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OGGETIC Cessione da parte delle Regicne dei credilt relativi alle risorse a carice dello Staw per

il riplanamento dei disavanzi & pacte corrente del Servizio Saaliario Regionale.

LA GIUNTA REGIONALE

SU PROPOSTA dell'Assessore alla Salvaguardia e Cura della Satule di concerto con NAssessore

all'Economia & Finanza Regionals:

VISTO Il D, Ivo 30/12/92 0. 302 & successive modificariont ed integrazioni recante il "Riordino

dela disciplina in materia sanitariy a notma delbart. 1 dedla T 23770/92 N. 4217;

VISTO il DI 28/12/98 1. 450, convertito netla Legge 26/02/99 n. 39 recante "Disposizioni per
asslcwrare ntervent] wegenid di artwazionc-del Pianc sanitario nazionale 19982000" che all'art. 3
dispone un finanziamento di 3.000 miliardl, per far fronte parzialmente alle maggiorl oceorrenze del
Servizio Sanitapio Nazionale per gli annd 1993-1996-1997, di cul 336 miliardi asscgnati alla

Regione {axio;

VISTO il DL, n. 411 del 1041199, convertilo nella Lesge del 22/12/99, n, 498, 1ecante
"Disposizioni urgenti per il funziopamento degli oneri di paile corrente del Servizio sanilaro
nazionale”; che all'art. 3 dispone un finanziamenio di 3.000 miliardi in sede di attnazione del patto
di stabilird interno di cut ali'art, 28 della Legge del 23/12/99 n, 448 por far [tonte alle occorrenss del

Servizio Sanitagio Naxionals per gli anai 1995-1996-1997, di cui 377 miliardi alla Regione |azio;

CONSIDERATO che dei 1.113 miliardi di cui sopra (536+3577) 893 miliardi S{}nq,-’rgiﬁ stati erogail |

e 220 mihardi restano da incassare:
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RILEVATO che la Legge 488/1999, leges finanziaria dello Stato per 'anno 2000, prevede ulterior
13,000 rmiliardt quali stanziamendi a favore della sanitd per regolavione della situazions debitoria
pregressa, seddividendone il pagamento nellarco di un triennio, per lire 5.000 miliardi nel 2000,

lire 5.000 miliardi nel 2001 e lire 3.000 miliardi nel 2002, da ripartire tra le regioni;

CONSIDERATO che, con delibera del 21/12/99, la Conferenza dei Prestdenti delle Regioni e delle
Province Autonome ha approvato un plano coatenente i criteri per la ripartizione dei suddetti fondi

tra le regioni;

CONSIDERATQ che sulla base di tali criieri la quota che perverrd alla Repione Lazio dalla

nparbizione di tali disponibilith sard verosimilmente pati a circa 2.250 miliaedi di live;

CONSIDERATO che, sul totale dei predetti importi, (L. 2.250 mld + L. 220 mld ancora da
incassare} una sorma pari a circa 711 miliardi di lire & 2ia stata oggetio di anncipazioni da parte dsl
tesoriere ¢ che, pertanto, ne residuano citea 1,700 miliardi di lirc che dovianne essers erogati

nel'arce di tre anni, secondo quanto previsto nella legge di bilancio delio Stata;

PRESO ATTO CHE lart. 14 defla Legge regionale del 18/05/98, n. 13, come moedificato dall'art.
76 della Legge regionale del 16/2/2000_n. 12 prevede tra l'aliro che le Aziende sanitarie locali ¢ e
aziende ospedalicre, in relazione alle risorse acquisite dalla Regione per il ripianamento dei
disavanzi di paric corrente del Servizio sanitario rogionale, somo autotizzate ad acquisirc
anticipaziont dagli [stitun di eredito tesorieri ovvero da altri operatori finanziari, entro [ limiti fissati
con delibers della Giunta Regionale, su proposta dell’Assessore alla Salvagnardia e Cura della

Salute di concerto con ['Assessore all'Econamia € Finanza Regionale;
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VISTO lart. 20 della Legge regionale del 21/12/98, b 37, il quale, al fine di concorvers al
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CONSIDERATO che, con delibera del 27/07/9% n. 4311, la Regione ha autorizzato interventi di
Memill Lynch ¢ Banca di Roma finalizzali ad affiancare la Regione Lazio nel programma di
miglivramento della liquiditd di cassa delie Asende sanitarie locali del Lazio, con il compito di
supportare la Regione nellindividuazione della struttura delle operazioni finapziarie © nella stessa

nrganizzazione deile operazioni di finanzamento;

