AIUTO ALLE BANCHE
Le societa-veicolo
potranno erogare
finanziamenti
finalizzati al recupero
degli immobili ipotecati
Isabella
Bufacchi

erche fermarsi alla
P cartolarizzazione delle

sole sofferenze bancarie?
Ladomandasel’e postail
mercato, auspicando un
ampliamento dellasferadi
azione della securitisation, ela
rispostae arrivataieri infine
conun corposo e ambizioso
emendamento allalegge 130
sulle cartolarizzazioni che
estende lalistadi quello che puo
farelasocietaveicolo (spv) che
acquistaicrediti dallebanchee
liimpacchetta perrivenderlial
mercato sotto formadibond. Tl
processodel deleveraging delle
banche attraversolapuliziadei
bilanci bancari puo in effetti
essere accelerato estendendole
asset-backed securities (abs)
all'interobacino dei crediti
deterioratiil cuivalorelordoa
fine 2016 ammontava a circa3so
miliardi: ai 200 miliardi delle
sofferenze (bad loans o non-
performingloans) vanno
aggiunti quelliscadutie
sconfinati (cosiddetti past-
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due)e gli improbabilimeglio
conosciuti come incagliati
(cosiddetti unlikely to pay), due
categorie aggiuntive che
ammontanoacircaiso miliardi.
Tl portafoglio dei crediti
deteriorati & dinamico, non
statico: se daunlato e veroche
intempi di crescita economica
le sofferenze siriducono &
altrettanto vero che intempi di
recessione onei casi di banche
ingrandi difficolt, i crediti
meno deterioratiinvece di
tornare in bonis si trasformano
insofferenze.Lascommessae
oraquelladiutilizzare il
meccanismo della
cartolarizzazione per gestire al

meglioi crediti deterioratidi
migliore qualita, con
finanziamenti ad hoc e altri tipi
diintervento, per aumentare il
valoredel recupero del credito
ed eventualmente riportare il
creditoinbonis.
I’emendamento dunque
allarga il campo di azione della
societa-veicolo delle
cartolarizzazioni,
aumentandone i mezzi, gli
strumenti ela flessibilita. Le
legge 130 inizialmente si
limitava alla cessione deisoli
crediti inbonis e questonon
consentivadi cartolarizzare
situazioni di crediti pilt
complessi, convarie sfumature

diinadempienze. Orala
securitisation andraoltreisoli
contratti dileasing perchela
societa-veicolo saraingradodi
?](‘(111191'?]1"(3 e 0(‘(‘11“21'51 ?m(‘he
del] leasing repossessed”
dunque deibeni sottostantiil
leasing, entrati in possesso delle
banche nei casidiinsolvenza o
mancatorispetto del contratto;
non eéescluso chelasocieta-
veicolo che cartolarizza i
contratti dileasing possa essere
affiancata in futuro daun’altra
spv che, nell’ambito della stessa
cartolarizzazione, si occupi
esclusivamente deibenia
garanzia.
Conlamodificaallalegge 130
le spv potranno acquistare e
cartolarizzare anche crediti
deteriorati conristrutturazione
incorso,echequindihannogia
avviato o previsto forme di
sostegno con acquisizione di
azioni o quote partecipative.La
cassettadegli attrezzi delle
societa-veicolodelle
cartolarizzazioni e stata
potenziatainoltre conla
possibilitadi erogare
finanziamenti, e questo sirende
particolarmente necessario
quando lebanche che cedonoil
credito deteriorato non sono
pittingrado di erogare prestiti
al debitore in difficolta, frenate
dai nuovi requisiti patrimoniali
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pitu stringentio perche sono
esse stessein difficolta (per
esempio Montepaschi e le due
banchevenete). Unaltro
impartante passo in avanti
auspicato dalmercatoil
prestitodellaspv finalizzato al
recupero degli immobili
sottostanti al credito, come
garanziaeipoteca: il valore
degliimmobili, astadopo asta,
scendemain futurolasocieta-
veicolo potra finanziarele
societa “Re.0.Co” per
aumentare il valore del
recupero del credito,
partecipando alle aste per
acquistare gli immobili prima
che perdano troppo valore.

Tl sistemabancario si augura
chelo strumentodella
cartolarizzazione, dotato ora
delturbo, possamigliorare il
recupero del credito, oliare i
meccanismi per riportare i
crediti incagliati in bonis: ma
cartolarizzare significa
comunque trovare un punto
d’incontro conlelogichedel
mercato e bisognera emettere
pittasset-backed securities per
affidare pitirisorse allaspv.
Neanche nel mondo delle abs
esistonole bacchette magiche.

,@isa_bufacchi
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