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DELIBERAZIONE DELLA GIUNTA REGIONALE  15 dicembre 2016, n. 2052
D.L. n. 66 del 24/4/2014, art. 45 - Ristrutturazione del debito obbligazionario delle regioni individuate con 
Decreto del Ministero dell’Economia e delle Finanze 10/07/2014 – Decisioni in ordine al riacquisto dei titoli 
obbligazionari e alla chiusura dei derivati ai sensi dell’articolo 4 comma 1 della legge regionale 1 agosto 
2014, n.37.

L’Assessore al Bilancio, avv. Raffaele Piemontese, sulla base dell’istruttoria espletata dal dirigente del 
Servizio Debito e Rendicontazione e confermata dal dirigente della Sezione Bilancio e Ragioneria, riferisce 
quanto segue:

L’articolo 45 del D.L. n. 66 del 24/04/2014, convertito con modificazioni in Legge n. 89 del 22 giugno 
2014 (nel prosieguo “D.L. n. 66 del 24/04/2014”) ha previsto che le Regioni possano effettuare operazioni di 
riacquisto dei titoli obbligazionari emessi dalle medesime, aventi le caratteristiche indicate al comma 5, lett. 
b) dello stesso articolo.

La Regione Puglia ha chiesto nel giugno 2014, nei termini e con le forme stabilite dal comma 7, dell’art. 
45 del D.L. n. 66 del 24/04/2014, al Ministero dell’Economia e delle Finanze, l’attivazione delle procedure 
connesse al riacquisto del titolo codice ISIN XS0162062888, valore nominale euro 870 milioni, scadenza 
06/02/2023.

Il Decreto del Ministro dell’Economia e delle Finanze del 10 luglio 2014, pubblicato nella Gazzetta Ufficiale 
della Repubblica Italiana Serie generale n. 160 del 12 luglio 2014, ha ammesso al riacquisto detto titolo, 
previa valutazione della sussistenza dei requisiti di ammissibilità previsti dal comma 5, lettera b), dell’articolo 
45 del D.L. n. 66 del 24/04/2014.

Con varie deliberazioni di Giunta, tra cui le n. 1199 del 18/06/2014, n. 2169 del 21/10/2014, n. 2358 
del 18/11/2014, n. 2717 del 18/12/2014, n. 1749 del 13/10/2015 e n. 2247 del 10/12/2015, sono state 
approvate le procedure per il riacquisto dei titoli, da effettuarsi di concerto con il Ministero dell’Economia 
e delle Finanze e con le altre Regioni interessate. La procedura, tra l’altro, ha previsto un’offerta pubblica 
di acquisto, lanciata in data 25/11/2015 e con scadenza alle ore 17.00 del 9/12/2015. Con riferimento alla 
Regione Puglia hanno aderito all’offerta obbligazionisti per un equivalente del 93,10% (€ 810 milioni) del 
valore nozionale del prestito su un totale pari ad Euro 870 milioni, così come risulta dalla comunicazione del 
9/12/2015 di Lucid lssuer Services Limited, effettuata in qualità di “Tender Agent”.

Ravvisandosi l’opportunità di portare comunque a compimento l’operazione di riacquisto, le Regioni 
Abruzzo, Liguria e Marche con note rispettivamente n.164145 del 14/07/2016, n.158729 del 15/07/2016 e 
n.495571 del 15/07/2016 hanno manifestato al Ministero dell’Economia e Finanze l’interesse a proseguire le 
operazioni di ristrutturazione del debito, fermo restando il rispetto dei parametri di convenienza economica 
di cui all’art. 45 del D.L. 66/2014 e all’art. 41 della Legge 448/2001 e l’indirizzo del Ministero stesso.

Con note del 19/07/2016 il Ministero dell’Economia e Finanze ha dato riscontro alle richieste delle predette 
Regioni individuando gli intermediari finanziari di cui al comma 8 dell’art. 45 del D.L. n. 66 del 24/04/2014 e, 
con successiva lettera prot. DT 83409 del 30/09/2016, ha comunicato loro l’opportunità di ampliare il numero 
delle Regioni che intendono partecipare alla seconda fase di rinegoziazione del debito con riferimento a tutte 
le regioni già ammesse alla rinegoziazione del debito, ai sensi del precitato Decreto MEF del 10/07/2014.

