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NOTAI E IMMOBILI

«Noadacquisti
senzagaranzie»

Le novità

IlConsiglionazionaledel
notariato ha inviato alle mag-
gioricarichedelloStatounte-
legramma in cui chiede il riti-
ro immediato di un emenda-
mento al disegno di legge sul-
leliberalizzazioni:inotaichie-
donoilritirodellapropostadi
modifica, presentata in com-
missione Attività produttive,
che affida i trasferimenti im-
mobiliari fino a 100mila euro
catastali a dirigenti comunali
e avvocati (senza più la pre-
senzanotarile).

Nelmirinoanchegliemen-
damenti che attribuiscono al
conservatoredelRegistroim-
preselacompetenzasusocie-
tà di persone e trasferimento
dipartecipazioni sociali.

Risparmiatori danneggiati e
precari della Pa legati a doppio fi-
lo. Il punto di contatto è il cosid-
detto «Fondo dei conti dormien-
ti» che anche grazie alla chiusura
dell’accordo sul pubblico impie-
go e alla relativa stabilizzazione
dei precari (si veda a pagina 3), è
salito in rampa di lancio e potreb-
be ottenere il via libera al prossi-
moconsigliodeiministri.

Un legame avallato dal legisla-
toreconl’ultimaFinanziaria.Una
parte dei 5 milioni di spesa auto-
rizzatidalla leggedi fineannoper

regolarizzareiprecaridellaPade-
ve infatti arrivare proprio dal
«Fondo dei conti dormienti»: il
comma 420 della Finanziaria
2007 dispone che almeno il 20%
delle somme inizialmente desti-

nateariparareidanniingiustisof-
fertidairisparmiatoripercrackfi-
nanziari (Parmalat o Cirio, ad
esempio) o dall’insolvenza della
Repubblicaargentina,sianodesti-
nati a ridurre il debito pubblico e,
dunque, a coprire parte dell’one-
reper i precaridellaPa.

Conl’accordochiuso,il«Fondo
deicontidormienti»devediventa-
reoperativo.Edalloschemaalva-
glio del preconsiglio di ieri (si ve-
da «Il Sole - 24 Ore») le prime co-
municazione ai titolari di conti o
depositi ritenuti dormienti al mo-

mento dell’entrata in vigore del
nuovoregolamento,dovrannoar-
rivare entro sei mesi. Nei quattro
successivi, banche, assicurazioni
e intermediari dovranno far con-
fluirealFondoleprimesomme.

Nel frattempo, Palazzo Chigi
sta lavorando ancora alla stesura
del testo definitivo del provvedi-
mento la cui approvazione do-
vrebbe seguire lo slittamento del
Consiglio dei ministri all’inizio
dellaprossimasettimana.

Tragli aspetti che si stannori-
toccando, il campodiapplicazio-
ne (articolo 2) e la gestione del
Fondo (articolo 5). Sul primo, le
attenzioni riguarderebbero i
rapporti contrattuali da definire
dormienti, mentre sulla gestio-
ne appare poco convincente la
decisione di far gravare sullo

stesso Fondo, oneri e compensi
per il funzionamentodella Com-
misisonemistadigestione. Dub-
bianchesullanecessitàdipreve-
dere un ulteriore decreto per
l’attivazione del Fondo.

In ogni caso, la tutela dei ri-
sparmiatorirestaunapriorità, ri-
lanciataanche dal convegosvol-
tosimartedìa Milano,organizza-
todall’American Task ForceAr-
gentina e Competere — Spin-
ning Innovation. Il punto su cui
rappresentanti delle istituzioni
e dei consumatori si sono con-
frontati è stato l’effetto sistema-
ticodeldefaultargentino e icon-
seguentidubbisuimercatiemer-
genti.Dubbichepotrannotrova-
re una prima risposta proprio
dal «Fondo dormienti».

M.Mo.

Tutela del risparmio. Al prossimo Consiglio dei ministri

Mara Monti
MILANO

La normativache introdu-
ce inItalia icovered bondcon-
sentiràaquestistrumentidide-
bitodiottenereunratingpiùal-
to rispetto a quello assegnato
dallabancaemittentel’obbliga-
zione.Unagaranzia inpiùperi
creditori, tanto da rendere il
quadro normativo più favore-
vole a chi è esposto all’insol-
venza o allo stato di difficoltà
deldebitore.

È il giudizio espresso dagli
espertidiStandard&Poor’sal-
la luce delle ultime disposizio-
ni emanate dal Ministero
dell’Economia e delle Finanze
edalla Bancad’Italia, checom-
pletano la norma sui covered
bond (la legge 80/05), la quale
hamodificatolaleggesullecar-
tolarizzazioniconl’introduzio-
ne di due articoli specifici
(7-bise7-ter).

