Data 08-03-201 5
il Giornale Pagina 8
Foglio 1 / 2

www.freefoundation.com

www.freenewsonline.it

| titoli di Stato e le verita nascoste
che fanno tremare la Repubblica

Al processo alle agenzie di rating a Trani si scopre chel Tesoro é sottomesso
alle banche che comprano Bip efanno affari d’oro grazie a clausole capestro

di Renato Brunetta

7% eunastoriache, severi-
., ficata faratremareipo-

¢ terifortidellaRepubbli-
caenonsolo. Dopoquanto e ac-
caduto nell'ultima settimana,
dopoildepositodapartedelpub-
blico ministero della procura di
Tranidel «Verbalediassunzione
di informazioni» della dirigente
responsabile della gestione del
debito pubblico italiano, dotto-
ressaMaria Cannata, nell’ambi-
todelprocesso controleagenzie
dirating Fitch e Standard & Po-
or’s, nulla sara piti come prima.

Per la prima volta nella storia
repubblicanasicominciaafarlu-
ce sul nostro debito sovrano: su
come vengono gestite le aste at-
traversolequaliititolidiStatoso-
no collocati sul mercato; chi se
neoccupaaldipartimentodel Te-
soro,pressoilministerodell Eco-
nomia e delle finanze (Mef); chi
sonolecontroparti;comevengo-
no fronteggiati i rischi che emis-
sionidi circa400miliardi dieuro
allanno comportano. Su tutto
questo ad oggi non c¢'é mai stata
trasparenza documentale. Ne-
anche nei periodi peggiori della

crisieconomicaefinanziariache
hacolpitoilnostro Paese a parti-

redal2011 estatadataall’opinio-
nepubblica alcunaspiegazione.
Si & solo usato il panico dello
spreadpercondizionarelapoliti-
ca,l’economiaeleistituzioni.
Nessunospiegavaleregoleele
procedure, che rimanevano as-
solutamente opache. Nessuno

che spiegasse, per esempio, co-
s'eilmercatoprimario, oveil Te-
soro offre mensilmente titoli di
Stato dinuovaemissione condi-
verse scadenze; qual eil ruolo di
20banche (icosiddetti «Speciali-
stiintitolidiStato»)cheacquista-
noititolidirettamente dall’emit-
tente; cos'e il mercato seconda-
rio, dove400intermediari finan-
ziari abilitati, sotto la vigilanza di
Bancad'Italia, Consob e Tesoro,
si scambiano quegli stessi titoli.
Enessunohamaispiegatocome
funzionano le transazioni over
thecounter,ilterzomercatodove
nonvigenessunaregola.

Grazie al processo di Trani
qualcosainquestesettimaneco-
mincia a venire fuori dopo il de-
posito da parte del pm del «Ver-
balediassunzionediinformazio-
ni» della dirigente responsabile
dellagestione del debito pubbli-
co italiano, dottoressa Maria

Cannata. Un rapporto perverso,
incestuoso,disudditanza, psico-
logicaetecnica, trailnostro Teso-
roelepochebanchechecompra-
no i titoli di Stato e impongono
contratti derivati volti a «copri-
rerilrischiodieccessivoaumen-
todeirendimenti deititoliemes-
sidal Tesoro medesimo.

La dottoressa Cannata affer-
macheil Tesorohaimpostato co-
slilsuorapportoconqueste «con-
troparti» per garantirsi la totale
copertura delle aste mensili. Si,
maacheprezzo?Difattoaquello
imposto daquelle stesse 20 ban-
cheche, dopoavercondizionato

ilprezzo deititoli sulmercatose-
condario finivano per trovarsi
sul mercato primario il piatto
pronto e caldo deirendimenti.
Non solo: alcune di esse sono
anche azioniste delle societa di
ratingchedannolapagellaalno-
stro debito sovrano che quelle
stesse banche azioniste sono
chiamate a comprare. Altro che
concorrenza, siamo nellapitt to-
talesituazionediconnivenzaleo-
nina.C'échiordinaec’échiobbe-
disce. E, per non lasciar nulla al
caso, per partecipare alle aste
quelle stesse banche finiscono
per chiedere anche la sottoscri-
zione di contratti «paralleli» co-
stosissimi, conclausole«disalva-
guardia» onerosissime, guarda
caso solo con lo Statoitaliano. Si
pensia Morgan Stanley: perlari-
soluzione anticipata di un suo
contratto in essere conil Tesoro,
nel dicembre 2011 (governo
Monti)estatapagataunapenale
di 2,6 miliardi di euro, su una
esposizionetrai50e 100 milioni
didollari. Quando maila penale
di un contratto vale cosl tanto di
piu rispetto al contratto stesso?
Ladottoressa Cannata cihareso
edotti che nel 2014 anche altre
due banche hanno esercitato
clausole del tipo «Morgan Stan-
ley», manon e dato sapere quali
le banche, qualiimotivi, quanto
cisia costata, chisianole contro-
parti. In realta la Cannata affer-
mache dei 13 contratti del Teso-
rosolouno ésubordinato «alveri-
ficarsi di un credit events» che
consistenellariduzionedelmeri-

to di credito da parte delle agen-
ziedirating al di sotto diuna de-
terminata soglia, mentre gli altri
12contengono opzionidieserci-
ziodellaclausola «noncondizio-
nate», a totale discrezione delle
parti. Dall'audizione sembra

cheil Tesoroabbiaunsoloruolo:
pagareetaceree,sedel caso, sor-

ridere. Che tristezza essere co-
strettiainserirenegliaccordi co-
stosissime clausole perinvoglia-
re la controparte a stipulare un
contratto che essa stessa propo-
neesu cuiessastessaguadagna.
Michel Houellebecq la chiame-
rebbe «sottomissione».