VISTA la proposia ricevuta dalla Merrill Lynch il 19/11/9% e condivisa dalla Banca d1 Roma
scconde Ya guale al momento polrebbe essere pasticofarmente coaveniente per la Regione la
realizzazione di una operazione di cartolarizzazione ai sensi della Legge 130 del 30 aprile 1999
attraverso la quale la Regione verrebbe a cedere 1 propri crediti nei confront delie Stato in relazions
alle risorse messe a disposizione con la Legge finanziaria 2000 per il dplanamento dei disavanzi di

parte corrente del $.8.R. e che avrebbe la funsione di anlicipazions delle necessitd del S.5.E.;

RITENUTO cppartung ai predetti fini {1 ricorso ad una operazione di cartolarizzazione dei credif
ai sensi della Legge n. 130 del 1999, in relazione alle fisorse che dovianno £53eec acquisiic dalla

Regione neill'interesse delle aziende samitaric a carico del bilancio dello Stato utilizzando una
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RILEVATA la nccessith di strutturare l'operazione secondo lo schema di uma cessione pro-
solvendo ed avente la medesima finalitd di un'anticipazione, con ricorso alla Regione unicarmente
se, nel termine dell’operazionc, 1o Stato non abbia provveduto alla erogazione dei suddetti Fondi

ovvero sc limporto effcitivamente erogato dallo Stato non dovesse coincidere con le prevision;

CONSIDERATO che i predetti crediti verrebbero ceduti ad una societt non di propricta dell
Regione, identificata dalla Merritl Lynch ed autorizzata ad operare at sensi della Legge 130 del
1999 che, a fionte della cessione dei predetti crediti da parte della Regione nei contronti dello Stato,
emnctlerebbe obbligarioni da collocare sul mercato anche internasionale, secondo uno schema simile

a quelle gid uilizzalo per la cartolarterarione del crediti da parte di alted organismi pubblici;

VISTO 1] preventivo delle spese formulato dalla Merrill Lynch e dalta Banca di Roma;

VISTA la legge n, 127/97:

DELIBEERA

1) di autorizzarc la Aziende Sanitarie Locali ¢ le Awiende Ospedalicre del Tazio ad acquisire
anticipazioni per {l parziale fpianamento dei disavanzi relativi agli ¢sercizi 1995-1999, risorsc

che saranno messe a disposizione dalla Regione con { proventi rivenienti da un'operazions di

cartolarizzazione dei crediti in relazione alle risorse che dovranno esscre acquisile dxlls Regione

a carice dello Stato (anei 2000-2002) per il ripianamento dei disavanzi di parte corrente del

Servizio sanitario regionale. E'operazione avrd le seguenn caratteristiche di massima:

a} oggetto: cessione pro-solvendo dei crediti futuri per il ripianc a carico dello Stato dei deficit
sanitati regionali che la Regione vanta nei confronti dello Stato ai sensi delle disposizioni
delle legai richiamate in premessa,
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d)

c}

g}

o .a.ﬁ:tiﬁ

cessionario: una societi individiata da Merrill Lyach ¢ Barca di Roma ai sensi della Legge
{30599,

importo della cessione; crediti per ue valore nominale fing ad un massimo & tire 1,700
milierdl; la guantificazione defla prima quoia del fabbisogno sard dererminaéa con

Sudsiggsivo gtlio;

]

scatdenya finale deil'operazione: fino ad un massimo di dicci anni:

rimborse dedl'operazione: da effetiearsi anche prima della scadenze finale in wna o il
solbziani 10 funzione al pagamenti da parie dello Stato per il ripiano dei deficit sanitasi di
cui alle fepgl nichiamare in premessa;

impegno defla Regioue: ia Regione timborserd alla societd cessionaria quant atla scadenza
finale defl'operazione nen risultert ancora corrisposto dallo State a fronte deillmporto della
CEsSE0nE;

interessi: da definite a cura defl’Assessere all'Economis ¢ Finanza in funzione delle
caratterstiche dell'operazione ¢ comungue complessivamenic entro un icllo massimo
detizito nzl tasso Faribor scmesirale mapgioratn df upo spread annuale di 0254,
Retativarmente allanao 2000 Fimporle depli mleressi verrd detratto dal controvalore
delioperasions di cessions, per gl anni successivi 12 Regfonc provvedard ad 1serivers in
bilancio gii importi deglht (ateresst da comisponders:

by Corrispettivo: alla Memilf Lyach Intemational ¢ alla Banea di Roma spetterd lo (L373%

sull’ammenzare del ttoli collocalis tale importo comprende sia le speitanze dovate per
Pativitd di Joint-Asranger svolte dai due Istiuti Bancari che gli oneri di collocamento def

tiioll emessi;

