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Dervati, I'atto d'accusa
della Corte del contt
"Il Tesoro fu negligente”
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ROMA. «Sconcertante». E' la pa-
rola che descrive meglio la vi-
cenda che tra il 2011 e il 2012
ha portato lo Statoitaliano aver-
sare nelle cassedella banca d'af-
fari, Morgan Stanley, 3,1 miliar-
di di euro pubblici per chiudere
quattrocontratti derivati erine-
goziare due coperture sulle va-
lute. A scriverla nell’inedito at-
todicitazione éla Cortedei Con-
ti che ha contestato ai presunti
colpevoli un danno allo Stato di
4,1 miliardi e che il mese scorso
haspedito la Guardia di finanza
al Ministero dell'Economia a
raccogliere altri documenti.

Eppure, dopo cinque anni,
Morgan Stanley continua a far
parte dell’elenco degli speciali-
sti che insieme con il Tesoro ge-
stisconoildebito pubblico eil di-
rettoredel dipartimento e anco-
ra Maria Cannata. L'elenco del-
le banche é stato rivisto nel
2016, nesonouscite Credit Suis-
se e Commerzbank, mentre
Morgan Stanley é rimasta tra
gli specialisti. Cannata, invece,
nella veste di direttore del debi-
to pubblico, continua, ininter-
rottamente dal 2000, a trattare
emissioni e derivati con le prin-
cipali banche del mondo. Anche
dopo aver fatto sottoscrivere al
Tesoro contratti che la Corte
dei conti ha definito speculati-
vi, perché lasciavano non allo
Stato, ma alle banche, la scelta
di attivarli. E li attivavano solo
se favorevoli aloro: per una com-
missione di 47 milioni nel 2004,
Morgan Stanley nel 2012 ha in-
cassato un miliardo su un solo
derivato.

Secondo la Corte dei conti, la
banca sarebbe responsabile del
70% dei danni causati, mentre
il restante 30% se lo suddivido-
no Cannata, con un ruolo pre-
ponderante (un miliardo di eu-
ro), il suo predecessore Vincen-
zoLa Viaegliex direttori del Te-
soro, Domenico Siniscalco e Vit-
torio Grilli. La colpa di Morgan
Stanley é di essersi approfittata
del suo ruolo di specialista, un
compito che viene regolato dal-
lalegge. Traivantaggi di esser-
lo, c’é quello di poter stipulare
contratti derivati con lo Stato
italiano. Ma esistono anche de-
gli obblighi che la banca Usa
avrebbe tranquillamente disat-
teso. Gli specialisti non sono
semplici collocatori di Buoni del
Tesoro, devono contribuire alla
gestione del debito pubblico, al-
le scelte di emissione «anche
mediante attivita di consulenza
e ricerca» (Dm 13 maggio
1999, n.219). Morgan Stanley
doveva aiutare il Tesoro a gesti-
re il debito nel tempo, trovando
di volta in volta le soluzioni mi-
gliori per ridurlo. Nel 2011 la
banca Usa aveva 19 contratti
derivati aperti con lo Stato ita-
liano, in diverse valute pari a ol-
tre 10 miliardi di euro, 2,2 mi-
liardi di sterline, 1,1 miliardi di
franchi svizzeri e 2 miliardi di
dollari, con durate dai 10 ai 40
anni. Prima, nel 1994, quando
al Tesoro c'era ancora Mario
Draghi, Morgan Stanley aveva
ottenuto la possibilita di uscire
da tutti i contratti derivati qua-
lora il valore della sua esposizio-
ne creditizia nei confronti della
Repubblica avesse superato
una soglia che variava dai 50 ai
150 milioni asecondadel rating

dello Stato italiano.

Diciassette anni dopo la ban-
cadecidedi azionare la clausola
e chiuderli tutti, contravvenen-
doal suoruolodi «gestore del de-
bito» di lungo periodo: «<ha com-
messo - scrive la Corte - palesi
violazioni dei principi di corret-
tezza e buona fede nell’esecu-
zione contrattuale». La banca
ha cercato di giustificare la sua
scelta con il repentino aumento

dellospread, quelloche portoal-
lacaduta di Berlusconi e all’arri-
vo di Monti; ma per l'accusa la
motivazione non regge, perché
la clausola di risoluzione non
era per nulla legata allo spread,
ma all’aumento dell'esposizio-
ne della banca, la cui soglia era
stata gia superata da almeno
dieci anni, e al cambiamento di
rating dell'Italia, che pero av-
venne a opera di S&P e Moody's
ben dopo la risoluzione dei con-
tratti.