Cosl come «sottomissione» e
quella dimostrata dal ministro
dell’Economia Pier Carlo Pado-
an, che non ha voluto o & stato
«consigliato» di non costituirsi
partecivilenel processodiTrani,
perché questo avrebbe potuto
condizionarelanostrareputazio-
neneiconfrontidellebanchecre-
ditrici. Ma siamo di fronte a 20
banche agguerrite e spesso sen-
zascrupoli,chedecidonodelno-
stro debito pubblico. «Sottomis-
sione»dichiarata, quandoladot-
toressa Cannata affermache ne-
gliannidellacrisisonostatistipu-
lati contratti derivati che allun-
gassero la duration dei titoli, per
evitare che questi risentissero
delle fluttuazioni dei tassi.

Siponel'interrogativodegliin-
terrogativi: se conle 20 bancheil
Tesoro parla per «assicurare un
andamentoefficientedeimerca-
ti»eseil Tesorogestiscetanto be-
ne il debito pubblico e controlla
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tanto beneimercati, perchénel-
I'estate-autunnodel 201 lirendi-
mentideititolidiStatoandarono
alle stelle? Perché all’apparenza
salto il sistema? Perché il pani-
co? Perché sidisse che eravamo
sull'orlodelbaratro? C’'equalco-
sachenontomna.

Fuvera crisi, se tutto era sotto
controllo, anchese acosti altissi-
mi? In realtd, ma lo diciamo da
tempo, pensiamo si sia trattato
di un vero e proprio imbroglio.
Persoldieperpotere.ItitolidiSta-

LO SCANDALO

to raggiunsero quei rendimenti
cosl alti non solo per un attacco
speculativoinatto,masoprattut-
toperchéil Tesoro avevagiacon-
cesso a quelle 20 banche quelle
condizioni capestro. Altrimenti
non avrebbero comprato, e le
aste sarebbero andate deserte.
Aldiladelleresponsabilita pe-
nali, chesarannoindividuatedal
processodiTrani, quellocheser-
ve éfareluce sulleregole del gio-
co: chi fa che cosa? Con quale
mandato? Con quali controlli?

Sarebbebene cheditutto questo
gliottimifunzionaridel Tesorori-
ferissero periodicamente al Par-
lamento.Magariallacommissio-
nediVigilanzasul debitopubbli-
co istituita nel 1963 e soppressa
nel 1993, guarda caso poco pri-
ma che si cominciasse a «gioca-
re» coniderivati.
Eperchémoltidirettorigenera-
li del Tesoro e molti ministri di
viaVentisettembre, personetut-
te qualificate e rispettabilissime
sonofinitipoiafareibanchieriin

quelle stesse banche conle quali
avevano stipulato contratti mi-
liardari?Sitrattadieticadell’am-
ministrazione, e di trasparenza.
Equi cifermiamo. Con pocheri-
ghedisintesi.
L'opacitadellagestionedelde-
bito, le relazioni inquietanti con
le controparti, 'assenza di rego-
leedicontrollieiconflitti diinte-
ressenonfannoaltrochealimen-
taresospetti. Acuisideverispon-
dere conlamessaadisposizione
ditutteleinformazioniNevadel-
lacredibilitadellebasisucuié co-
struitalanostra Repubblica.

E Un contratto attraverso il quale due parti

si scambiano, in date stabilite e perun periodo
prefissato, flussi di segno opposto determinati
applicando a uno stesso capitale nozionale
due diversi tassi d'interesse

I RATING di S&P LE BANCHE CHE COMPRANO
2006 72% I TITOLI DI STATO AL 31 DICEMBRE 2014
daAA-a A+ O Interest TOTALE Banca Imi S.p.a.
(19 ottobre 2006) Rate Swap DERIVATI B e
~ INPORTAFOGLIO
2007-2008-2009-2010 1;9 SG : Barilays Bank Pl
A+ 14% —— ’ Bnp Paribas S.a.
° MILIARDI -
(invariato) Swaptions Citibank N.a. - London
Credit Suisse International
2011 Deutsche Bank Ag
daA+a A O 12% 2%  Dexia Crediop S.p.a.
(20 settembre 2011) EsnshClMrEnoy Alti £ wertmanagement Anstalt Des
Swa
2012 i Goldman Sachs International
daAa BBB+ o PERDITE REALIZZATE PERDITE Hsbc Bank Plc
(15 gennaio 2012) 3 POTENZIALI Ing Bank N.v.
2,6 miliardi Jp Morgan Securities Plc
2013 miliardi [ Finoa Morgan Stanley and Co.Int.Plc
“a BBB_+ a BBB o 40 Nomura International Plc
s luglhs 2022 miliardi Societe Generale
2014 The Royal Bank of Scotland Plc
daBBBa BBB- O Ubs Limited
(5 dicembre 2014) 2012 2013 Unicredit Bank Ag
INTEREST RATE SWAP SWAPTION CROSS CURRENCY SWAP

Sono opzioni su interest rate swap: il loro passessore
ha il diritto di entrare, ad una certa data, inun
determinato contratto swap su tassi

Appartiene alla categoria degli swap invaluta. Si distingue
per il fatto che i flussi di pagamento effettuati da entrambe
le controparti sono denominate in valute diverse e calcolate
in base ad un tasso di riferimento variabile. 1l valore
nozionale é espresso in entrambe le valute in base al tasso
di cambio in vigore al momento della stipula dello swap
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