2) didelegare 'Assessore all'Economia ¢ Finanza a determinare tutie I condizions dell'operazions,

.

soifoscrivenione la relativa documsenlazione contratiuale ai fini dell'approvazione della stessa;




3) i gpprovare 1] preventive delle spese ailegaio alla presents debberasione, per un Cosmd massimo
di Lire 730 miliond, per Uimpeane del guale 51 provvederd cop determiniaziony dipartimenrale ai

sensh dedb’art, 19 della LR, no s del 7671999,

4} di delegare I'Assessore alia Salvaguardia ¢ Cura deila Salute ¢ FAssessore all'Feonomia @
Finanza 4 provvaderc alla ripartizione dei proventi dall'operesdone tra le aziende sanirarie, nonché |
critest per I'utilizzo, da parte di cueste eliime, delie tisorse Hnanziaris pertanto asscenats,

La presenie deliberarione non & soggelis 2 contruilo ai sensi della legge o, 127497
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PREVENTIVO DEI COSTI RELATIVI ALIQPERAZIONE DI CONCESSIONE DE! CREDITI

STUDIO LEGALE BELTRAMO

AGENZIE DI RATING

Moody’s ¢ Standard & Poor’s
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1. Introduzione

o

1a Cartolarizzazione dei Pagament Statali per Copertura
Deficit Sanitari
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QA partire dalla riforma del tinanziamento del scrvizio sanitario nazionale in vigore dal 1994, le aziende
sanitarie locall hanno accumulato defictt per oltre 1l 23.000 mld

Spesa sanitaria nazionale 1495 1996 1997 1995

frail 53_,. fire} - | .. T

Spesa totade cer tificala (a) -G, 208 1L A2 S10°.755 1113010 415,556 -115.482

Finanziamenlo totale (b1} U1.967 96.455 99056 104 635 392113 107785

Trasferimenti addizionali ex Lopye

Finanziaria 2006 (b2} 5.000

i Tnsso df creseita del finanziamento % 4.9 2,7 56 B

Totale deficit {a-b) -1.331 -4.747 -10.619 -6.660 -23.443 -2.697

ﬁ MenrillLyoch
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Introduzione e

Sentta: i Contributo Statale nf Finanziamerito del Deficit

O Riconoscendo la sottovalutazione negli anni del Fondo Sanitario me_a:? io Stato ha sinora assegnalo
ca. 21.000 miliardt a copertura deficit prepressi.

= 3000 miliardi nella Finanziaria 1998, attuata con Legge 39/99, di cul 2.000 ad oggi gia erogali;
> ulteriori 3.000 miliardi con fa Finanziaria 1999, per i quali manca ancora la legge di atluazione:

= 15000 miliardi nella Finanziaria 2000, in discussione adle Camere.

L L'crogazione del fondi statali avverra gradualmente: ad esempio & gia previsto che i 15,000 mld. previsti
nelia Finanziaria 2000 siano versati in tre anni (2001-2003).

"

ni.

1 La Finanziaria 2000 prevede inoltre una integrazione straordinaria del ¥ondo Sanitario Nazionale per il
1999 di 5.000 miliardi.

ST

: D A partire dal 2000, 1a dotazione del Forde Sanitario Nazionale (ca. 117.000 miliardi) dovrebbe consentire
- un sostanziale pareggio dei conti della samita pubblica, lasciando cost alle Regioni [a responsabilita di

% copertura di eventuali (uturi deficit,
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[l Deficit Sanitario della Regrone Lazio

1 Sulla base degli ultiod dati disponibils, il deficit regionale della Sanita nel Lazio camulatosi Jal 1995 N, »

ammonta a ca. 4.800 miliardi cosi composto:

