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PItOGETTO DI LEGGE 

MISURe e STRUMeNTI PER LA CAItTOLAItIZZAZIONE DEr CREDITI 


CAPO I 

OISPOSIZIONIINTROOUTTIVE SULLA CARTOLARIZZAZIONE 


Art . 1 
(AmbllO di sppl/CatlO"r del pTOwed,mento) 

I L~ prewnte legge $1 lPpll(~ ~lIe Op",az,oni di Cilrtola"H,won", 'e....nat., med":",t,,, 
ceUlone di AHlvlti CartollIrlZlllt~ , qu~ndo ricorrono i s~guento requi5 t, 

l) Il CesSionario Sia un soggetto rientrante tro! quelli In PPS5eSSP del requ,s,tl d, co"' 
o!lI"artlc.olo 4 ; 

b) i pagamenti eseguo!!: 
(I) dal 	debItore o dal deMon cedut" o da lerzl nel loro ,nteresse, ne: {ilS' di 

Cartolo!nlZ.:uiooe Finanmma; 
(lI)dagli acquirenti o ut ,lIzzaton oel beni e dlnttl (e\lutl, ne, {aSI 01 

Cartolar1zzazlorle Mater1a'e e/o Mista, 
Sianc destinatllrl via esclusiva al pagamerlto del costi dell·Opuazu)rle d, CartolanzzaZlone e a' 
soddislaclmenlO del diritti Incorporati nei titoli emessI (A6S), dallo stesS(l o da altro soggerto, 
per finanZiare l'acquisto delle Att'vllll Cartolanllate. 

Art. 2 
(Definizioni) 

I . AI lini della p<CS(lnte discipllrla, le espresSioni di seguito plenr_ate assumono il 
slgnlrlcato qui speclficilt o_ 

il ) 	 ABS: struml!l'ltl finilnzlan Asset Backed emessI da lla Soc,,:,t(j VeIColo o ddl Veicolo 
d, Sistema, per f,nanli~re l'acqUisto da!l"Onginator delle Att,vlta Cartol~nlzate 
<~I proventi sono destinati ~ I p"gamento delle cedole, al rimborso ael c~plta,e e 
al l ~ copertura del costi del l'Operaz'one d' Cartolarizzaz'one. 

b) 	 ABS Senlor, ABS Mezzllnlne e ABS Jun'or: tranche degli stl"l.lmentl Ilnanl'arl 
(ABS) emessi nell'ambito di Operazioni di Cllrtolarinallone da porte Clel'a Società 
Veicolo o del Veicolo di Sistema e cara tterizzare da un l iv ~1I0 decr~scentc di 
tute la nel diritto al rimborso; 

() 	 Arraog.r: soggetto incaricato dell"al lestlmento di Operaz,onl d, 
CartolanZlaz'one~ 

d) 	 Attlvit. Cartolar izzate: credlt' pccunlar1, sia l's,sten ti, e Quindi certi, liQuidi ed 
esigibili, sia futuri, Indlvlduablll In blo(Co se 51 tratta di una plura lità di cred iti o 
lM!nl Immobil i o mobili <cglst,at l e dlr1 ttl r~all ovvero personali l'lvcnti il oggetto I 
medesimi tlcni ; 

e) 	 Attivi Bancilri · ricompreooooo i C,ea.t. In bonlS, I Cred'tl Dubbi o , ben, 
cost,tuentl o titoh le Att,v,t~ Cartolarlznte e rappresentano le att,v'ta che 
'ltlTanno cartolarlzzate In seg~lto alla cessione al Veicolo di Sistema a norma d,,1 
successivo Capo III; 

f) BCSM : Banca Centrale della Repubblica d, San Manno; 
9) Cartolilr lzz.nlon. Flnaozlilr'a opera11one di C~rtolanllaZ,onE' avente ad 

oggetto esclusivamente crediti pe(Un'ilrl; 
h) Cartolarlzzazlon. Mat. rlilill . operazione di c.lrtOlllnZZ1l1ionc eSCIUliivamente 

immobiliare o su beni mobili r"Q,~trall; 
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I) 	 Cartola. iuU.ione Misu operazione di cartolarluazlonc .,vcnte ,Hl O\Igetto 
tre(l,t) p«uOI,n o beni immobili o btnl mobili registrati; 