I dirigenti del Tesoro, invece,
hanno altre colpe, prima fra tut-
te «la negligenza». «Personal-
mente - dichiara a verbale Can-
nata - non avevo conoscenza di
taleclausola sinoalmomentoin
cuinon abbiamo dovuto assorbi-
re il pacchetto dei contratti ex
Ispa (2006)». Eppure ladirigen-
te aveva firmato tuttii contratti
e, in conflitto di interesse, an-
cheirelativi decreti di approva-
zione. E ha continuato a firmarli
anche dopo, aumentando il ri-
schio per i contribuenti. Il Teso-
ro non predispone nemmeno le

Nel mirino ¢’e Cannata
responsabile di Bot e Btp
con i predecessori
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I1 caso. Perigiudici contabili Morgan Stanley sfrutto la sua posizione sul debito pubblico
incassando 3,1 miliardi di euro dallo Stato. Oggi ha ancora la qualifica di “specialista”



garanzie collaterali (soldi o tito-
li) che per contratto avrebbero
potuto neutralizzare la chiusu-
radei derivati. Difronte aun pe-
gno vincolato, una sorta di ga-
ranzia che i soldi c'erano, Mor-
gan Stanley non poteva agire.
Dall'inchiesta, perd, & emerso
cheil Tesoro nonsolo non eraca-
pace di predisporre i collaterali,
ma aveva perfino «carenza di ri-
sorse strumentali e di persona-
le adeguato», tanto da non esse-
re in grado di ponderare il ri-
schio dei contratti che andava
sottoscrivendo.

Il Tesoro era in balia della
banca: nel 2008 si accollaun de-

2.879.098.886

MORGAN STANLEY BT
Alla banca sono sta’
stati chiesti il 70%

dei dannida derivati

MARIA CANNATA

Eil direttore del
debito pubblico che
hafirmatoi contratti

112.853.911

VINCENZO LAVIA
Estatotrail ‘99 eil
2000 il predecessore
diCannata al Mef

89.789.157

DOMENICO SINISCALCO
Direttore del Tesoro
finoal 2005.0raéa
Morgan Stanley

23.335.302

VITTORIO GRILLI
Direttore dopo
Siniscalco, & passato
allaJp Morgan

4.112.995.409

ILTOTALE
E l'importo complessivo richiesto

rivato Ispa, peggiorando a suo
danno le condizioni contrattua-
li e accetta di cambiare come
controparte Morgan Stanley de-
rivative products con Morgan
Stanley €r Co International, che
a differenza della prima, che
manterra il rating A fino a di-
cembre 2009, nello stesso 2008
viene declassata per ben due
volte sotto il livello minimo di
eleggibilita.

La situazione di deferenza
del Tesoro & evidente. Anche
nella chiusura dei derivati: ac-
cetta di dividere in due 1'opera-
zione con un aggravio di oltre
500 milioni. Del resto gestire

2.200 miliardi di debito pubbli-
co senza l'intermediazione del-
le banche d'affari e impossibile.
Chi ha debiti, @ da sempre in ma-
no alle banche.

Come vadano, poi, le carriere
dei direttori del Tesoro & sotto
gli occhi di tutti: Draghi appro-
do in Goldman Sachs, Siniscal-
co in Morgan Stanley e Grilli in
Jp Morgan.

Perimagistrati la banca
responsabile del 70% dei
4,1 miliardi di danni, il
30% colpa del ministero

PROCURA REGIONALE
PRESSO
LA CORTE DEI CONTI
SEZIONE GIURISDIZIONALE PER IL LAZIO
(C.F. 80218670588)

INVITO A FORNIRE DEDUZIONI
' (art. 5, comma 1, legge 14 gennaio 1994, n. 19)

PREMESSO CHE:

1) Questa Procura regionals ha aperio un procadimento istruttorio a

seguio della pubblicazione di un aricolo stampa del 17 marze 2012 su "Il
Fatto Quotidianc® {dal tilole: “Derivato Bomba, la vera storia del buco al
tesons’), in cul 81 davano ampie © documentate notizia circa [avvenuto

pagamento da parie del Ministero del Tesoro italieno *di 2,5 miliardi di euro
alla banca di affar americana Morgan Stanley, in gennaio, per [ chiusura di

bt

alcuni contratti derivati®, rifarundo anche di alcune interrogazioni parlamentari
{XV! Legisiatura) presentate alla Camera dei Deputati in particolare, dall'en.

Antonio Berghest.

In effett, allinizio del 2012 akcuni depulati e senaton del Padamento

ftaliano v
mutte reperibili on line sul sito ww
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L'invito a fornire deduzioni che la Corte dei Conti ha spedito
alle parti. Sono arrivate le risposte, ora si attende la chiusura