Deficit sanitari Regione Lario 1995 1996 1997 1994
{mitiards bire)
Totale deficit -692 -H97 -1.578 ~1.671

tato ha riconosciuto al Lazio una copertura di 1.905

oftre a 2.600 miliardi di deficit ante-1994, sw qualilo S
a dalla Regione con un mutuo a propr io

miliardi, la quota residua di ca. 700 mld dovra esserc finalizzat

(37
P

x

CATICD;

1,

[0 La Regione Lazio ha gia oftenuto 316 milardi, sut 2.000 mikardi di copertura deficit 1995-98 crogati dallo

m Stato alle regioni sulla legge di attuazione 39799, con una quota del 15,8%;

v T i recente decreto di altuazione delia Fnanziaria 1999 ha attrinuito alla Regione Lazio 577 miliardi sui

= 4 (00 fotali, con una quota del 19.2%;

m

2 (1 Ipotizzando che 1 15.000 miliardi previsti netla Legge Tinanziaria 2000 siano distribuiti fra le regioni con i

£ medesimi criteri {40% dei fondi in base al riparto SN, 60% in base a1 disavanzi certificati) al Lazio

= m@n:m,.m_uvﬁd ulteriont ca. 2.250 miliarda,
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m Trasferiment: Previstt dallo Stato

1 Cosicome sta gia avvenendo con i fondi della L. 3%/99, Jo Stato trasferra progressivamente alle regioni |

fondi previsti per la copertura dei deficit samtari.

A i o A0 E gl A IR A

D Puarin mancanza defla legge di attuazione della Finanziaria 1999, in linea con quanto prevede la Legge
Finanziaria 2000 in corso di approvazione, i fondi saranno presumibilmente trasferiti dallo Stato alle

regioni nell’arco di un triennio.

0 K prevedibile pertanto una seguente scansione temporale dei rasferimenti statali a copertura deficit a

tavore della Regione Lazior

1999 Mn__..zm... . 2001 .m_mim 2003
{IH ::i_..__. ) o . -
fordi previsti dalla L. 39/ 99 (Finanviaria 1998) ale 158 474
fomdi previsti dalla Finanziaria 1999 192 192 192 576
fondi previst dalla Finanziaria 2000 G} o 750 754} 7o0 2250
m 14 350 942 942 750 3,300
Qrmm_ﬂ (1) fnotesi dishrifmrzione del 15% alls regione Laci ﬂm! il
el 7 ermill Lynch

T
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Il Finanztamento dei Deficit Sanitari 3

U Inconclusione, a fronfe di ca. 4.800 miliardi di deficit, |a Regione Lazio dovra ripianare ca. 1.500 miliardi

per 1 deficit 1995-1998,

I A questo fine Ja Regione sta predisponendo un’operazione di sele and lease back del patrimonio
ospedaliere indisponibile, con la quale ricevere fondi dal mercato finanziario atbraverso ia .
cartolarizzazione dei proventi futuri di leasing degli ospedali. !

DEFICIT SANITARIO REGIONE LAZIO

700 mid 3.300 mld. 1.560 mld,
e . anfe 1994 anni 1995 -9§ anni 1995 -99 w.
hl— 1]
& i Regione
oy ] Stato . carlclarizeasione
- (316 u._.._.._._ il aarle e ook
= m.-._..wm_.vm_n____ vspedal
m
H |
[
-t 474 mld, 577 mdd. 2230 mld.
b L. Finanziaria 1995 L. Fianziaria 1999 L Fisanziaria 2000
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" Introduzione

Ll

La Carfoinrizzazione dei Pagamenti daiio Stato sui Deficit Sanifari

Merrill Lynch propone una cartolarizzazione dei trasferiments futuri dallo Stato a fronte dej deficit
sanitar: pregressi che consenta alla Regione Lazio di otlenere:

= una provvista immediata per una quota (atraverso un’emissione di titoli al closing)

> una linea di credito (o emissione di tranche successive), per la quota rimanente (utilizzabile dalla |
Regione Lazio in base alle proprie esigenze di Liquidita’) _.

L aspetto pecultare dell’'operazione ¢ Vincertezza sul profilo tempaorale det trasferimenti da parte dello
Stato,

M rischio di eventuali ritardi da parte dello Stato nell’erogazione dei fondi rispeftto alla tempistica
predeterminata e’ gestito attraverso la differenziazione tra la “scadenza legale” e la “scadenza attesa” del
finanziamento del veicolo (STV).