J) 	 Clienti Professionali , S09lIettl q\ktHflCabiti comt tali al seo~ Il per 911 effetti 
dell'articolo l, lettera fl, (leI RegolamentO o. 2006-03 in materia di serviZi di 
Investimento COIlettlvo (a9'i1 Xll della Bilr'Ka Centrale della Repubblica di San 
Marlno e successi~ mo(Iil'\dle e Integra rioni; 

kl 	 Clienti istituzionali ' sono quei sogoetti facenl:l parte del alenll Protesslonall, 
DUrc:M quallflcabili come Stati, blInche centrllh, ost.tul,onah InternilziOnali e 
sopranezlonall nOr'KM I soggetti autofillatl ad eserCitare 1'lIttlVlt~ do rlse"'ata di 
culllhll lettera Al e Bl dell'allegato l della USF; 

I) 	 Crediti Dubbi o Npl : crediti dasslfkatl, nel rispetto delle vigenti dlspos'zoni di 
vlgl'arulI, 1I11'mlemo dI UNI delle S<'\luenL categono>' 
• soflererlze; 

. 1r'Kagl1; 

• ristrutturati; 
• Klldutl t s<onfinllOti; 
• non 9arilrlutl v@r5O Pa@~ il rischio; 

m) lISF' legge 17 novembre 200!> n.165 e successive modifiche; 
n) Ope,nlonl di Cartolarl:u:nione: cessioni alla Socletil Veicolo di AttIVIU! 

Cartolarlzzate, ovvero cessione al Veicolo di Sistema di Attivi Bancari, e, In 
generale, di altre attlvitllldonee a produrre Mussl di cassa, L1l Società Veicolo ed 
Il Veicolo di Sistema, $09gettl con distinta pcrsonalltll 91uridlca rI~tto al 
cedente, repeflS<OIlO, di norma, le nsorse f,Mnzlarie f'\eces§.iI,I@ all 'acquisto delle 
attlVl!6 cedute emettendo titoli negO~labih e colloCllbll; sui mercati moblha", Detti 
t'toh sono nmbor.;.~to, per l'' quota capitale, e remunetatl, per I" quota Interl!SSI, 
~ttrll~rso I flUSSi di C"5Si1 prodotti daUI! attivali cedute; 

o) Orlgloator: soggetto c@dentI!II!AttivltàCBrtolarlzz"teoAttlvIBancarl; 
p) Servlce.: seg9ctto mandatariO del cessionario per InC/l551, pagamenti, recupcro 

crediti o gestione e smobUlno delle attività cartolarluate; 
q) SOCietà Veicolo o SPV : soggetto cessIOnario delle Attlvlt.li Cartolanzzate; 
r) IGRC ' indica il Se"'ic@r, cost'tuito , regolMo I!d Incaricato per la g@stlone @d Il 

re<:upero dei Crediti Dubbi ceduti dagli Orlglnator ~I Veicolo di Sistema, al senSI 
del Decreto D<llegato 27 IU9110 2020, n. 126 e successive modifiche ed 
int@grazloni; 

5) VeiCOlO di Sistema ' Indica Id SOCI@tà Veicolo, c@ssionana delll! Att,vltà 
Cartol~nlZate, cost it uita e regolata al sensi del De<::reto Delegato 27 luglio 2020, 
n. 126 e SUCCt5siv@ modifiche ed integtazlonl; 

t) Siato : Eccellentissima Camera della Repubblica di San Marino; 
u) Valore Netto Contabile: Indica II valore de\lll Att!1I1 Bancari cartol"rln"tll5Crltto 

In bilando al netto di ammortamenti e svalutazioni effettuati ncll'eserclzlo e In 
quelli precedenti. 

CAPO Il 
DISPOSIZIONI SULLA CARTOLARIZZAZIONf IN GI!NERAlE 

Art. ) 
(11 progrllmmll dell'operlUlQ(le) 

1. le AflS di cui all'lIrtocoio 2 sono stnJmentl finllnzlari al senSI e per gli effetti clelia lISF 
2, l'emlss.one di A8S ~ subord'nllte. alla P<'tvl!ntlva apP,ovlIZlonl! del programma 
dell'operazoOOe da p"rt@ del Coordil'lilrrumto deUa Vigilanza di BCSM, 
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3. 11 prO<Jramma dell'operazione deve essere pre5entalo "al soggetto em,tt~ntP per il 
tramIte di un Ammger; nel solo caso m cui l'emissIone delle ABS 51" riservata a Oenti 
Istltuzlonoth, il pcogramm<i dell'oper!lzionc potr~ esse'e presentato dlfettamente d~ 

soggetto em,ttente, 
Il p,ogramm<i clell'oper!lzlOnt! contIene almeno le ~eguenfi Ind,(~Z'onl: 
III il soggetto cedente, Il soggetto cessionario, le cM"ttenst,che dell·ooP'~l1one. con 

