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Oggetto: Risposta al documento di consultazione contenente le disposizioni di
Banca d'Italia per I'attuazione della SMD pubblicato in data 24 luglio 2024

Preg.ma Autorita,

il decreto legislativo 30 luglio 2024, n.116 di attuazione della direttiva (UE) 2021/2167,
del Parlamento europeo e del Consiglio, del 24 novembre 2021, relativa ai gestori di crediti e
agli acquirenti di crediti e che modifica le direttive 2008/48/CE e 2014/17/UE (la “Secondary
Market Directive”) ed entrato in vigore in data 14/08/2024 (il “Decreto Legislativo”), nell’
arrecare delle modifiche al testo unico delle leggi in materia bancaria e creditizia, di cui al
decreto legislativo 1° settembre 1993, n. 385 (il “TUB”), sembrerebbe prevedere ex nuovo
art. 114.2, comma 2, del TUB che la nuova normativa in tema di acquisto e gestione dei
crediti in sofferenza non trovi applicazione - salvo per quanto riguarda gli obblighi informativi
nei confronti dei debitori ceduti di cui al nuovo art. 114.10 del TUB - rispetto alla gestione di
crediti in sofferenza effettuata nell’ambito di operazioni di cartolarizzazione ai sensi della legge
30 aprile 1999, n. 130 (la “"Legge sulla Cartolarizzazione”) «quando 'acquirente di crediti
in sofferenza é una societa veicolo per la cartolarizzazione di cui all’articolo 2, punto 2, del
regolamento (UE) 2017/2402 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 12 dicembre 2017
(il "Regolamento (UE) 2017/2402")».

Al riguardo, giova rammentare che la definizione di “societa veicolo per la
cartolarizzazione” contenuta nel Regolamento (UE) 2017/2402 rinvia a sua volta al concetto
di “cartolarizzazione” di cui all’articolo 2, punto 1, del medesimo regolamento.
L'interpretazione sistematica delle disposizioni testé citate potrebbe (rectius, dovrebbe)
condurre alla conclusione che la cessione di crediti in sofferenza effettuata a favore di una
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societa veicolo per la cartolarizzazione ai sensi della legge sulla Cartolarizzazione non ricada
nell’ambito di applicazione della nuova normativa in tema di acquisto e gestione dei crediti
in sofferenza nel solo caso in cui l'operazione di cartolarizzazione realizzata dalla predetta
societa si qualifichi come cartolarizzazione ai sensi del Regolamento (UE) 2017/2402 e,
pertanto, sia caratterizzata - inter alia - da una segmentazione del rischio di credito (c.d.
tranching) connesso ai predetti crediti in sofferenza. Per contro, nel caso in cui I'operazione
di cartolarizzazione non si qualifichi anche come cartolarizzazione ai sensi del Regolamento
(UE) 2017/2402 (e.g. nel caso in cui il rischio di credito associato alle esposizioni
cartolarizzate non sia segmentato, in virtl dell’emissione di un’unica tranche di titoli asset-
backed (c.d. cartolarizzazione monotranche)), la nuova normativa di recepimento della
Secondary Market Directive dovrebbe invece trovare applicazione.

Ad una conclusione opposta sembrerebbe invece condurre il disposto di cui all’articolo
3, comma 5 del Decreto Legislativo il quale, prevedendo espressamente che non costituisce,
ai sensi della nuova normativa in tema di acquisto e gestione dei crediti in sofferenza, attivita
di gestione di crediti in sofferenza I'attivita di recupero stragiudiziale di crediti in sofferenza
esercitata, sulla base di un accordo di esternalizzazione di funzioni aziendali, da soggetti
titolari della licenza per I'attivita di recupero stragiudiziale di crediti ai sensi dell'articolo 115
del regio decreto 18 giugno 1931, n. 773 (c.d. Special Servicers), per conto di, inter alia,
banche e intermediari iscritti nell'albo di cui all'articolo 106 del TUB (c.d. Servicers), anche ai
sensi dell'articolo 2, comma 6, della Legge sulla Cartolarizzazione, parrebbe escludere che la
nuova normativa in tema di acquisto e gestione dei crediti in sofferenza possa trovare
applicazione rispetto alla gestione di crediti in sofferenza effettuata, previa apposita delega
dei Servicers, da parte di Special Servicers nell'ambito di operazioni di cartolarizzazione ai
sensi della Legge sulla Cartolarizzazione indipendentemente dalla circostanza che I'operazione
di cartolarizzazione in essere si qualifichi o meno come cartolarizzazione ai sensi del
Regolamento (UE) 2017/2402 e, quindi, sia caratterizzata o meno da una segmentazione del
rischio di credito. Pertanto, anche nel caso di cartolarizzazione monotranche, la nuova
normativa di recepimento della Secondary Market Directive in tema di acquisto e gestione dei
crediti in sofferenza dovrebbe comunque non trovare applicazione.

In questa prospettiva e in ragione dell’apparente contrasto normativo profilatosi tra le
disposizioni normative sopra richiamate, I'obbiettivo della presente risposta al *Documento di
consultazione contenente le disposizioni della Banca d'Italia per |'attuazione della SMD”
pubblicato in data 24/07/2023 & quello di ottenere un apposito chiarimento da parte
dell’Autorita in merito alla circostanza se la mancata applicazione della nuova normativa di
attuazione della Secondary Market Directive in tema di acquisto e gestione di crediti in
sofferenza (i) debba essere limitata, ex nuovo articolo 114.2, comma 2, del TUB, alla sola
gestione di crediti in sofferenza effettuata nell’ambito di operazioni di cartolarizzazione
caratterizzate da una segmentazione del rischio di credito connesso ai predetti crediti in
sofferenza in virtu dell’emissione di una pluralita di tranche subordinate di titoli asset-backed
oppure (ii) debba essere estesa, ai sensi dell’ articolo 3, comma 5 del Decreto Legislativo, a
tutte le cessioni di crediti in sofferenza effettuate a favore di societa veicolo di
cartolarizzazione costituite ai sensi dell’articolo 3 Legge sulla Cartolarizzazione, a prescindere
dal fatto che l'operazione di cartolarizzazione sia caratterizzata (o meno) da una
segmentazione del rischio di credito e, pertanto, ricada (o meno) nell'ambito applicativo del
Regolamento (UE) 2017/2402.

Con osservanza,
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