Con lettera prot. A00_116/14881 del 11/10/2016 la Regione Puglia ha comunicato al Ministero 
dell’Economia e delle Finanze il proprio interesse alla prosecuzione delle operazioni di cui all’art. 45 del D.L. 
n. 66/2014 e lo stesso Ministero con lettera prot. DT 86778 del 12/10/2016 ha comunicato la prosecuzione 
delle operazioni di cui all’art. 45 e l’indicazione, ai sensi del comma 8 dell’art. 45 del D.L. n. 66/2014, degli 
intermediari finanziari a cui le regioni tutte possono dare mandato.

Al fine di uniformare le attività da porre in essere, le Regioni già ammesse alla rinegoziazione del debito 
ai sensi del precitato Decreto del Ministero dell’Economia e delle finanze del 10/07/2014 hanno sottoscritto 
un Accordo organizzativo tra regioni per esigenza di uniformità di procedure, di cui alla delibera di Giunta 
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regionale n. 1599 del 14/10/2016 di autorizzazione all’espletamento delle operazioni di riacquisto dei titoli 
obbligazionari per 60 milioni di euro e di incarico alla Sezione Bilancio e Ragioneria dell’adozione di tutti gli 
atti necessari all’esecuzione dell’operazione.

Il suddetto accordo quadro, con il quale sono state demandate alla Regione Marche le procedure per 
l’affidamento dell’assistenza legale e di consulenza finanziaria necessarie per l’acquisto dei titoli, è stato 
sottoscritto in modalità digitale al n° registro interno cartaceo 19759 del 28/10/2016 e n° registro digitale 
385/2016, giusta nota Pec della Regione Marche del 3/11/2016 prot. n.780546.

La Regione Puglia, in adesione all’accordo quadro sottoscritto dalla Regione Marche per la consulenza 
finanziaria, ha proceduto ad incaricare la ditta Calipso spa della consulenza finanziaria in ordine alle procedure 
di riacquisto dei titoli e di chiusura del derivato connesso, giusta determinazione dirigenziale n.34 del 
7/11/2016; analogamente, in adesione all’accordo quadro per l’assistenza legale aggiudicato dalla Regione 
Marche, è stato incaricato della consulenza legale lo Studio Legale Associato in associazione con Linklaters 
LLP, giusta determinazione dirigenziale n.36 del 15/11/2016.

Nel frattempo la Regione ha ricevuto da parte di Commerzbank Aktiengesellschaft, in data 25/10/2016, la 
proposta indirizzata all’intermediario finanziario Barclays Bank PLC e con in copia il Ministero dell’Economia 
e delle Finanze e la Regione Puglia, ai sensi della quale Commerzbank Aktiengesellschaft, inter alia, ha 
dichiarato di aver contattato autonomamente Barclays per verificare l’interesse della Regione a riacquistare 
i titoli obbligazionari emessi dalla stessa e detenuti da Commerzbank Aktiengesellschaft sino ad un valore 
nominale pari a 60 milioni di euro, su base cosiddetta reverse enquiry.

In quanto, ai sensi dell’articolo 45, comma 8, del D.L. n. 66 del 24/04/2014 le operazioni di riacquisto dei 
titoli obbligazionari devono avvenire tramite uno o più intermediari individuati dal Ministero dell’Economia 
e delle Finanze, acquisita la proposta di mandato all’intermediario finanziario selezionato dal Ministero 
dell’Economia e delle Finanze Barclays Bank PLC in data 12/12/2016 per il tramite dello studio legale Linklaters, 
la Regione Puglia ha provveduto ad approvare la lettera di mandato all’intermediario, controfirmata dal 
Ministero dell’Economia e delle Finanze, con determinazione dirigenziale n. 49 del 12/12/2016 e ad incaricare 
Barclays Bank PLC in pari data delle attività di intermediazione finalizzate al riacquisto dei titoli di cui all’art. 
45 del D.L. n. 66/2014.