rilluarclo slllllile allMt~ cartolanllllte Sill ai tLtoli emessI ~r rinanllMI!i; 
b) l ~getti che devono essere Incaneat, d, curare remiSSIOne Il ,I co!Oocamen!o (leI 

titoli; 
c) ,~oggetti che (levono essere Inc~ncatl de'la riSCOSSIone de' crcd itl cMul, e de, 

serv,:; di CU5.t e di pagamento ovvero cle'l" gestione clel Denl matenal, cedut': 
cl) le condizioni In presenza delle ouall, a v~nl1lgll'o dei portaton (:le' t,lolo, è 

consentLtO al soggetto cessionario la cessIone delle attlvlta aCqu'SUlte; 
e) le condillonlln pr6enza delle ~uah il soggetto cesslonll,io può 'e,nvestlre ,n ll lire 

attlvltlo nnanz,arle I tondi denvant, dalla gestione del'e att,v't. cartolamza!e non 
Immediatamente Impiegate per ,I soddlsr~Clmento del tI,nttl cenvantl Ca, tItolo 

f) le eventu~1I operazioni nnanz,ane ~cçessorie stlpulMe per Il tluon fine 
dell'ope,,%lon.e di cartola"zz,)ZIIme, 

9) ,I contenuto minImo essenzi~!e delle ABS da emettere; 
h) I costi dell'operazione e le col"KllZlon' al,e quali il sogg~ttO ceS510n~r'o PUÒ Cetra"'i 

dalle somme ncavate oalle Att,v,tà Cartolamzatc, nonche l',nd,c~zlone degl, ut ' i 
previsti dall'o~~zlone e Il percettore 

S, le ABS sono offertI! esclus,vamente ~ Clienti Professlonal, Il po,wno e5~ere 
$Ottoscrotte anche da un uniCO i""eStitore 

Art , 4 
(509gello cesslonllrio) 

'- L~ Sodet'; Veicolo ha per oggetto esclusivo la realozzaZlone d, una o PIU operaI,on, C! 
Cilrtolanzzazlone, 
2_ le SOClet.!t VeiColo: 

a) SI costituiSCOno In forma di soe,eta di cap'ta ll al sensi dellaleçllt' 23 febbra'o 2006 
n.47 c iU(CeSS,ve moolflche e InlegrazlOn,; 

b) in relatlone alla IImlUlZlone del loro og9'!tto e allo s~lale rell,me d, segrtg~zlone 
patrlmonlale di CVi Dencftdano non "envano tra I §09gell' autorlzza~l, ma so'o Ira 
quell, v,gilatl d~ BCSM ai slInsi dell~ LISF, 

c) In ,elazl()(1. all'OOblollo, per l'eserc,z,o delle !l1I,vit;! dI CUI .1I"8rtlcolo 3, comma 4. 
Iet! cl, di avvale1"51 di Servleer 9'~ soll9d!1 deslgn.at, ", f,ni ant,nCiClag9;o, non 
rientrano tra i soggetti 01 eu, all'articolo l' della leçge 17 giugno 2008 n 92 e 
success,ve modifiChe 

3, fatto sal~o Quanto previsto alla lettera D) oel comma .2 del presente a,t,rOIO, le 
Soclet~ VeicOlo: 

a} SUllCntrano agii Orig,nator a ognI effetto, anChe saOl'Onatono, neg" obbllgh, 
pe'1001d di tomunl~zionl! dI bar>çhe e sodetà (jnarlllar'e di cui all'arl,rolo 50 de,la 
LlSF; 

b) 	 "ClnO !iOggetti ~Oll "lterion obblighi Informat,vl e stdtlstlcl ovvero d' ,scflz'one ,n 
apposITO elenco, ove stabihti da &CSM con appO<;lta regolamentUlone. 

c) SOr>Q tenute ~ vl!rlfl<:!lre Il rispetto oa p~rte oell"Originator oelrllrt,colO 52 dell~ 
L1SF, ove dovuto, 
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4. Con dKn!tO deleg~to sono disciplinate modalitÌl l! (Ol"KIIlIonl per l'util,zzo quali SW 
anchl! di: 

a) fondi comuni di Investimento, ,egolatl dalla L1SF l! dollila ,egolamentazlone 
attuat,~a di BCSM; 

b) 	 t,,",st, l'e9Ololltl dal la Legge l- marzo 2010 nA2 e sUCCesSM! modif\erle e dalla 
decreU1IQne attuativa. 

