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Area Finanziaria 

Servizi Ragioneria – Tributi – Attività produttive 

 
CITTA’ DI 

ARIANO IRPINO 
 

 
   Servizio Ragioneria 

 
DETERMINAZIONE  

n° 223 del  31 dicembre 2007 
 

Oggetto: operazioni di Interest Rate Swap - affidamento incarichi legale e finanziario indipendente 

  
IL DIRIGENTE 

Premesso che  

Con deliberazione di Giunta Municipale n° 271 del 01/10/2001, fu promosso… “avviso pubblico per la selezione della 
figura di advisor dell’Ente per l’individuazione di strategie possibili di trasformazione dell’indebitamento” 
 

Alla gara svoltasi in data 03 dicembre 2001 fu presentata un’unica offerta da parte del Credito Italiano S.p.A. 
  
Con deliberazione di Giunta Municipale n° 10 del 07 gennaio 2002 fu conferito il mandato di advisor alla suddetta 
banca, selezionata a seguito della gara 

 
Il Dirigente dell’Area Finanziaria fu autorizzato, conseguentemente a procedere al perfezionamento di operazioni in 
strumenti derivati (swap = scambio di tassi di interesse) con la società Unicredito Banca Mobiliare S.p.A., operativa 
nel mercato dei derivati, controllata dal Credito Italiano 

 
In data 23 gennaio 2002 fu conclusa, con la società Unicredito Banca Mobiliare S.p.A, un’operazione di Interest Rate 
Swap, successivamente rinegoziata, su un debito di € 11.362.051,78, scambiando i tassi fissi dell’allora debito nei 
confronti della Cassa Depositi e Prestiti con il tasso variabile di mercato 

 
L’operazione aveva durata giugno 2004 – dicembre 2015 
 
Con deliberazione del Commissario Straordinario n° 45 del 21 aprile 2004, a seguito di indagine di mercato informale 

condotta con Unicredit Banca S.p.A., Banca di Roma S.p.A. e Banca Nazionale del Lavoro S.p.A., fu conferito, a 
questa ultima, quale miglior proponente, … “il mandato consulenziale e rinegoziazione delle operazioni in essere” 
 
Con determinazione del Dirigente Area Finanziaria n° 128 del 04 giugno 2004 fu chiuso, senza esborsi monetari per 

l’Ente (il costo di chiusura di € 257.200,00, versato ad Unicredit Banca S.p.A., fu accollato dalla Banca Nazionale del 
Lavoro), il contratto con Unicredit Banca S.p.A. e affidata alla Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. la rinegoziazione 
dell’operazione in essere 

 
Con suddetta determinazione furono concluse due operazioni di Interest Rate Swap per i seguenti importi, di € 
13.000.000,00 ed € 4.939.827,90, pari al residuo debito dell’Ente nei confronti della Cassa depositi e Prestiti 
 

Che con deliberazione del Consiglio Comunale n° 36 del 20 aprile 2006 fu  decisa l’estinzione dei mutui Cassa Depositi 
e Prestiti post 1996 finanziandola con l’emissione di Buoni Ordinari Comunali (B.O.C.), o più correttamente, di Prestito 
Obbligazionario 
 

A seguito di tale operazione (chiusura di posizioni di indebitamento con Cassa Depositi e Prestiti, su cui erano “innestati” 
i contratti di Swap su richiamati), l’Ente fu obbligato a “trasferire” le operazioni di I.R.S. in essere, che per “esistere” 
debbono essere basate su debito effettivamente esistente e, quindi, sulla subentrante operazione di  B.O.C. 
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Che tale operazioni fu effettuata, oltre che su indicazione dell’advisor/controparte contrattuale BNL S.p.A., anche su 
direttive contenute nella stessa deliberazione e confermate dal consulente Dott. Nicola Bove, nominato, con 

determinazione n° 151 del 09 marzo 2005,  per la valutazione delle offerte pervenute per la selezione dell’Istituto cui 
affidare l’incarico di emettere il suddetto B.O.C. 
 

