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Credito, I’Ue facilita le cartolarizzazioni
Piu leggeri oneri e vincoli di due diligence

La Commissione europea ha adottato un
pacchetto di misure per rilanciare il mercato
europeo delle cartolarizzazioni, considerato
un tassello chiave per il completamento
dell’'Unione dei mercati dei capitali.
Alleggerendo gli oneri operativi e semplifi-
cando gli obblighi di due diligence e traspa-
renza in materia di cartolarizzazioni, il go-
verno di Bruxelles punta aliberare la hiquidi-
ta di cui le banche dispongono per far si che
gli istituti di credito possano destinarla a
nuovi prestiti a imprese e famiglie contri-
buendo cosi, oltre a rafforzare la stabilita fi-
nanziaria, a convogliare maggiori investi-
menti nell'economia reale, sostenendola cre-
scita economica, I'innovazione e la creazione
di posti di lavoronell'Ue.

La cartolarizzazione, infatti, non & altro che
l'operazione mediante la quale un insieme
di diritti su attivita illiquide (crediti, immo-
bili) vengono incorporati in strumenti finan-
ziari negoziabili ed acquistabili dagli investi-
tori: ¢id consente alle banche di concedere
nuovi prestiti e, aspetto non trascurabile, ri-
partire il rischio di credito al di fuori del siste-
ma bancario.

Trale semplificazioni contenute nel pacchet-
to di proposte della Commissione va segnala-
ta I'introduzione di una definizione di carto-
larizzazione pubblica e privata (piu snella e
meno regolamentata). In generale, il quadro
attuale in materia di cartolarizzazioni, intro-
dotto nel 2019, ha migliorato la trasparen-
za, la tutela degli investitori e 1a resilienza
del sistema finanziario, ma secondo la Com-
missione alcuni vincoli e costi eccessivi ne
frenano ancora lo sviluppo.
Piusemplificazioni e meno oneri. Il pac-
chetto di misure che la Commissione inten-
de adottare comprende modifiche mirate del
regolamento sulle cartolarizzazioni, che sta-
bilisce una serie di requisiti applicabili a tut-

te le parti coinvolte in tali operazioni. Tali
adeguamenti mirano a ridurre gli elevati co-
sti operativi per gli emittenti e gli investitori
nelle cartolarizzazioni dell'Ue e a semplifica-
redeterminati obblighi di dovuta diligenza e
trasparenza. Vengono inoltre proposte modi-
fiche al regolamento sui requisiti patrimo-
niali (Crr), che definisce il quadro prudenzia-
le per le banche e stabilisce 1a quantita di ca-
pitale che gli istituti devono detenere per le
loro esposizioni verso la cartolarizzazione.
Tali misure mirano a introdurre una mag-
giore sensibilita al rischio nel quadro pru-
denziale per le banche che emettono cartola-
rizzazioni.
Cartolarizzazioni pubbliche e private.
Le prime comprendono le operazioni in cui 1
titoli sottostanti sono ammessi alla negozia-
zione su mercati regolamentati a condizioni
etermini immodificabili (pacchetto «prende-
re o lasciare»); gli investitori non hanno al-
cun contatto diretto con I'originator o lo spon-
sor e pertanto non possono ricevere diretta-
mente le informazioni necessarie per svolge-
reladue diligence.
La cartolarizzazione privata invece non ha
un prospetto informativo, non & ammessa al-
la negoziazione e i termini e le condizioni so-
no negoziati bilateralmente tra I'originator
eun piccolo gruppo di investitori.
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