La "scadenza legale” rappresents la durata massima dell operazione, 1a “scadenza aftesa” rappresenta
l'effettiva tempistica di rimborso stimata,

Qualora sia possibile identificare una data ultima per i trasferimenti futuri da parte dello Stato,
U'operazione potrebbe realizzarsi atiraverso una cessione pro-sohife dei crediti rivenienti dai trasferiment
statali dovuti alla Regione Lazio. In tal caso, la Regione sarebbe responsabile per il pagamento degl
mteress, mentre il rimborso del capitale sarebbe contestuale ai trasferiment erogati dallo Stato,

L'operazione suggerita non sarcbbe un‘anticipazione, ma una cessione di ricavi futari. In gquanto tale non
inciderebbe sullo stock di debito della Regione Lazio.

m%-_nu:.:_rdﬂn:
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2. La Cartolarizzazione dei Pagamenti Statali
per Copertura Deficit Sanitari
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.a Cartolarizzazione dei Pagamenti Statali per Copertura Deficit Sanitarj :

e ey gy A
Pescrizione della Proposta L

3 Data la presente esigenza delle aziende sanitarie (AS e AQ) di coprire i deficit, in attesa di ricevere
fasferimenti stafali, Mertill Lynch desidera presentare alla Regrone lazio fa seguenle proposta, al fine di
facilitare il finanziamento di ASL e AQ mediante:

» 1acostituzione di uno “Special Purpose Vehicle” (5PV), da parte di Merrill Lynch, finalizzato alla

caccolta di fondi sul mercato dei capilali;

i crediti che la stessa vanta nei confranti dello Stato per la copertura dai

= [a Regione cede alla 3PV
disposizioni legislative di cul alle Leggl Finanziarie 1998, 1999 e 2000;

deficit sanitat, al sensi delle

n TIs
-

» la SPV procede all’emissione di Gitolt per finanziare | acquisto dei crediti dalla Regrone Lazio, che ha
accesso al capitale in basc alle propric esifenze di liquidita’;

"

VL1

data Ia difficolta di determinare con precisione la tempistica ded trasferiment, seppure sia noto <he
1o Stato entro un corto limite di tempo si impegna a trasferire i fondj, il ptano di ammortamento del
* caraiterizzato da una rata periodica di ammortamento

0T N
ki

-
=

finanziamento ¢’ flessibile (cioe’ non ¢
predeterminata al closing);

k1

X1ux]

> di conseguenza, 1 fondi sono ulilizzat: per il rimborso del capitale nel momento in cui sono erogati

dallo Stato.
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La Cartolarizzazione dei Pagamenti Statali per Copertura Deficit Sanitari

| %@; tuale Situazione Finanziaria

liondi a copertura del
deficit della Sanirg
I_I

fondi a copertura
del defiat della Sanita

Conbibuh "_..._m?:.__m:

Regione ASL/AO

Stato

ANTICIPAZIONE

i . Autorizzazione SU FONDI

= anficipinzione DELLO STATO
.

e

g Tesoriere defia
% Regione
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. La Cartolarizzazione dei Pagamenti Statali per Copertura Defjcit Sanitari

T - L)

Propustu: Fase 1 - Cessione Trasferimenti Stataii Fufuri

Liuirlita
Reygione ASL/AO
Cessione Credito: Fondi
Liquidita statali a coperlura del
deficit della Sanits
1
=z Emissione di tranche di
- Liquidita litoli ?,..arna dai fondi
. statali a copertura
= deficit sanitari
e
=
—
T\.
&
b s
&3 AHQ = Merrlll Lynch
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copertura deficit
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Merrill Lynch ritiene che questa proposta offra alla Regione Lazio 1 seguenti benefici:

(perazione finanziaria non di
futuri da terzi {Stato)

LI

Minori costi rispetto alle anticipazioni gia attuate

puro debito” per la Regione, in quanto vengono cedutd trasferimenti

Flessibilita ncfl’ottenimento delle risorse e razionalizzazione nella gestione delle risorse da parte del
sistema sanitario regionale: discrezionalita” della Regione in relazione alla ricezione dei fondi

Adlineamento del Edm._n. di ammortamento dei finanziamento con i tempi di ricezione dei fondi statali:

traslerime

nto al

mercato del r

ischio di ritardi da parte dello Stato

Mantenimento/ rafforzamento del rafing della Regione Lazio
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