Sulla base della tempistica comunicata dall’intermediario per il tramite dello studio legale Linklaters, le 
Regioni devono rispettare in modo puntuale un cronoprogramma di adempimenti e atti da adottare per il 
buon esito dell’operazione di cui all’art. 45 del d.l. 66/2014.

In particolare, in data 14 dicembre 2016 è stata trasmessa a mezzo PEC per il tramite dello studio legale 
Linklaters la lettera da parte di Commerzbank Aktiengesellschaft avente ad oggetto il diritto delle Regioni ad 
esercitare l’opzione di riacquisto delle obbligazioni, con la proposta economica espressa in termini percentuali 
di “purchase price” indicato nella lettera pari a 98,80% oltre interessi maturati sul valore nominale dei titoli 
detenuti pari a 60 milioni di euro, valido fino al 16/12/2016 (Call Option Period) e con in allegato lo Schema 
generale di Contratto di Acquisto delle Obbligazioni (Note Purchase Agreement).

La Regione Puglia, con atto dirigenziale n.50 del 14/12/2016 ha accettato l’accordo di Call Option e lo 
schema generale di Contratto di Acquisto delle Obbligazioni, in quanto l’accordo di Call Option comporta il 
diritto (e non l’obbligo) di esercitare l’opzione e, quindi, prevede la condizione sospensiva che subordina il 
completamento della compravendita dei titoli alle verifiche della convenienza economica, con certificazione 
del consulente finanziario e con la supervisione del MEF, ai sensi dell’art. 41 della Legge 448/2001 e del 
rispetto dell’art. 45 del D.L. n. 66 del 24/04/2014 e, altresì, alla sottoscrizione del Note Purchase Agreement.

E’ stato acquisito in data odierna dal consulente finanziario incaricato Calipso spa il report (allegato 1) 
della valutazione di convenienza economica preventiva che attesta il rispetto dei requisiti ai sensi dell’art. 
41 della Legge 448/2001 e dell’art. 45 del DL 66/2014 effettuata sulla base dei documenti di Commerzbank 
Aktiengesellschaft di cui sopra, riferiti alle condizioni di mercato relative alla data di trasmissione della lettera.

Con successiva comunicazione del 15/12/2016 il consulente finanziario della Regione ha fornito il livello di 
range indicativo della variazione del prezzo di riacquisto del titolo (da 98,80% prezzo non ancora impegnativo 
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per la Regione Puglia alla data del 14/12/2016 fino ad un prezzo tel quel massimo di 99,20% su base 100 
pari a € 59.520.000 su 60 milioni di nominale alla data di definizione del 16/12/2016) e il valore minimo di 
estinzione del derivato per il 16/12/2016 di 31 milioni di euro.

Il documento di riepilogo concordato con le Regioni e il Ministero dell’Economia e delle Finanze, prevede 
che il giorno 15/12/2016 siano adottati, in ciascuna regione interessata, gli atti decisionali volti a prendere 
atto del sopra richiamato report provvisorio della dimostrazione della convenienza economica ai sensi 
dell’art. 41 della legge n. 448/2001 e dei calcoli effettuati ai sensi dell’art. 45 del d.l. n. 66/2014 e, altresì, della 
valutazione del consulente finanziario e del Ministero dell’Economia e delle Finanze circa il valore presunto 
di cancellazione dei contratti derivati. A tale adempimento, giusta art. 4 della legge regionale 1 agosto 2014, 
n.37, la Regione Puglia provvede mediante la presente deliberazione di Giunta regionale.

L’articolo 45, comma 13, del d.l. n. 66/2014 prevede che qualora i titoli oggetto di riacquisto rappresentino 
il sottostante di operazioni in strumenti derivati, la Regione provvede alla loro contestuale chiusura anticipata.