Il nuovo impianto legislati-
vo deve ora essere messo al-
la prova e implementato nel-
la pratica: resta da vedere
quale sarà l’effettiva applica-
zione delle novità introdotte
dal legislatore.

ComeèaccadutoinaltriPae-
si europei, dove i covered
bond sono stati introdotti, an-
cheinItalialanormativaperse-
gue il duplice obiettivo di ga-
rantireilcreditoreincasodiin-
solvenza della banca emitten-
teealtempostessodirafforza-
re i dirittidelbondholder.

«Quando assegniamo il ra-
ting a un covered bond italia-
no, inprima istanzacibasiamo
sullegaranziefornitedalveico-
lo attraverso il quale vengono
emessiititolididebito»,osser-
va Simonetta Colombara, cre-
dit analist di Standard & Po-
or’s.Laqualeaggiunge:«Èchia-
rochela normativanongaran-
tisceautomaticamentealcove-
red bond di ottenere un rating
superiore a quello della banca
emittente semplicemente ri-
spettando i requisiti richiesti,

però laprobabilità èalta».
Il cuore della struttura dei

covered bond è la società vei-
colo alla quale la banca emit-
tente cede attivi, veicolo la
cui caratteristica è di essere
indipendente e separata
dall’emittente.

In caso di default, gli obbli-
ghi verso i bondholder sono
garantiti da questo veicolo
in grado di effettuare i paga-
menti ai creditori attraver-
so i flussi di cassa degli asset
in portafoglio.

La segregazione assicura
che questi attivi non potranno
essereaggreditidacreditoridi-
versidaisottoscrittoridicove-
red bond. Successivamente la
bancastessaemettesulmerca-
to un prestito obbligazionario,
ricevendo dalla società veico-

louna garanzia.
I covered bond sono quindi

garantiti sia dalla banca che
dalportafoglio crediti.

La premessa è che non tut-
te le banche possono emette-
re titoli di debito. Come spie-
ga l’analisi di S&P’s, secondo
il regolamento della Banca
d’Italia non potranno accede-
re a queste obbligazioni ga-
rantite i gruppi bancari con
un patrimonio di vigilanza
consolidato inferiore a 500
milionidieuroeconuncoeffi-
cientepatrimoniale comples-
sivoa livelloconsolidato infe-
riore al 9 per cento.

L’altro aspetto a garanzia
dei sottoscrittori di covered
bondèlaqualitàdellacessione
degli attivi al veicolo segrega-
to.Sitrattadimutuiresidenzia-
liecommerciali,mutuiaglien-
ti locali, cartolarizzazioni con
rating"AAA"ingradodigaran-
tire flussi di cassa adeguati per
ripagareicreditoriincasodiin-
solvenzadell’emittente.

Anche in questo caso, sono
stati posti dei paletti a queste
cessioni che di fatto alleggeri-
scono il bilancio dell’emitten-
te:sololebancheconuncoeffi-
cientepatrimonialecomplessi-
vo(totalcapital)ugualeesupe-
riore all’11% e un rapporto sul
Tier1 del 7% non dovranno ri-
spettare limiti sugli asset.

Piùristretto, invece, il limite
perlealtrebancheconuncoef-
ficiente compreso tra l’11% e il
10% (e Tier1 al 6,5%) che do-
vranno rispettare il limite del
60%massimodegliattivicedi-
bili,mentregli istituticontotal
capital compreso tra il 9% e il
10% (e Tier1 al 6%) avranno
unacessionediattiviconsenti-
ta soltanto fino limite del 25
percento.

«Il rating dovrà tenere con-
to di tutti questi fattori — con-
clude l’analista di Standard
and Poor’s — che saranno de-
terminantineldefinirelastrut-
turadell’operazione».

LA FASEDI AVVIO
Atteseentro sei mesi
dopo l’entrata in vigore
del regolamento
le comunicazioni ai titolari
diposizioni inattive

Angelo Busani
Problemi applicativi all’oriz-

zonte di sabato 2 giugno, quando
scatterà la nuova procedura di
cancellazione delle ipoteche
iscritte a garanzia di contratti di
mutuo. Si presentano quindi le
primeesigenzeoperativeelecon-
seguentiperplessitàlegateallare-
centissimaemanazionedellenor-
me attuative (decreto interdiri-
genzialeTerritorio -Giustiziadel
23 maggio 2007 e conseguente
provvedimento del direttore del
Territoriodel25maggio,segnala-
ti sulSole-24Ore del28 maggio).

