welfare

Modulare

Rivalutabili

Unit-linked

Multiramo Vita

Danni

VITA

2.745 3.099

1.771

1Q 2020 1Q 2021

+27,1%

4.522

5.749

+1.227

2.645+49,3%

+12,9%

6

5

-18,9%

DANNI

+24,4%

77

96

+19

1Q 2020 1Q 2021

8

34

35

+3,3%

+9,1%

8

37

50
+43,9%

TOTALE

+27,1%

4.599

5.844

+1.246

1Q 2020 1Q 2021

4.522

77
+24,4%

+27,1% 5.749

96
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https://wearesocial.com/it/blog/2021/02/digital-2021---i-dati-italiani
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