Art. S 
(SerJrl!9llll0ne patnmOll/,/e Interna ed esterna) 

l Dali .. data della pubbhtalJone della notizia dell'avvenuta tUSIOne, di tul al succeS51vo 
a~colo 8, o dalla data certa dell'avvenuto pagamento, anche in parte, del corrispettIVO della 
cessk:me, sulll! AttiVità Cartolarizzall! e 5ulll! sommt! cOn1sposte dal tleb<l.orl ceduti, sono 
ammesse azIOni soltanto a tutela del diritti mcorporatl oeIle ASS, I!mes~ per finanziare 
l'acquisto di t,h crediti nonché per Il p''lamento dei costi dell, Op.erazlooe di 
CartolariZZaZIO~ In ogno CMO, non è esercitabile, da parte del debitori ceduti, la 
compenwz,one tr, I crediti acqulst .. ti dalla società di carto larlZlilZIQAe e I crediti di t,h 
deblton nel confronti dci ceoente sorti posteriormente a tale dllta 
2. Gli attivi acqutsulti dalla Società Vei<elo COStItuiscono il tuttl gli effetti patnmonio 
separato, Sia nspetto , quello dci cedente, Sia nspetto a Quello oel cesslonano Per ogn, 
s!I'\gola Oj)ero1zlo~ di Cartolilnail>ionl!, la Società Veicolo disporr" di un unico, seppUr 
compos,tO, portafoglio contenente rutti gli altM ceduti Bi senSi dell'art iCOlo 8 
3, le somme con1sposte dIIi ceb,lo.. (!!dut l possono essere ubllzzaU! dalle SOCIetà 
VeiCOlo esclusivamente per Il sodd,sfaornento di crediti vantatJ da, SOg9@ttl alla lettera j) e 
kl dell"artlcolo 2, ~lIe controparti ciel COfll ratll "en~atl con flna!llÌl di co~rtura del riS(hi, 
nonché per ,I pagamento degli altri costi delle Operazioni di Cilrtolarl:uzi()ne [n caso di 
avvio nel confronti della Sanc.l Depositaria di proce<hmentl di CIII alla Parte !I, Titolo Il, cella 
lISF, noncné di procedure COflcorsuall, le 50mme accreditatI! su tali conti e quelle affluite In 
(orso di proceOura non wno SO<Jqet!e li sospensionI! del pagamenti e ~engOfl(l 

,mmed'atamente e Inteoralmente rt'SlltUlte 111101 Società Veicolo senza la necesSità di 
deposito di dom~ndll di lImmiSSIOf>l! iii passil/o o di rivendica e III di fuori del p,ani (Il riparto 
o di ri!'Stltuzlone 01 somme. 
'" SUI conti correnti dove vengono IIcned,tate le somme Incanale per COfltO della 
SOCIetÌl Vl!lCOIo. quando iI;)ertI da soggetti che SI/olgono, netl'amblto di O~razlono d, 
ClirtolanzzallQne, anche Su dl!lega del Servleer, I servllO indicati all"IIITicOIO l, comm. ". 
ICllera cl, non 50no ammesse alloni da parte del Creditori di tah soggetti, se non p.t!r 
l'.w:edema del le somme inc:asntl! rISpetto a quelle dovute alill Sooetll Veicolo. In r..aso di 
avvio nel conlrOol'lti di 1111 soogetti di procedimenti cOf1<ersuali, le sommi! ilccreo:l,tate s.u tali 
corni e Quelle aMulte In corso di procedura, per un Importo pari alle somme Inca5$i1te e 
dovute alill SOCM!t" Vl!lcolo, vet19Ono Imme<h1llamente e Inte<;lratmente re5bl\IIle alle SOCIetà 
Veicolo senu la necesslt" di deposito di dom.nda di ammluione al passivo o di nvendiCa o! 
al dlluOO oel plani npilrto o di restituzione di ,omme. 

Art. 6 
(ArTiJnger) 

L l'Arranger ~ ,I 509l)eno CUi compete l'allestimenlO delle 

c..rtolarilla:Jo~ 
 " 
2. OCSM pre<lISp<Xr~ un rC9Qlamento 

assumere l'lnca,lco di Arrançer, 
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Art. , 
(5erv!ccr COOl{WrenUJ e wbmilndiJv) 