Adeguamento difficile
I primi problemi si pongono per
lebanche,chefinorainiziavanole
procedure di cancellazione sol-
tanto su richiesta del cliente. Tra
l’altro, solo in pochi casi all’estin-
zione del mutuo faceva seguito la
richiestadicancellazionedell’ipo-
teca:inmolticasiilclientepreferi-
va avvalersi della perenzione
dell’ipoteca (cioè dell’estinzione
del ricorso) essendo trascorso il

termine dei 20 anni dalla data di
originaria iscrizione. La nuova
norma (articolo 13, comma 8-sep-
ties, del Dl 7/07, convertito dalla
legge 40/07) dispone invece che
«il creditore è tenuto a rilasciare
al debitore quietanza attestante
la data di estinzione dell’obbliga-
zioneeatrasmetterealconserva-
torelarelativacomunicazioneen-
tro trenta giorni dalla stessa da-
ta».Questanormasipotrebbean-
cheleggerenelsensochelaproce-
duradiestinzioneprendeilviaso-
lo con una richiesta specifica del
cliente; ma la lettura più plausibi-
le, invero, è quella per la quale,
una volta avvenuta l’estinzione,
labancadeve senz’altroprocede-
re"d’ufficio".

Nessuna banca, al momento,
sembraperòattrezzataperinven-
tariaregiornalmenteleestinzioni
deimutuiepercollegareall’even-
to la procedura di invio della co-
municazionediavvenutaquietan-
za all’agenzia del Territorio. Spe-
cie per le grandi organizzazioni,
nonsaràsempliceattrezzarsirapi-

damente e vi saranno difficoltà
nel preparare i documenti. La co-
municazionediavvenutaquietan-
zapotrà infattiesseresottoscritta
«esclusivamente da persona pre-
ventivamenteindividuatadalcre-
ditore in uno specifico documen-
to,depositatopressoilcompeten-
te servizio di pubblicità immobi-
liare dell’Agenzia del Territo-
rio»: quindi le banche dovranno
inviarequestacomunicazioneau-
tenticataaciascunufficiodelTer-
ritorio.Finoal4luglio2007,perdi
più,sipotràaddurre«l’impossibi-
lità tecnica a redigere le comuni-
cazioni»susupportoinformatico
(come prevedibilmente si verifi-
cherà). Le comunicazioni si po-
tranno fare in forma cartacea, ma
con firma autenticata (del notaio
o di un altro pubblico funziona-
rio).Madopoil4lugliosidovran-
noeffettuare lecomunicazionisu
supporto informatico, sottoscrit-
to con firmadigitale. E dal 15 otto-
bresaràconsentito, inviafacolta-
tiva,ricorrereallatrasmissionete-
lematica, che diverrà obbligato-

ria solo dalla data che, entro il 30
settembre 2007, verrà stabilita
dalTerritorio.

Pubblicità incerta
Vi sono incertezze anche per
l’esecuzione della pubblicità del-
le cancellazioni effettuate con la
nuova procedura: l’Agenzia ha
istituito un nuovo registro per
raccogliere le comunicazioni di
quietanza che, nel primo perio-
do, essendo cartaceo, non sarà
consultabile in via telematica e
quindi sarà conoscibile solo con
grande sforzo (con quel che ne
consegueperl’efficienzadeicon-
trolli e la sicurezza delle contrat-
tazioni). Con l’istituzione di que-
sto nuovo registro, d’ora in poi,
perverificareseun’ipotecaècan-
cellata bisognerà consultare non
più uno ma due registri: quello
delle iscrizioni, ove si continue-
ranno a cancellare le ipoteche
con il sistema "tradizionale", e
quello delle comunicazioni di
quietanza, che darà pubblicità al-
lecancellazioniinbasealDl7/07.

Il «Fondo dei conti dormienti»
aiuta anche i precari pubblici

Per l’agenzia S&P i rating potranno essere più alti

Aicoveredbonditaliani
duesoglieanti-insolvenza

Titoli segregati
Icoveredbondsono

garantitidagliassetcedutia
unasocietàveicolo
indipendentedallabanca
emittente.Incasodidefaultil
patrimonioseparatononè
aggredibiledaicreditori
dell’istituto

La doppia garanzia
Labancaemettesulmercato

unprestitoobbligazionario
ricevendodallasocietàveicolo
unagaranzia.Icoveredbond
sonoquindigarantitisiadalla
bancaemittentesiadal
portafogliocrediti

Chi può accedere ai bond
Igruppibancariconun

patrimoniodivigilanza
consolidatougualeosuperiore
a500milionidieuroeconun
coefficientepatrimoniale
complessivoconsolidatosotto
al9%

Banche & concorrenza. Da sabato scatta l’estinzione agevolata disposta dal decreto legge 7/07

I nodi delle ipoteche «leggere»
Nella prima fase ostacoli operativi e pubblicità più difficile


