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U dei risparmisui minHassi

Secondo Eurostat! Italia in quattroannisborsa pitidi tutta ' Eurozona

Brunetta chiede le dimissioni di Padoan, M5s vuol vedere tuttii contratti

[l sottosegretario Baretta:
“Formiremo piu dati, ma

cisono rischispeculativi
se pubblichiamo gli atti”

MILANO. Pitdel tesorettodi Mat-
teoRenzi. Piudellaminorespesa
2014 sul debito pubblico. Il teso-
retto vero lo vanno incassando
19 banche d'affari controparti
della Repubblica e degli enti lo-
cali sui derivati: 17 miliardi dal
2011, tra esborsi reali e aggravi
del fabbisogno. Nel solo 2014
I'impatto negativo per il Paese &
5,46 miliardi, pit dei 4,14 ri-
sparmiati per il minor costo del
debito che quei contratti do-
vrebbero copriredarischisutas-
siecambi, comesostieneil Teso-
ro. L'Italia & la nazione europea
che paga di piu alto per i deriva-
ti:dasolasuperail totaledelle 19
dell’eurozona, fermo a 16 mi-
liardi grazie agli incassi di Fran-
cia (+2,7 miliardi), Grecia (un
miliardo), Belgio (un miliardo),
Finlandia e Portogallo sulle
scommesse finanziarie. Dietro
I'Italiaa pagaredipiusono Olan-
da e Austria, ma con soli 2 mi-
liardi a testa.
Lanuovaseriedidatil’hapub-
blicata Eurostat, che conteggia
lefinanzepubblichedell'eurozo-
na.lldato&duplice: ci sonoi flus-
si di cassa negativi, per Roma
12,41 miliardi dal 2011 (3,63
I'anno scorso) e gli aggiusta-
menti operati per rispettare le
regole Ue su ristrutturazioni e
novazioni di derivati, che come
chiarito da via XX settembre
«non corrispondono a esborsi
anche se aumentano il debito».
Quest’altra vocedal 2011 hape-

sato per 4,54 miliardi. Limitan-
dosi al governo centrale, I'im-
pattocalaa11,91 miliardidiflus-
sinegativi, mentreil fabbisogno
per ristrutturare certi contratti
(I'effettivariuscitasi vedrainfu-
turo) resta a 4,54. Sono numeri
capaci di cancellare I'austerity
dei governi Monti e Letta, la vo-
gliadiripresadelgovernoRenzi,
e soprattutto l'inondazione mo-
netaria della Bce di Mario Dra-
ghichehapiallatoil tassodel Btp
decennale all’'1,43%. Infatti,
confrontando le stime del dica-
stero (Def), i risparmi comples-
sivi per minori oneri sul debito
(pari a 2.130 miliardi, costo sti-
mato 79,15 miliardi) ammonta-
no a 14,38 miliardi in tre anni.
Tral’altroi tassi bassi sul lato
derivati non sono d’aiuto. «
molto probabile che anche nei
prossimi anni perdite e maggio-
rifabbisogni collegatiaiderivati
superino i cosiddetti risparmi
portatidal calodei costidi finan-
ziamento», ha detto a Bloom-
berg Nicola Benini, vice presi-
dente di Assofinance. Negli ulti-
mi datifornitidal Tesoro, cheha
aumentato negli ultimi mesi
I'informazionein materia, c’era-
noadicembre 163 miliardiinde-
rivati, con un mark to market
(valutazione di mercato) nega-
tivo per 42,65 miliardi. L'80%di
questeperditepotenzialiriguar-
dano quelli che sono stati defini-
ti “Irs di duration”, ovvero con-
tratti che scambiano tassi fissi
convariabili perallungarelesca-
denze. Come ha detto Marcello
Minenna, docente di Finanza
matematica della Bocconi, sen-
tito alla Camera durante l'inda-
gine conoscitiva sul tema, «non
¢'é una definizione in letteratu-
radiIrsdiduration, maandando
per esclusione si puo ipotizzare

che siano swap collegati a Btp,
cioé a tasso fisso». Con il crollo
dell’Euribor perd tale operazio-
ne raddoppia gli impegni finan-
ziaristatali: «Dalmomentocheil
mercato dal 2011 & radicalmen-
te cambiato, se gli Irs sono lega-
ti ai Btp che rappresentano il
67%deititoliincircolazione, for-
sec’éuna primaspiegazione dei
33 miliardidimarktomarketne-
gativos, ha aggiunto. Altro sa-
lasso in arrivo riguardala vendi-
ta di swaption, opzioni che dan-
no diritto a entrare in uno swap
{mamoltopiurischiose), eines-
sere per 19,5 miliardi con minu-
svalenze di quasi la meta. «La
swaption incorpora un elemen-
to di discrezionalita in capo alla
controparte acquirente che gio-
ca chiaramente a sfavore del
venditore», ha detto in commis-
sione Finanze Minenna.

Meno tecnicamente, le oppo-
sizioni in Parlamento hanno
chiesto le dimissioni del mini-
stro. «Di fronte a questidatie al
silenzio colpevole del Tesoro
chiediamo le dimissioni di Pa-
doan-hadetto Renato Brunetta
di Forza Italia - e un azzeramen-
to dei vertici della direzione che
inquesti annihagestitoconopa-
citd e incompetenza uno dei set-
tori piu delicati per la vita del
Paese». Mentre Mbs ha presen-
tato un‘interpellanza urgente:
«Il governo non pud pit nascon-
dere le macerie sotto il tappeto,
serve trasparenza piena. Il sot-
tosegretario Pier Paolo Baretta
harispostoche «¢allostudiouna
nuova e pil efficiente metodolo-
gia di informativa periodica»,
mail governocontinuaa negare
quei contratti «per il rischio spe-
culativo che la pubblicazione
comporterebbes.
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| derivati nel portafoglio del Tesoro (in milioni di euro)

VALORE NOZIONALE PERDITE ATTUALI
Derivati su attivi Derivati su attivi
3.454 586

Derivati su debito

42,0064

Totale derivati Totale perdite
_163.040 . 42.649