1. Il Serv.cet ~ .1 soggetto marldatariO della Soc.età ve.colo P<!t .rlc(jss" pagament., 
reco~ro cred.tI o gestione e smoollizzo delle au<~.ta cartoIM.lUI<! 
2. I Servicer d. ç~1 all'articolo J, COrTIma 4, lettera cl, sa l ~o non 5'a d.~ersarTIente 

prevosto, poS50rlO a loro VO lta conferire mandato per Orlcass., pegementl, recupero cred,ti D 

ge~tl(lne e smoolllZzo delle Atti~,t;" CCirtol,mUClIe, ad altri Servlcer, oor semprl! nentrant, 
nella definIzione di CUI all"artlColo 3, comma 4, lenera cl. 
l. A$t!conda di quale ila l'O/XIetto dell"Operaz.one di Canolamzazlone, I 5e..... lCer devo~o 
IIvere specIfIChe competenze.n matene d 

Il) geSt.one del flussi di cassa conneu. alle Cltt",ootil certoler,zzate, orestatori d, 
serv.z; di oagamento al sensi della LISF; 

o) lIestlone del credl!1 cedot" o banche o soc i et~ finanziarie ~I sensI delia USF o 
soclet~ spccia llnate nel tecupe!o crediti; 

cl 	 gestione del ben. .mmobll, o mObili registrati e dO"t\I CQ(lII<!SSO. ~oclete 

ImmobilIari o socoetà diverse il ciò speclaaZZilte. 
<I. 	 I SeNlcer di CUI si avval~ a Socleta VeIcolo 

a) sono SOCleti di d,"tlO sammarinese, 
b) deposItano le risorse finanZiane r..l~t.ve alle ooern.onl di c~r.:olarizza1 ,ilne 

presw band"le $,)mm,)rines.; 
c) 	 In rela zione ali,) aW~llii esercitate a norma di cui III prece(lente (ornm .. 3, 

rlemrano, pur non essen(lO 501llletti autorilla t i, tra Quel li vl~oldt. (la (lCSM al 
sensi della LlSF; 

d) 	 sono tenuti, "n,tamente aha Soclct.'l Velcl')lo, agII Cldempimentl ilO co) al comJl'a 
3 deU'artH:olo 4 

Art . 8 

(MOd4/d ed eff!Colda del/a cessione) 


l Per le tesslonl di AttIVItà Cartolanzzate, poste In essere ne,l'arTIb,t(l dJ Oper"zlone di 
Cartolennulone, anche da parte do Or'llina tor c~e non si~no sogOe((, aulOrlzz .. tl al sensi 
della LISF: 

a) I privilegi e le garanzie di qualSIasi tipo, cl a Ch;unqoe prestate o comunque 
es'stentl a lavore del cedente, nonché le tr8se,hionl ne; pubbloc, 'ell,nn delll, att' cl 
acquisto del beni oo;tgetto dI locazione Ilnilnz,,)ria compresi tll'IICI ,ess,one, conservano 
la loro vali(NiI e ~ loro grado Il favore del ces~oonllno senZil DOSoo;tnO d, alcuna forma 'Ia 
o annotazIone; 

ti) ne. confronti del deD,tori CedUtI d ce~5,one e elfrC.lCI! (1..1 momento 

dell"U50lvimento - d,rettamente dCi pdrte delle SOClet ~ Vroicolo (legl, ademplment, 

pubblltlterl di cui illia ~igente r@'90Iilmentazoo~e bancilria, fermo rest~ndo che 01 
SeMcer lIo~rÌl dare not iZIa d"lIa çt'S5'0n~ al SlnQolo soggetto mterH~"to alld prima 
occasione utIle; 
c) 91< atti di circolazione del benI e dei d"'ttl ollgeno dell"avvenula CI!~Sion.. d, cu. 
al commi pre~dentl, recano I~ndlcal.one degli enreml di oooohcazlone 

1 A norma <leI comma dle precede, la cessione dIVIene altresi opoon:olle. 
a) agi< altn aventi causa del celleme, il cui t.tolo d, acquIsto non sia stato r~o 

eff,car" verso Ilerzlln data IInler,ore, 
b) 11. credItorI dI!'! cedente Cl'le non abbiano o.onOf~ to 01 cred;to o Il bene maretlale 

~m~ dell" pobblicaz'on, della ceSSione, 

-~ "<\-<9: !III, 16,
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3. Agir IIttI estmlrvr di obò~giUloni compiuti nel confronti del SPV non 51 applIca l'articolo 
3 della Legge 15 novembre 191' n.l' e wccesslve modIfiche. 
4. In CIISO di sottopoSI~,one a procedura concol!iuale dell'Orig,nator o del SPV, l'art'colo 
richIamato al precedente comma J trova applicazione, ma Il termine di un anno ivi pn!v,sto 
è ndotto a tre me5L 
5, Alle cessioni effettuate nell'amb,to di Operazioni di Cartolariuazlone non s' lIpplicano 
ie di$posizlonl che richiedono formellt. diverse o ulteriori rispetto a quelle di cui alla 
prese.nte legge. Dell'311'ldamento o trllsferimento, a soggetti diversi dllll'Origlnator, delle 
funzIoni di cui all'Art, J, comma 4, letterll C), ovvero anclle In caso di loro sostituzione, ~ 
dato avviSO mediante pubblicaZione sul Bollettino Ufficiale, Parte Amministrativa e 
Inserzioni, nella sezione nservata alla BCSM. 