Essendo stati acquisiti la dimostrazione della convenienza finanziaria ai sensi dell’art. 41 della Legge 
448/2001 e i calcoli relativi ai vincoli imposti dall’art. 45 del DL 66/2014, è possibile procedere alla chiusura 
totale dei sopra richiamati contratti derivati in misura proporzionale al numero di titoli (intero ammontare 
pari a 60 milioni di euro) oggetto di riacquisto, come indicati nel report provvisorio allegato.

A tale fine sono stati acquisiti degli schemi di Full Termination Agreement of the Amortizing Swap Transaction 
e di Form of Notice of Release (allegato 3) e relativa traduzione (allegato 4) necessari per procedere alla 
chiusura anticipata dei sopra richiamati contratti derivati.

Si rappresenta infine che, come previsto dal documento di riepilogo concordato con le Regioni e il 
Ministero dell’Economia e delle Finanze, il giorno 16/12/20162016 è prevista la chiusura dei contratti derivati 
e del prezzo puntuale e impegnativo del titolo comunicato formalmente da Commerzbank Aktiengesellschaft 
alla Regione (si precisa che tale comunicazione deve avvenire sia in termini di purchase price, sia in termini 
di purchase price payment , pari al purchase price moltplicato per il nominale del titolo) ) previa conferma 
in diretta da parte del consulente finanziario delle condizioni previste dagli artt. 41 della Legge 448/2001 
e 45 del DL 66/2014 e alla presenza in linea del Ministero dell’Economia e delle Finanze. Successivamente 
sarà fatto pervenire a ciascuna Regione il report definitivo del consulente finanziario con la formalizzazione 
della dimostrazione finale della convenienza finanziaria dell’art. 41 della Legge n. 448/2001 e il calcolo dei 
vincoli ai sensi dell’art. 45 del d.l. n. 66/2014, anche sulla base di tutte le informazioni comunicate da parte 
delle regioni e delle comunicazioni del Ministero dell’Economia e delle Finanze relative all’importo finale del 
mutuo correlato alle operazioni di estinzione.

VISTO l’articolo 4 della legge regionale 01 agosto 2014, n. 37 recante disposizioni in materia di 
ristrutturazione del debito regionale per gli effetti dell’art. 45 DL n.66/2014;

VISTA la Legge regionale del 16/02/2016 n. 2 di approvazione del bilancio 2016 e pluriennale 2016-2018.

Sezione copertura finanziaria ai sensi della legge regionale n. 28/2001 e successive modificazioni ed 
integrazioni

Dall’attuazione della presente deliberazione conseguono implicazioni di natura finanziaria connesse alle 
entrate corrispondenti all’importo positivo del mark to market di chiusura del derivato e al mutuo MEF da 
destinare alla spesa per il riacquisto dei titoli obbligazionari detenuti da Commerzbank.

I risparmi annuali di spesa che deriveranno dall’operazione sono prioritariamente utilizzati per le finalità 
di cui al comma 3 dell’articolo 45 del D.L. n. 66 del 24/4/2014.

Il presente provvedimento è di competenza della Giunta regionale ai sensi delle leggi costituzionali 22 
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novembre 1999, n. 1 e 18 ottobre 2001, n. 3 nonché dell’articolo 44, comma 1, della legge regionale 12 
maggio 2004, n. 7 (Statuto della Regione Puglia).

LA GIUNTA

UDITA la relazione dell’Assessore al Bilancio;

VISTA la sottoscrizione posta in calce al presente provvedimento dai dirigenti della Sezione Bilancio e 
Ragioneria;

A voti unanimi espressi nei modi di legge;

DELIBERA

Per le motivazioni richiamate in premessa, che costituiscono parte integrante della presente deliberazione:

- di prendere atto che, sulla base della proposta economica di prezzo, alla data del 14/12/2016 e non 
ancora impegnativa per la Regione, di 98,80 su base 100 del titolo Codice ISIN XS0162062888 detenuto da 
Commerzbank Aktiengesellschaft in misura pari al valore nominale totale di obbligazioni regionali pari a 60 
milioni di euro, valida fino al 16/12/2016 che conferisce alla Regione il diritto (ma non l’obbligo) di riacquisto 
dei titoli stessi, è stata verificata dal consulente finanziario della Regione la sussistenza dei requisiti di legge 
relativi alla convenienza economica ex art. 41 della L.448/2001 e art. 45 del DL 45/2014, come da report 
(allegato 1) provvisorio che si provvede ad approvare;

