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Per ia Corte del conti il debito complessive degli entl jocall ammeonts a 4,2 millard],

Filanza C%&EATW& &1 FERETT

Ma nei Comuni
a bolla non esplodera

Per g__,mt;m ipesw de gii oneri finanziari il 78%

degli enti locali

ha posizioni aperte sui derivati. Con una pcrdxm media che
si aggira intorno ai 430 mila euro. Tutta colpa della devolution.

di Chilare Didant

suseitato un certo scandale i
fatto che 1L 78% depli enti loca-
Hoche hranno aperfo una posizione sui
devivati, come ha vilesato wn'indagi-
ne della Consob, abbia uw salde ne-

gativo mpdio di 430 mily evro. Ma dap-
wera of s deve scondulizzare? O piut-
toste, per won dewonizzare wno stri.
mento O derfeati) rivelatos) niilissimo
per soddisfare le nuove esigense dell
pubblica omministrazione in fase di
depilution, conviene rvifletiere con
culma v senso pratice?

A partive dul 1998 lo scenario macroe-
conomico favorevole, dato dalla presen.
o conternporanes di bassi tasst dinte-
teste, inflazione cortenuty, crescity eons
nomics stabile & maggiore credibilith in-
termazionale dell Halia, ba lncrementato
la m;}mm i raving degli enti locall, Que.

st ultimi, benehé non godano esphicitas
mente della copertura dello Stutn, ver-
gone considerath « prenditor ad alto me-
rite di preditos. Le Regiond italiane si so-
fey wiste attribuirve cost altssimi rating o
sono riuscite o spuntare ottisai tassi 4i G-
nenziamenio dal sistema bancario pri-
vato, nagionale ¢ idernazionale, nonché
sul rmercati Dnanziart internazionall, Ne
gli seorst due anni le aspettative ded mer-
cati erafo orlentate verso una decisa -
presa e up awmento det tass dinteresse.
Tutie le stra egie diinvestimento 51 basa-

e su aspettative sull’andements future
r;éé variahili rilevanti, come appunio §tas-

i, i cambio o la crescita del Pil: se tali
m,] settative non st verificano, la strategla
non tunziong, Con i devivatl § eagiona-
merto corretto, per valutare la bontd del-
fa strategia e guinddi Ba bravara di chi Pha
costruita (e venduta), deve perd inclys
dere anche la valutazione
della strategia di copertura.
I derivati somo, infattl, seom-
messe g termine sy tassi o
cambi; inoquest glorni si ¢
gridato allo scandalo visio
che, in base all'indagine svol.
g dalla Consob per la com-
missione Finanze della Ca-
mera, {1 78% deglienti loca-
1 ehe hanno aperto posizio
i derivate ha up profilo ne-
gative, con una w)rdm g

igine dell:
dei wnﬁ sul feriamens
derivati.

20 questo settore § pre

| plecali Cormuni
{11 Provines) colnvoltl

'3 MILIARDI
Il debito degl enti
sotto la lents,

Comuni o Province hanno continuaio ad
avere ottime condiziont & finanziamen-
tea breve dal sistema banearo g questo
ha permesso ung buona gestione del de-
bt Chsono stati esempd &l lungimiran.
#aedi abilith, come queliy della Regione
Liwzbes, mel gestive un portafoglio di derl
vati ottenendone un v antaggie in termi.
i i mnor coste per oner] Bnaneiarn, an-
chie con prevision inidal errade. Lo scan-
dalo non & operare in derbvatl per fini di
coperiurg, avende conteses det risehi che
sisormano cosl a gouelll mplichd nel ng-
stro debito pubblice ¢ gestendeli appro-
prigtarvente, ma utilizearli per find divers
dalla copertura, come gualche onte ha
fatto, wschiscciatos dalla devolution che
B svuoiaty e casse e soppresses dal Pat-
ter ofi stuhifitd interne che lega e mani.
Uindagine Consob e 1 dati della Corte dei
canth confermans che le amministradio-
i lecali hanpo un’esposizione in quest
strmenti lmitata e le recenti imple-
miertazion normative, contabilie di con-
trnllo, contribuiranno a non far esplo-
ders t portatogli degh enth, Tutto ¢ nen-
tra el provesso di evoluzione della pub-
blica amministrazione &l uno Stato in fa-
s di decentralizeazione, Inun mondo in
mutazione continua ¢ sempre pil inte-
grato con i resto dell’ Europa, Questo &
confermato dal fatio che gh entl locali
rtabiar come controparie di gueste ope-
razivn non hanno, se non i pereeiiug-
le minime del 2% oirea, le
banche Hallane. Questo dalo
v letto come un indicatore di
scarsa capacitd del settore
bancario taliano di soddisfa
re e mutate esigenze della
pubblica amministrazione. In
para a en-

tmm in mmmm: }

& di duw} 1;.1 veste vaﬁz eivte soi-
statore ¢i fondi pubblic, de-

v gdesso adegiarst ai mutati

s i 430 mils eurn,

seersart finanzian insieme con

Ma dov'e 1o scandalo? La Le i il suo partner stralegico, Po.
guestione andrebbe spiega- | # valore cteé derivatl | ste daliane, per poter svolge-
ta considerands anche guar. sottoscrittlh ve il compite di intermediario

to pht ent locali avrebbers
speso se | tasst fossero effeitivamente sa.
litd e non i fosse slata 1o copertura, Ve
mnistrazione pabbliva ha chiesto alle
banche di doguistare coperiura coniro
Pevento erinlzo dei tasshy e questo harb
pevuto, solo che T rassi non sono au
mentat guast per niente. In compenso,

finanziario pubblics. E ma-
gart dare filo da torcere alle banche pri-
vite nel business del devivaii,

* docente df politica veonomice all’U-
niversii R« uido Carlis ¢ putrice
a1 1 derivatl finangiary della Bibbia alla
Enron (Franco Angeli editore, 20041,
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