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Doppia trasparenza
sui contratti derivati

Le tutele

Le forme di controllo sugli swap

FINANZIARIA 2007 FINANZIARIA 2008
AL AL

- - ‘

@® Un decreto dell’Economia deve stabilire le:informazioni
da:indicare neicontratti -

® Ventelocale deve attestare espressamente diaver
preso.conoscenza dei nsch1 e delle caratterlstlche
deicontratti

@ Una nota allegata al bllancm deve mdlcare onen
e-impegni legah aicontratti i

Vigilanza del ministero del Tesoro

1 contratti sottoscritti dagli Enti
locali sono efficaci solo se inviati~
al dipartimento del Tesoro

@® L’invio dei contratti al,Tésoro
deve avvenire prima della stipula:

1l-contenuto della nota'da allegare al bilancio:

® I contratti sottoscritti senza
il preventivo invio al Tesoro
sono comunicati alla Corte
dei conti per 'adozione
det provvedimenti
di competenza -

per-essere efficace, la nota deve indicare .
® 1 flussi differenziali dal momento della stlpula

'|® 1 flussi potenziali previsti

® Nl markto market'(tnmestrale)

dell’'operazione

@ Una relazwne sul’andamento finanziario .

2 Labufera sui derivati non &
passata senza lasciare il segno.
Gia la Finanziaria 2007, ai com-
mi73yeseguenti,avevarafforza-
toilmonitoraggiosulle operazio-
nidiswap, ponendo come condi-
zione di efficacia la comunica-
zione preventiva all’Economia

deicontratti el'invio di quellisti-

pulati in violazione di legge alla

Cortedeiconti, eribadendoildo- .

vere di vigilanza dell’organo in-
terno direvisione su queste ope-
razioni. Lastessa Corte dei con-
ti, per altro, hadedicato crescen-

CONTROLLO CONTINUO
Leinformazioni sui costi -
e sugli effetti di bilancio
devono estendersi
all'intero periodo

divita dello strumento

teattenzioneaquestotema.

Le pressioni della’ opinione
pubblica hanno perd comporta-
to un ulteriore giro di vite. Vero
ononvero che gli entilocali sia-
no stati vittime di contratti poco
chiari ora la Finanziaria 2008,
all’articolo1,commiz38reseguen-
ti, hadecisodiintervenire suque-
sto piano, imponendo un cam-
biamentoche simuove sudue di-
versilivelliditrasparenza.

Da una parte ci si concentra
sulla relazione tra operatore fi-
nanziario ed ente locale. In pro-
posito si prevede che i contratti

dovranno«recareleinformazio-
niedessereredattisecondolein-
dicazioni specificate con decre-
to del ministro dell’Economia,
da emanare sentite la Consob ¢
la Banca d'Italia». Sivedra quali
saranno le richieste del’Econo-
mia. E auspicabile per® che si
preveda una clausola di tutela
per 'ente non solo alla stipula
del contratto, maancheesoprat-
tutto nel corso dello stesso, im-
ponendoun obbligo di informati-
vache puntualizzi con chiarezza
le modaliti di calcolo del saldo
perlodlco e del prezzo di estin-
zione del derivato. Equichespes-
sole tutcle sifannoflebili e la su-
periore competenza dell’'opera-
tore finanziario puo trasformar-
siinundisinvolto abuso delladi-
screzionalita tecnica.

Per contro lanorma prevede,
al momento della stipula di uno

swap, Ja piena assunzione di re-

sponsabilitadaparte degliammi-
nistratori dell’'ente, che devono
attestare di aver preso piena co-
noscenzadeirischiedelle carat-
teristiche dello swap. Una nor-
ma che, se pure si tradurra nella
compilazionediun moduloban-
cario, potra non essere priva di
conseguenze. Sara infatti diffici-
le per gliamministratori, che ab-
biano sottoscritto wn contratto
palesementeavventato, sostene-
redifrontealla magistraturacon-
tabile Passenzadicolpagrave.
Peraltrosiricordachel’orien-
tamentodellaCortedeiconti(se-
zione Calabria,citataprima) pre-

vede chesiail Consiglioadelibe-
rare sugli swap e a dover quindi
assumersilasuaparte direspon-
sabilitd, politica e contabile.

Siédettodiunsecondolivel-
loditrasparenza.Illcomma383,
infatti, chiede di evidenziare in
una «apposita nota allegata al
bilancio-gli oneri e gli impegni
finanziari derivanti da tali atti-
vita». Unforte elemento di no-
vita, cherisponde alle richieste
di chi, come la CdP, esigeva
una maggiore accountability
di queste operazioni, arrivan-
doaprevederne in bilancio an-
che il prezzo di estinzione (0
mark to market).

La soluzione proposta dal
comma 383 ¢ quella di inserire
una sezione informativa nei do-
cumenti di bilancio. E evidente
che linformativa va prodotta
non solo in sede di prima sotto-
scrizione dello swap, maper tut-
ta la durata del contratto, e che
deve risultare nella relazione
previsionale e programmatica e
in quella al rendiconto (articoli
170e231del Tuel). informativa
deve includere tutte le principa-
liinformazionitecnichesul’ope-
razione, quindi:

&1 flussi differenziali generati a
partire dallastipula;

i flussi potenziali pI'EV]Stl peri
successivi 3 anni;
silmarktomarket subase trime-

-strale;

# una relazione sulfandamento
dell'operazione.
S.Poz.




