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Cartolarizzazioni. La prima emissione coni Gacs
Pop. Bari, Npl al vaglio
di Moody, Fitch e Dbrs

Carlo Festa

wes C’¢ attesa sul mercato per
la prima cartolarizzazione di
creditiinsofferenzaconlaga-
ranziadel Tesoro: quelladella
Banca popolare di Bari, che
venderacrediti deteriorati
per un importo di circa 500-
600 milioni di euro.

La transazione fara infatti
da termine di confronto per
tutto il settore, dopo il via li-
bera nei mesi scorsi alle ga-
ranzie sulla cartolarizzazio-
nedellesofferenze (Gacs),la
misura messaapuntodal go-
verno italiano, dopo unanno
di trattative con la Commis-
sione europea, per favorire
le cessioni dei crediti insol-
ventidelle bancheitaliane.E
saradancheunpassaggiofon-
damentale per capire come
potraagireil Fondo Atlante,
ilveicololanciato direcente
per partecipare all’aumento
di capitale della Popolare di
Vicenza e che avra un ruolo
anche nell’acquisto di quote
di cartolarizzazioni di cre-
diti in sofferenza.

Tra qualche settimana in-
fatti si pronunceranno sulla
cartolarizzazione tre agenzie
di rating: Moody’s, Fitch e
Dbrs. Potranno usufruire del-
la garanzia pubblica le emis-
sioni con un rating invest-

ment grade-tripla B: nel det-
taglio, le cartolarizzazioni
considerate pitisicure (in ger-
go,senior),quelle chesoppor-
tano per ultime le perdite le-
gate arecuperi di crediti infe-
riori alle previsioni.

C’e fiducia sull’esito del-
I'operazione.Allavoroperla
Popolare diBarisono laban-
caarranger,cioeJpMorgane
il global servicer, cioé Pre-
lios Credit Servicing, uno
dei pochi servicer italiani
specializzati.

Proprioinqueste settimane
sarebbe in corso, sotto la ge-
stione di Jp Morgan, un’attivi-
ta di pre-marketing con i pos-
sibili investitori. Per la parte
senior della cartolarizzazione
avrebbero mostrato interesse
assicurazioni e fondi pensio-
ne, mentre per quella junior
(che diventera terreno di in-
tervento del fondo Atlante)
potrebbero entrare in campo
investitori con aspettative di
rendimento pil elevate.

Inognicasoil portafogliodi
nonperformingloandellaPo-
polare di Bari, oggetto di car-
tolarizzazione, non & partico-
larmente problematico: si
tratta infatti in maggioranza
di crediti secured, cioé garan-
titi da immobili.
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