Art . I) 
(Titoli emess, li fronte degli lIllivi KQui~t.'JrI) 

l, Le somme neces"ne lIl.. Societll VeICOlo per l'acquisto delle Attrvlta Cartolllnuat~ 
sono reperlte attrllVel"$O l'emlurone da parte dellil stessa di titoli (A8S). 
2. AI fini di cui all'artIColo S tommil 2 deh USF, gli SPV, che emettono AElS, sono da 
e<ju'parare alle SOCIetà per allonr che ell'M!ttono obbligazioni, ovvero al fondI comun, dI 
investimento di cui alla lettera pl. articolo l delill L15F. 
3. ?er le ,misSioni di A8S da pllrte del SP'V trQ\lano appllcall0ne, In luogo dl!911 a~1 31 
e 32 della legge 23 febbraio 2006 n.47 e successIve modIfIChe, le speaall dIsposizioni 
em"n~te da ecSM per l'ottenlmento dell'approvazione del prospetto informativo e del 
prO';lramma dell'operazione ai sensi dell'articolo 3 della presente legge e ~venti a ogqetlO sia 
le modalltÌl di emiSsionI:. "II le rispettive competenze degli o'1lanl ~Iali, sia il contl:outo 
minimo e I reQuisiti formali dei t,tali. 
4. 	 BCSM pub: 

a) SO$pt!f1dere IO via cautelil'e, per un periodo non superiore a novanta <;110m" 

l'OperulOfle di CartolanllallOne IO caso di fondato soi-Petto di vlolazlOfle delle 
diSpoSIzioni o delle norme di Wl al (o nch,amate nel) prC:Sef1te C<rpo; 
b) VIetare le soUecrtazoone al11nv4!$tlmenfO In caso di IICCl!l'Ulta violaZIone delle 
cllsPO$Izlonl o dt!lle norme dI cui al (o rkhiam.:lte nel) presente Clipo. 

5, le AB5 poisono essere Senlor, Mezzanlne e Junlor a seconda del dIVerso livello di 
nsc:hlo cred'to, d, rend,mento. 
6. Le A8S SenlOr costitUIscono atbvl ammessi a capertur, delle nSCfVe tec;nichl! delle 
imprese d, aSSICurazione, 

Art . lO 

(DIspoSIZIOni fiscal, e contabili) 


1. Al fini delle Imposte su, redd,tl. ai tlloll ASSet 8ackod di cui al preceoente Art. 9 $1 
applica lO stesso trattiJmento stabilito per I titoli obbllgazlonarl ordinari. 
2. Le dlmln",zlonl di valore regiStrate ,,,,gli attivi ced"'t1, s","e <;Iarllnzle rilasciate al 
c!$slonano e sulle attlvll.i, d,verse da q",elle oggetto di cesslOfle. poste a copertura del:e 
Operazioni di Cartolllrluaz;One. noru:hé gli accantonilmentl effetwatl a fronte delle gllrlln:,@ 
nlasd3tc al ceSSIonario, possono essere Imp",lati direttamente alle riserve patrimonla ll, se 
re!attyj a (Ontrattl di cartolarizZllzlOfle stipulatI entro due anni dillia dilla di entrata In vigore 
deUlI presente Ie9ge; 4!Ssl vanno Imputati sul conto economICO IO qUOte costanti 
nell'l'SfIroz,o In CUi .. ,..,.,0 rClllsuati la Olmlnuzlone di valo .... o gli a/X.IIn'Qnilrnent, e nel 
Quattro 5UCC('$50vl. Oelte Opefllzlonl di Cartolamz,urone, delle eventuali dIminuzioni dI 
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v~IQre e degli ~cc~ntQnament, nl'n anCQra IncluSI nel CQntQ eCOrlQmico occorre fQrni,,, 
;ndlcazlone nella rlOta integrativa di bi lancio. 
3. Nelle ipotesi di cui al comma 2, le dlm'nUI IOni di valQre iv, previste concorrono ~II~ 
determinazione del redd ito di impresa l1egl eserciz' in cui sono iSCritte al conto econom,co 

