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Securitisation on arise? Gli stakeholders chiedono una review del
framework normativo sulle cartolarizzazioni

L Urgenti e significative esigenze di finanziamento dell’economia reale

1 Recente incremento delle operazioni di cartolarizzazione per soddisfare le esigenze di
investimento

(J Emessa una consultazione della Commissione europea sul framework normativo delle
cartolarizzazioni

J Attesa una proposta legislativa nel secondo trimestre del 2025
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Diversi stakeholder hanno sollecitato negli ultimi mesi la review del
framework normativo europeo sulle cartolarizzazioni

* Review del quadro * Rilancio del mercato della
normativo sulla cartolarizzazione adeguando
cartolarizzazione entro il il quadro prudenziale
2025

* Creazione di una piattaforma

Christian Noyer, Aprile 2024

Mario Draghi, Settembre 2024
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Sources: AFME Securitisations Data Report Q3 2024 e Financial Times, “Make Europe (securitisation) great again”



Attraverso le cartolarizzazioni possono essere perseguiti obiettivi diversi a
seconda della struttura dell’operazione

Esemplificativo di struttura di Cartolarizzazione

* Tramite le cartolarizzazioni, € possibile raggiungere diversi
Originator obiettivi a seconda della struttura della transazione:

0 Capital relief derivante da trasferimento delrischio di credito
(in caso di operazioni SRT)

I Q Balance-sheet management (in caso di operazioni true sale)

Corporate Trasferimento del Qmm — ° Funding (in caso di operazioni true sale o cartolarizzazioni
fogli 2L . .
ﬁ portatogtio sintetiche «funded»)
——————— N
A

Placement delle Q Aumento della capacita di funding tramite la generazione di
B ¢ R — tranche agli ECB eligible asset (in caso di emissione di titoli con rating)

investitori

Possibile retention o

flacquisto ditranche Investitori * La cartolarizzazioni permettono inoltre di strutturare operazioni
su specifiche asset class e rappresentano un opportunita sia
per le banche che per le imprese
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Il mercato europeo delle cartolarizzazioni e in crescita e negli ultimi anni
sta diventando sempre piu rilevante

Evoluzione dei volumi di prodotti cartolarizzati a livello europeo nel periodo 2009-2024
(Valoriin €mld)
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Sources: Data Snapshot AFME Securitisations Q4 2024 e 2024 Full Year; AFME Data Snapshots dal 2009 al 2024 *Excluding CLO



Il framework normativo europeo sulle operazioni di cartolarizzazione e

continua evoluzione

In

Timeline
dell’evoluzione
framework
normativo europeo

Framework

generale delle
cartolarizzazioni

Trattamento
specifico delle
cartolarizzazioni
NPE

Framework delle
circolarizzazioni
STS
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Dicembre Ottobre Maggio Giugno Novembre Aprile Ottobre Novembre Ottobre Ottobre Ottobre
2017 29&9 2930 2930 2930 2931 2%1 2931 2({)32 2(,)%3 2,0_34
¢ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
1 | | | 1 1 1 | | 1 1
Relazione di EBA
RTS EBA alla Commissione| [Pubblicazione del
in merito alla EU sul Consultation
Reg. UE determinazione trattamento Paper sul
2401/2017 a del valore prudenziale delle | | funzionamento
modifica della CRR Reg. UE dell’esposizione posizioni senior dellEU
558/2021 a dell’'excess Verso una securitisation
modifica della spread positivo cartolarizzazione framework
CRR per STS in bilancio
sostenere la
ecorrllzrriT:a in Relazione_di I.EBA
Opinion EBA Trattamento risposta alla crisi aIEUCiﬂanzrliT?;nr’]e
sul trattamento prudenziale delle | | EBA report sul COVID-19 applicazione del
E;ﬁfﬁgﬁ'ﬂg;g&? cartolarizzazioni | | Significant Risk framework
NPE NPE (BCBS) Transfer (SRT) prudenziale delle
cartolarizzazioni
NPE
Relazione EBA
alla Comm.ne EU
Relazione EBA sull’applicazione
Reg. EU sullo sviluppo di dei requisiti su
Reg. UE Esr?ollqai?zc;gzsiglrlﬁ 55_7/2021 a un_quadro accorc_io sulla
2402/2017 sintetiche STS modifica del Reg. specifico per le protezione del
UE 2402/2017 cartolarizzazioni credito,agente

sostenibili

terzo verificatore e
excess spread

sintetico
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Le cartolarizzazioni ai fini dellottimizzazione del balance sheet e del
capitale

Evoluzione delle transazioni SRT su crediti performing
(Valoriin €mln)

Le cartolarizzazioni sintetiche permettono il [ cartolarizzazioni tradizionali [l Cartolarizzazioni sintetiche
o [a GIET P4 £ VALl trasferimento delrischio di credito
SINICLLEVASI MM mediante Uuso di garanzie finanziarie o
derivati sui crediti (i.e. CDS)
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Le auto-cartolarizzazioni prevedono il
rlacqu[st.o dei titoli emg§5| d'alle SPV da parice 2019 2020 2021 2022 2023
dell’Originator; sono utilizzati a collaterale di
operazioni di raccolta fondi

A partire dal 2019 le operazioni di cartolarizzazioni sintetiche sono
cresciute notevolmente rispetto alle cartolarizzazioni tradizionali anche
alla luce deivantaggiin termini di mantenimento della relazione con il

cliente e della flessibilita nella strutturazione dell’operazione
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Sources: ECB, Supervision Newsletter, “EU Securitisation: 2023 in figures”



Le cartolarizzazioni sono uno strumento sempre piu rilevante nella gestione
di asset class di natura e rischiosita differente

Le cartolarizzazioni di asset class di natura differente Le cartolarizzazioni di asset class conrischiosita differenti

Cartolarizzazioni di Cartolarizzazioni di crediti performing per finalita

titoliin bonis di capital relief, ottenimento di liquidita, ed
ottimizzazione del bilancio dei player del

lb mercato

Cartolarizzazioni
ex. Art. 7.2

La SPV acquista direttamente immobili e ripaga gli
investitori tramite flussi reddituali generati dalla
gestione degli asset acquistati

Un debitore in difficolta puo cedere il proprio
mutuo ipotecario con la proprieta del’'immobile,
ad una SPV con cui poi stipula un contratto di
locazione che prevede, alla scadenza, la ¥ o
possibilita di riacquistare il bene J

Cartolarizzazioni Cartolarizzazioni di titoli <back-to-bonis» anche
reperforming al fine di ridurre il rischio residuo di un nuovo
deterioramento tramite l'affidamento della
gestione a player specializzati

Cartolarizzazioni
sociali

Cartolarizzazioni Operazioni i cui proventi derivanti dalla cessione Cartolarizzazioni

green delle esposizioni cartolarizzate sono destinati al NPL Cartolarizzazioni di esposizioni non-performing
finanziamento di progetti sostenibilidalpuntodi | | aifinidiri

vista ambientale (e.g. allineati alla Tassonomia)
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Obiettivi dell’incontro

Q Discutere con i player delle principali evoluzioni ed opportunita di
mercato

@ Analizzare le principali novita normative

0 Discutere delle asset class oggetto di cartolarizzazione e delle
relative finalita
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