Con determinazione n° 143/Rag del 23 settembre 2005, conseguentemente,  fu provveduto alla revisione dell’I. R. S. in 
essere con la Banca Nazionale del Lavoro S.p.A., contrattando con la stessa, titolare del precedente contratto, un 
operazione sull’importo di € 14.400.000,00, pari al B.O.C. (=prestito obbligazionario) emesso per estinguere mutui con 
la Cassa Depositi e Prestiti 

 
Tale operazione l’Ente, in sintesi, comportava l’accettazione della proposta BNL S.p.A. di “scambio”  di un tasso fisso 
del 3,64 % (in essere sul BOC) con tasso variabile Euribor 6 mesi + 0,85 % (all’epoca l’Euribor era quotato circa al 
2,25 %) 
 
Con deliberazione di Giunta Municipale n° 53 del 08 febbraio 2006 fu affidato l’incarico di advisor gratuito alla Banca 
Nazionale del Lavoro S.p.A., prevedendo la possibilità di concludere, in esclusiva con la stessa, operazioni in strumenti 
finanziari derivati 

 
Con determinazione n° 62/Rag del 27 marzo 2006 si è provveduto alla revisione dell’I. R. S. in essere con la Banca 
Nazionale del Lavoro sui mutui non estinti con la Cassa Depositi e Prestiti per un importo di € 4.902.793,43 
 

La scadenza delle suddette operazioni rimaneva fissata al 30/9/2015 – la prima collegata al B.O.C. – e, la seconda,  al 
31/12/2015 
 
Per l’imprevisto e repentino rialzo del Tasso di riferimento della Banca Centrale Europea, passato dal 2,25 % al 4 % in 

meno di due anni, le due operazioni cominciavano a scontare “differenziali negativi per L’Ente”  
  
Con determinazione n° 104/rag del 1° giugno 2007, conseguentemente, lo scrivente ha provveduto ad indire gara per 
l’individuazione dell’Istituto Bancario cui affidare, principalmente, la rimodulazione delle operazioni di IRS in essere 

 
Con deliberazione di Giunta Municipale n° 262 del 23 Agosto 2007, a conclusione della suddetta procedura di gara, fu 
affidato l’incarico di ADVISOR per il triennio 2007/2009 al “pool”  formato da BNL S.p.A. e Banca OPI S.p.A. 
 

In base a proposta dell’Advisor  Banca Nazionale del Lavoro, si è proceduto: 
 

• a “sterilizzare” i differenziali negativi fino al 30 settembre 2009 (fino a tale data l’Ente non paga alcunché, 
anzi riceve dei minimi differenziali positivi)  

 
• ad allungare di 10 anni la scadenza delle operazioni di IRS in essere (dal 2015 al 2025) allineandole alla durata 

del BOC e del residuo debito CDP 

  
Con le seguenti successive determinazioni dirigenziali si è provveduto a dare attuazione agli indirizzi fissati nella 
deliberazione G.M. 262/2007: 

 
• Determinazione n° 143/Rag del 07 settembre 2007 “incarico triennio 2007/2009 – approvazione schema 

convenzione” 
 
• Determinazione n° 152/Rag del 26 settembre 2007 “operazioni di interest rate swap – approvazione proposte 

di revisione”  
 
In merito alle suddette determinazioni si precisa che: 
 

• La convenzione di Advisor è stata sottoscritta, in data 26/09/2007, dalla sola Banca Nazionale del Lavoro; la 
Banca OPI, seppur sollecitata, ad oggi non ha ritenuto firmare lo schema approvato. 

 
• Le operazioni di revisione di IRS sono state sottoscritte dalla sola BNL S.p.A., su precisa rinuncia comunicata 

dalla Banca OPI S.p.A. 
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• L’importo complessivo revisionato, con scadenza 30/9/2025 (IRS su BOC) e 31/12/2025 (IRS su residuo debito 

CDP) ammonta ad € 20.804.346,38 
 

• Il contratto, prima della sottoscrizione, è stato inviato al Ministero dell’Economia che ha provveduto a 
richiedere chiarimenti, regolarmente inviati prima della firma, sulla esistenza di operazioni di indebitamento in 
essere per tale importo. 