CAPO III 

DISPOSIZIONI SULLA CARTOLARIZZAZIONE DI ATTIVI 8ANCARr 


Art , 11 

(Carto!arizzaz!onc !òpccia!c d! !ntarcs!òc pubblico) 


l. Le dIsposizioni del presente Capo sono applicabili unicamente alle Operazioni di 
cartolarlzzazlone real izzate medlantc Il Ve icolo di Sistema da parte di soggetti autorizzati 
allo SVl'lgim<lrltl' del l'attivItà di cui alla lettera A e B de ll 'Al l eg~tl' 1 dellil L1SF, owem di tutti 
i soggetti appartenenti a Stilti esteri ed autorinatl dalle competenti ~utorit~ d v'g"ilr17a 
illI'eSerClz'O d, att,vlt à nservate nell'ambito del tenotoroo di appartenenzil 
2, Alle Operazioni dr CilrtQlar iuaziQne d, cu. al precedente comma l , 5' dppllcilno, uv~ 
non de rog~te Q in contrasto con quel le jyi ripartii te, anche le d'sposlz,on, generali d' cu. al 
Capo I e Il della presente legge; per converso, al le Operazioni di Cartolarlzzazlone di cui a, 
Capo Il della presente legge nQn 51 appllc.1nl' le disposizioni special i di CUi al presente Capo 
III, 

Art , 12 
(Velc% di S.stema) 

1. Nell'ambito delle Operaz,on, d, CartolanaaZlon", di cu, al pres",nte CdPO III, ,I V<:'lColo 
d, Sistema è il soggetto cess,onariO degli Attovi Bancilri. 
2, Impregiudicato quanto previsto iii success,vo articolo 14, al Veicolo di S,stemil è 
Cl'nsent ,to di ilvvalers, (/, una pmpna struttura organizzatlva, anche formata d03 dipendenti 
degli Origlnator In regim<:, di d'stacco secondo le modalità di cui all'art 19 della Lellge 29 
seU",mbre 2005 n. 131 (e s.m./.), 
3. Gl, Attiv' Bancari cedut' al V",iCl' lo dI S,stem03 , anche se trasferiti da più Orlginator, 
devonQ mtende~i come unitari, anche 03i sensi e per gli elfettl di cui all'~rtlcol o 5, AI Veicolo 
d; S,stema Cl'mpete d, assicurare la riconduc lblllt" degli Attl~ 1 Bancari ceduti al rispettiVI 
Origlnator, ai soli fini di cui all'articolo 19, 20, 21 e 22. 

Art, 13 
(Arram}er di SJstema) 

I Ne'I'emblto delle Operazlol1l di C03rtolarlzzazlone di cui al presente Capo III, IJ nomina 
dell'Acranger da ~rte dell'Or1glnator è In ogni caso obbligatoria. 
2. Nel caso In cui all'Operazione di Cartolarlzzaz lQne parteCIpino pio Origlnator, 
l'Arrangcr: 

a. 	 dQvr~ essere Cl'mUne il tutti gli OriginalOl'; 
b. 	 verr~ nominato dal Congresso di Stato ~1 1 'interno d, una rosa ai nom, formati> 

cong iuntamente dagl, OrlglniltQr partecipanti aIl'OperaZlt:>ne di Cartolanllazione, 
fermo restilndo eh"', In caso di mancata concorde indic03zione degli Origlnator, 
l'Arranger sarà nominato liberamente diii CongreS50 di Stato, 

) La va lutazil'()<:' posta ~lIa base del'i! r ipartIzione del prezzo In denaro ed 'n strument, 
r.niln7,ari è di cl'mpetenza deli'Arranger. 
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4, Gli onen dell'Arranger cost,tulsCono un costo delle Operazioni di Cartolanll"llOne e 
~rr,nno sostenub d,rettamente dal Veicolo, che provvederà a rlpartJrll tnI gli Or1g,n"tor 
$KOfldo I emerl rlportall nel programma dell'opera~ione il nof'mil dell'articolo), 

Art . 14 
(lGRCJ 

l. IGA.e è il Serv,eer intiNicaro dal Veicolo di S,stema per Incassi, pagammtl, rccupero 
ere(;lltl o gestione e smob,IIZlO degl. AUlvi Bilnc .. '; canolilrizzatl. Resta lenno che IGRC non 
patri avvalersi dell, IIKOlti di cui ,11'aMoIa 1, comma 2, 
2. tGRC è tenuto, In luogo del Veicolo di S'stema, "gh "dempimenti d' CUI al comma) 
dell'art,colO 4 

Art . 15 
(Cess/Of!e degli Attiv, 8tmCiln) 

I Gli Orlglnator di cui ,1I",rtlcolo II, conmil l , passono cedere III Veicolo d' Sistema, 
eMe .:IequlSta gli Attivi Bancarl e, predsllmente: 

a) I crediti dubbi e le garanzie, reali o personali, che Il assistono; 

b) crediti In bonls; 

c) i beni non stf\!mentilli, immobi li o mobili registrati, gIà iKquis,li per nttupero 


cred,l, ovvero po!r operluiom d, ~9rO!\l<lZtone; 
d) titolI. 