- di prendere atto del valore presunto di estinzione anticipata totale del derivato calcolato dalla Merrill Lynch 
pari ad € 33.410.000 al 14/12/2016 che risulta in sostanziale allineamento con le valutazioni effettuate 
dal consulente finanziario della Regione (allegato 2) e con il pricing del derivato asseverato dal Ministero 
dell’Economia e delle Finanze;

- di autorizzare il riacquisto delle obbligazioni della Regione Puglia, Codice ISIN XS0162062888, e la 
contestuale estinzione anticipata del contratto derivato afferente i titoli obbligazionari oggetto di riacquisto, 
in conformità a quanto previsto dall’art. 45 del D.L. 66 del 24 aprile 2014 e dall’art. 62 del D.L. 112 del 25 
giugno 2008, nel rispetto dei seguenti parametri di natura finanziaria solo indicativi e stimati congrui dal 
consulente finanziario regionale: a) valore minimo di estinzione del contratto derivato per il 16/12/2016 € 
31 milioni; b) prezzo massimo (corso tel quel) del bond regionale stimato per il 16/12/2016 pari a 99,20 su 
base 100 pari ad € 59.520.000 su 60 milioni di nominale, ferma restando in ogni caso la verifica da parte 
della Sezione Bilancio e Ragioneria, preliminarmente al riacquisto dei titoli e alla contestuale estinzione 
dei contratti derivati, della sussistenza del requisito di convenienza economica ai sensi dell’art. 41 della L. 
448/2001 e dell’art. 45 del DL 66/2014, avvalendosi del necessario supporto del consulente finanziario e del 
MEF;

- di autorizzare, pertanto, il dirigente della Sezione Bilancio e Ragioneria, competente in materia, all’adozione 
di tutti gli atti necessari ai fini del perfezionamento e della esecuzione di quanto sopra disposto.

- di autorizzare, pertanto, il dirigente della Sezione Bilancio e Ragioneria alla sottoscrizione degli atti di Full 
Termination Agreement of the Amortizing Swap Transaction e di Form of Notice of Release i cui schemi 
(allegato 3) e relativa traduzione (allegato 4) sono parte integrante del presente provvedimento, anche in 
presenza di scostamenti di prezzo determinati dalle definitive condizioni di mercato, data ed ora di effettiva 
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chiusura, rispetto al presunto valore di chiusura calcolato alla data del 14/12/2016 e purchè risultino 
verificati i requisiti stabiliti dall’articolo 41 della legge n. 448/2001 e dall’articolo 45 del DL 66/2014;

- di demandare al dirigente della Sezione Bilancio e Ragioneria l’assunzione dell’atto dirigenziale di 
approvazione delle condizioni definitive di acquisto, successivamente al ricevimento del report definitivo 
del consulente finanziario, alla rilevazione definitiva del prezzo di acquisto e alla conferma da parte del 
Ministero dell’Economia e delle Finanze delle condizioni, dell’entità del mutuo concesso per l’estinzione 
delle obbligazioni e dell’eventuale contributo all’acquisto;

- di autorizzare il dirigente della Sezione Bilancio e Ragioneria alla sottoscrizione del contratto di mutuo da 
parte del Ministero dell’Economia e delle Finanze con il quale viene rifinanziata l’operazione di riacquisto 
dei titoli obbligazionari ai sensi dell’articolo 45 del DL 66/2014, nonché ad assumere tutti gli atti necessari 
ai fini del perfezionamento e della esecuzione dello stesso”;

- di pubblicare il presente provvedimento sul Bollettino Ufficiale della Regione Puglia.

 Il segretario della Giunta Il Presidente della Giunta
 dott.a Carmela Moretti dott. Antonio Nunziante
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