 
Evidenziato che 
Come elencato nell’allegato A, che forma parte integrante e sostanziale del presente deliberato, l’Ente ha ottenuto un 
incasso netto ad oggi di € 977.981,13 

 
Dato atto che  
Oltre ai pagamenti evidenziati nell’allegato A), l’Ente avrebbe dovuto pagare nel 2007, in assenza di revisione delle 
operazioni: 

1. circa € 98.000,00 (differenziale negativo già maturato a marzo 2007 e da pagare a settembre 2007 sull’IRS 
collegato al BOC) 

 

2. circa € 145.000,00  (differenziale negativo in corso di maturazione a  settembre 2007 sull’IRS collegato al 
BOC e da pagare a marzo 2008)  

 
3. circa € 25.000,00 (differenziale negativo già maturato a giugno 2007 e da pagare a dicembre 2007 sull’IRS 

collegato ai mutui CDP) 
 
Ritenuto  
Necessario ed urgente, procedere all’effettuazione di una ”diligence” contrattuale, legale, tecnico-finanziaria, 
quantitativa e qualitativa, fatta da soggetti specializzati assolutamente indipendenti rispetto al rapporto contrattuale 

Per tale motivazione ed in assenza di conoscenze specialistiche interne relative agli strumenti finanziari c.d. “derivati”, 
procedere a formalizzare il suddetto incarico, di consulenza ed assistenza legale e finanziaria indipendente,  a soggetti 
specializzati e terzi rispetto all’operazione in essere, per verificare: 

 
• la conformità alle disposizioni di legge, regolamentari, e di circolari ministeriali (a titolo esemplificativo e non 

esaustivo: Regolamento CONSOB 11522/98, articolo 41 – comma 1 -  della Legge 448/2001 – Finanziaria 2002 - 
, Decreto Ministero Economia n° 389 del 1° dicembre 2003, circolare Ministero Economia del 27 maggio 2004, 
Decreto direttoriale MEF del 3 giugno 2004- - articolo 1 – commi da 736 a 740 - Legge n° 296/97 - Finanziaria 
2007- e successiva circolare esplicativa del 31 gennaio 2007 n° 9999, circolari e regolanti MIFID) delle 
proposte avanzate dalle controparti contrattuali, nonché Advisor dell’Ente, nel corso dell’iter negoziale e per 
tutte le operazioni concluse dall’Ente dal 23 gennaio 2002 al 27 settembre 2007 

 
• la possibilità di intraprendere qualsiasi iniziativa utile a tutelare, eventualmente, l’integrità finanziaria, 

presente e futura, dell’Ente rispetto alle operazioni in essere, laddove dovessero rilevarsi, a cura dei consulenti 

suddetti, comportamenti non conformi alle disposizioni suddette e non in linea con i “soli obiettivi legittimi” di 
operazioni di Interest Rate Swap: 1) riduzione del costo finale dell’indebitamento dell’Ente sottoscrittore 2) 
riduzione dei rischi di mercato  3) assenza di finalità speculative 

• in particolare il consulente deve verificare il rispetto, da parte del controparte/proponente, dell’articolo 3 -  

lettera f) del D.M. Economia n° 389/2003 che disponeva che “ …dette operazioni sono consentite ove i flussi 
con esse ricevuti dagli enti interessati siano uguali a quelli pagati nella sottostante passività e non implichino, al 
momento del loro perfezionamento, un profilo crescente dei valori attuali dei singoli flussi di pagamento, ad 
eccezione di un eventuale sconto o premio da regolare al momento del perfezionamento delle operazioni non 
superiore a 1% del nozionale della sottostante passività”… 

• che tale incarico prescinde e non in contrasto con l’attuale mandato di Advisor in essere, per il periodo 26 
settembre 2007 – 25 settembre 2010, con la Banca Nazionale del Lavoro S. p. A., che è anche controparte 
contrattuale, avendo come unico obiettivo quello di far verificare e valutare a soggetto qualificato 

indipendente, rispetto all’operazione in essere, il livello di rischiosità dei contratti di swap stipulati e l’eventuale 
difformità normativa delle vigenti sottoscrizioni  

 



Incarico consulenza su operazioni swap 

Pagina 4 di 6 

 

Visto 

Il curriculum  professionale della società IFACONSULTING srl di Verona, e del professionista legale associato, 
specializzati in valutazioni tecnico-finanziarie di operazioni in strumenti finanziari derivati (quali l’Interest Rate Swap 
concluso dall’ente), come ampiamente riconosciuto stante i servizi consulenziali prestati e diffusi, come evidenziato, 
anche, dalla trasmissione televisiva “REPORT”, che si è occupata, in data 14 ottobre 2007 dei “Derivati degli Enti 
Locali”, avendo proprio come partner specialistico suddetta società  

