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e abe lara @ ernail it

lecum li considera gid

ung specie di bomba o orologena,
capace di minane nuovamenle | fmp-
porti tra e banche italiane e i loro
clienti. CQuesta volta, perd o proe-
slime e S0 r|>.|:umi|u||.|n |'|ri.va-
u imcappati nelle disavventure fi-
nanziarie dei casi Cirio e Parmalat,
beensi I universe delle precole @ me-
dhie imprese, sopratiutlo del Mewels
esl, che chiedono a gran vooe una
solwriome immediata del problemia
A salline sul banco degli imputali so-
e i prodori feanzian desivat,
che negh ulimi 4 anni sono stati
vieneuth con troppa disinvoliurs da-
glhi istituti di credito ¢ oggi pesano
come macigni sui bilanci delle
aziende, In particolare, la pietra del-
b seamdalo @ wno strumento molio
ConnsCIte Ira i pn‘ll'ti\cil:ll‘li.\li della
fimanza, che serve per mettere al ri-
¢ paneil sottoscrit-

tore dka oleuni
nsch come il
rialao del co-

o

Troppe piccole e medie
imprese hanno stipulato
futures che minano

i conti,
consulenti per smontarli

E ora pagano

st del deitaro o la svalutazion: del-
lumoneta. E” lo swap, ciod un con-
trafio in base al quale due contro-
parti st scambianc, 3w data pre-
stabilita, Mussi di denaro caleolat
su un capatabe di riferimento.

Cosa vuod dire? In pratica, si ipotiz-
zi il enso i un’azienda che abbin
stipulato una serie di prestin a tas-
so vanehibe e opm tema gh effett
megativi un imminente rincaro del
costo del daniro in Europa, Per co-
prirsi daquesto rischio, I'imprendi-
loge pu benissimas solloscrivens
Wi swap (in queslo caso si chiama
interest rabe swapl, ek pud anda-
e in banca e acquistare un prodot-
o deerivate che scambia il tasso va-
riabile con quello fisso. Risuliao:
ogn mese 1l solloscrittore dello
SWap si impegng a pagare inlercssi
i un capitale sollostante {che per
& puraments immaginario) secon-
do un ammontare prestabalite (d
ex, 1 5% per 5o 10 annil. L istituroe
di credito, come contropartita, resti-
tuisee invece gli interessi caboolati
secondo un parametrs vanabile (il
piin diffuso & Mewribor a e mesi,
utilizeate anche per gran parte dei
prestiti). Feoo allom che, el caso
di unn strella monetaria do parte
della Bee, un’impresn che in passa-

o ik stipanlato prestiti & tasso vasia-
bile riesce o limitare § danni: § mag-
giori interessi sul capitale vengono
n pl:lli;il :u:.p-;r:i dalla banscn -
pric grazie allo swap. Sin qui, nul-
i i mabe, Adzn uties o gu.ul.!ugn:l.-
. Peccatn, perd, che in passato
maolte aziende abbiono fato male i
conti, Nel 2000, quanda ["econo-
mia mondiale procedeva a goafie
vele, molin scommelicvann su un
smminente rialzo dei tassi i Eano-

pa ¢ si sono coperti da guesto i-
schio acquistandoe o man bassa
prodoti derivati offerti dalle ban-
che. Poi, lo sgonfiamento delly
mew economy e la crisi post-11 set-
lembre hanno pontate invece il co-
st el denaro al minimo stogico,
E oggi, di fato, gli mierest rate
swap sodtoscrinti 4 anni fa valgono
poco pin che cartn straccin, n-
schiando di metters a repemaglio
la solidith dei bilancy delle P,
Ma il problema sollevato daglh im-
prenditon & sostanzialmente un al-
troe In twita Inalso, infad, mele de-
nuncing cosi di abasi da parte dei
consulenti delle banche: poca infor-
mazione s nschi der prodot,
scarsa trasparenza sulle copenure
offerte ¢ clausole esplosive, Ne di
testimonianza  Massimaliane  Pa-
lembaro, consulente finanziano in-
dipendene delbo studio Diodati-Pa-
lumbaro di Pescar; s Abbiamo rac-
colto aleuni casi di aziende che era-
s SlEle convinle & stipulare swap
sui tassi di cambio pur pon avendo-
e bisogne, giacchd si ragtava di ng-
alth produttive che acquistano ¢
vemndena solooin Iales, G fa eco
Ginseppe Romano, nesponsabile
delluiMicic studi di

Mal di derivati
Molte Pmi in cura

creth di comsulenza Minanzania,
veronese Consultigue: sAlcuni im-
prendilort s1 sono ravolie o o de-
nunciamds che, pur essende esposti
verso le banche soltanto per poche
decine di migliaia di euro, 51 somro
Vsl proporte prodedti derivat s
tassi d interesse con un capitale sot-
tostamle di polevole imponto, che
I Cemy sl Qrmivava Sing & an mi-
Hone di enuros, alferma Romaisn,
Infine, o festimaonizre il fermenio
chi, su guesto tema, anima 'uni-
versodelle Pmi, & Lociana Verome-
si, diretore generale G Apindo-
sirin Verona, Iassockazione di cabe-
goria delle piceole ¢ medie impre
=& della provincia scaligera: <Tem-
po fa — afferma Veronesi — per
discuters su come riselvere il pro-
Bleana dei prodott denvatl, la po-
stra orgemizzizione ha preparato
un convegno-apento a i gh st
I, contranamente alle ospeltstive.
Pevento ha anirato Uanenzione di
molin ¢ in pochi minuti si & riempi-
ta ki saka. E cos — conclude il dire-
tore v Apindustria —  abbiamao
constatEn la preoccupazione di lun-
tissime pmiende, sllormate per le
perdite cul potrebbene andare an-
conre pei prossimi anni 2 causa

un"altra so= “ dellutilizoo degli swiuges.