Che le società che prestano consulenza finanziaria indipendente, non collegate al sistema bancario, sono in numero di 
4/5 e di cui non è diffusa la conoscenza ed il relativo curriculum finanziario 

 
Che IFACONSULTING srl  fornisce servizi professionali nel campo della consulenza finanziaria, come meglio definiti 

dall’art. 1 comma 6 lettere, d) f) e g) del Decreto Legislativo n° 58/1998 (meglio conosciuto come Testo Unico della 
Finanza).  
 
Che lo Studio Legale Associato Fadel & Polati, tra le altre, è specializzato nel diritto finanziario e nelle patologie 

collegate all’utilizzo degli strumenti finanziari derivati  
 
La proposta pervenuta dalla suddetta società (ns protocollo n° 22708 del 22 novembre 2007)  
 

Gli articoli 107 e 109 del Decreto legislativo n° 267 del 18 Agosto 2000 
 

Il decreto sindacale di attribuzione delle funzioni dirigenziali per l’Area Finanziaria – Servizi Ragioneria – Tributi – 
Attività Produttive prot. n° 15576 del 30/7/2004 

 
L’art. 16, comma 5, del vigente “Regolamento degli Uffici e dei Servizi”, approvato con deliberazione di G.M. n° 108 del 
21/03/2001 
 

La deliberazione della Giunta Municipale n° 363 del 29 novembre 2007 ad oggetto “variazione al bilancio  di previsione 
2007”, ratificata con deliberazione di Consiglio Comunale n° 66 del 18 dicembre 2007, con la quale venivano stanziate le 
risorse finanziarie, previste al Capitolo 153/1, per l’affidamento di “consulenza ed assistenza legale e finanziaria 
indipendente per operazioni di Interest Rate Swap”     

La deliberazione di Giunta Municipale n° 365 del 29 novembre 2007 ad oggetto “variazione di PEG” con la quale 
venivano assegnate allo scrivente le risorse finanziarie, previste al Capitolo 153/1, per l’affidamento di “consulenza ed 
assistenza legale e finanziaria indipendente per operazioni di Interest Rate Swap”     

Il conforme indirizzo dell’Assessore al Bilancio  

 
Ritenuto  
Procedere alla adozione dei conseguenti atti di competenza, evidenziando che il conferimento di tale incarico rientra tra 

gli atti gestionali di esclusiva competenza dirigenziale 

DETERMINA 

Per le motivazioni di cui in premessa, che si intendono ivi interamente riportate 
 
Di conferire alla Società IFA Consulting S.r.l., con sede a Verona in Stradone San Fermo, 21 C.F./P.IVA 
03270800232, in persona del legale rappresentante pro- tempore ed allo Studio Legale Associato Fadel & Polati, con 
sede a Verona in via Timavo, n° 4 in nome dell’Avvocato Pierluigi Fadel, C.F./P. IVA 02829670237, l’incarico congiunto e 
disgiunto di: 

 
1. effettuare una ”diligence” contrattuale, legale, tecnico-finanziaria, quantitativa e qualitativa su tutte le 

operazione di IRS stipulate dall’Ente dal 2002 ad oggi 
 
2. verificare la conformità alle disposizioni di legge, regolamentari, e di circolari ministeriali (a titolo 

esemplificativo e non esaustivo: Regolamento CONSOB 11522/98, articolo 41 – comma 1 -  della Legge 
448/2001 – Finanziaria 2002 - , Decreto Ministero Economia n° 389 del 1° dicembre 2003, circolare Ministero 
Economia del 27 maggio 2004, Decreto direttoriale MEF del 3 giugno 2004- - articolo 1 – commi da 736 a 740 - 
Legge n° 296/97 - Finanziaria 2007- e successiva circolare esplicativa del 31 gennaio 2007 n° 9999, circolari e  
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regolanti MIFID) delle proposte avanzate dalle controparti contrattuali, nonché Advisor dell’Ente, nel corso 
dell’iter negoziale e per tutte le operazioni concluse dall’Ente dal 23 gennaio 2002 al 27 settembre 2007. 

3. intraprendere qualsiasi iniziativa utile a tutelare, eventualmente, l’integrità finanziaria, presente e futura, 
dell’Ente rispetto alle operazioni in essere, laddove dovessero rilevarsi, a cura dei consulenti suddetti, 
comportamenti non conformi alle disposizioni suddette e non in linea con i “soli obiettivi legittimi” di operazioni 
di Interest Rate Swap: 1) riduzione del costo finale dell’indebitamento dell’Ente sottoscrittore 2) riduzione dei 
rischi di mercato  3) assenza di finalità speculative 

4. verificare il rispetto, da parte del controparte/proponente, dell’articolo 3 -  lettera f) del D.M. Economia n° 
389/2003 che disponeva che “ …dette operazioni sono consentite ove i flussi con esse ricevuti dagli enti 
interessati siano uguali a quelli pagati nella sottostante passività e non implichino, al momento del loro 
perfezionamento, un profilo crescente dei valori attuali dei singoli flussi di pagamento, ad eccezione di un 
eventuale sconto o premio da regolare al momento del perfezionamento delle operazioni non superiore a 1% del 
nozionale della sottostante passività”… 

 
5. approntare le conseguenti valutazioni quali - quantitative più opportune strumentali al perseguimento degli 

obiettivi 
 

A titolo esemplificativo e non esaustivo: la determinazione della reale natura, tipologia e valori dei contratti, 
dei rischi in essere e potenziali, delle incongruità tra derivati e rischi sottostanti, calcolo delle leve finanziarie, 
valutazione dei danni subiti a seguito dell’inadeguato, inefficace ed inefficiente utilizzo degli strumenti 
finanziari derivati sottoscritti dal Cliente con la Banca, indicazioni per la contabilità, fisco e Bilancio ecc.; 

 
6. formalizzare opportuno reclamo nei confronti della Banca in merito alle eventuali violazioni formali e sostanziali 

circa i servizi di investimento prestati dalla medesima Banca secondo le modalità previste nel vigente 
Regolamento CONSOB 11522/98 

 
7. trattare le migliori condizioni di riduzione/estinzione del debito potenziale nei confronti della Banca generato 

dai contratti ancora in essere e per effetto di quelli precedentemente rimodulati mediante trattativa 
stragiudiziale 

 
8. fornire tutta l’assistenza legale collegata ai punti di cui sopra e per la redazione della lettera finale di 

transazione con la Banca 

 

Approvare lo schema di mandato per il conferimento di incarico professionale di natura stragiudiziale che, quale 
allegato B, costituisce parte integrante e sostanziale del presente deliberato 

 

Dare atto che il presente incarico, salvo richieste di proroga motivate e formalmente approvate dall’Ente, ha durata di 
6 mesi dalla sottoscrizione del mandato professionale. 
 

Dare atto che la spesa, per tutte le operazioni di cui sopra, ammonta ad un totale di  € 28.886,00 cosi suddivisa: 

1. € 19.900,00 + IVA 20%, per la redazione delle perizie tecniche-finanziarie redatte da IFA Consulting srl 
 
2. € 4.000,00 + IVA 20%, CPA 2%, dedotta la ritenuta d’acconto come per legge, per la redazione del reclamo e 

per l’assistenza legale, per le operazioni sopra specificate, da parte dello Studio Legale 
 

Impegnare tale spesa per € 10.000,00 sul capitolo 153/1  PEG 2007 e per € 18.886,00 sul medesimo capitolo del 
PEG/pluriennale 2008 
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Inviare la presente al suddetto all’Ufficio di Segretaria, per la pubblicazione all’Albo Pretorio, nonché all’Ufficio Legale 
al Consigliere Comunale delegato al contenzioso, nonché per opportuna conoscenza al Sindaco, all’Assessore al Bilancio ed 

al Direttore Generale. 
 

                                                                                                                                                 

 
     IL DIRIGENTE 

(Dr Generoso RUZZA) 
 
 
 
 
 
 
 

 

Visto di regolarità contabile attestante la copertura finanziaria ai sensi dell’art. 151, 4° comma, del Decreto Legislativo n° 267 del 18 

Agosto 2000 

                                                                             Il Responsabile del Servizio Finanziario 

       Ariano Irpino 31/12/2007                                                                 (Dr Generoso RUZZA) 
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