2 L!I cessione degli Attivi Bllncarl aWlene: 
a) al sensi c per gli ellem dell'ilrtlcolo 52 della L1SF e relative disposizioni attuat've di 

vlgllMza, anche se non in blocco; 
b) ad un prezzo di cessione non superiOre al rlspetnvo Valore Netto Contab,le, 
c) con ,I r1laSC io delle ga'anzie di cui al successivo arlicolo 22; 
d) a frorlte del deconsol,damento il' serlsi e rlei limiti di cui all'ilrticolo 11; 
e) Includendo;>vi la legitt,maz'Orl!! ilttiva e paSSIVII rlel cOrltenZJosi filcentl Cilpa 

all 'Orlglniltor, In applicazione dellil speciale dlsclpllrlil di cui al comm, l , articolo 6, 
~ge 14 glugrlo 2019 n.102; 

f) rwl rispetto del pr09,amm~ dell'operal;one, c~j come autorozzato dal 
Coordinamento della Vlg,lanza di BCSM a rlorma dell'artiColo ), comma 2 

). lr1 Ql5(l d, c",ssiorl'" d, Att,vi BarlCari, derovanti dd aperture d, credito, iloche '",golal", In 
conto correrlI"" l'espl'''tamento d",lIe formalotà di oppOrI'b,lotà prev'ste diti pre$l'!nte ilrtitOIO 
prudute gli effetti ivi Indicati anche con riferimento ~ tutti I credili futuri nasterltJ da tal 
COrl!r,ttI, a COMlzioOle cMe I ttlO'l!ratti slitno stipulati ptima della dati! di espletilmerlto di titll 
formallt~ . 
•. lr1 caso di cess,one di Atti ...1 Bancari derivanti da aperture di tredilO ;rI qualurlqlle 
fO<mil, ilrtd>e regolate in CO<lto COrrerlle, il diritto di rend",re eslg'bile il cred,to CedUIO è 
escrc,liIto d,,1 VI'!ocoIO di SIstema in conform'tà alle p.evislO<lI del relat,vo cont.atto o, ·rI 
manamz" COri un prt'a ......'so 0>()r'I Inferoore a 15 giornI. 
S. I commi) e 4 non si ,pphcano il QUei Cred,tI Dubbi gl; dilSSlfiCiltl a s.offerente ,1 
moment o del;" cessoone deoli Attivi Bilntarl, 

Art. 16 

(moli emessi a fronre Ikg/l AttIVI Bilncarl) 


l. Le ABS 0!0TIeSSe dal VI'!lcoIo di Sistem, per n~nll,re l'acqul5tO degli AttI..., Bancari 
rlonchoil il pagamento del cog,l 1IfIII:ro Ope(:rollone di Cartol:rori zzazlone. 5000 iuddMse IrI 
traoches cil,atteriuate da almeno due d,vef"$1 gfildl d i 01$<:1110 di credito e di rendimento. 
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a) ABS Stnlor, caratt~rllZate dal maggiOr Ilvl'IIO d. tulela neL d,,,UO ,1 r'mtJ.of'So, ,n 
fOrI' otlle spewllo <;I,ranzle di sodd,sfaz<one di Cyl all'art<colo 19 e li; 

b) ABS )Ynior, yranerlzzate dal mino' "vello di tutel,1 nel dor,tto al rlmbOfSO. 
2. l titolari di .-.BS $enlor ricevono Il p"gamento delle cedole e ,: nmborso del Cfp,:ale 
rl!9olarmente alla SCfaenu stab, l,ta, md,penllentemente dall'andamento de, fluS); al cassa 
prOdotti dagl, AttIV; GlIncarl. 
3, l4' ABS JYrllOl' sono ;nvue rimbOrsate s.olo a scadenza e np, hmlt< compllI,b;'; con Id 
pOsterg/1lI0ne di CUi all'artICOlo 21 

Art . 11 
(Corre,pon$'O~ Gel ptY'no) 

l Il preno dovYto a fronte OeU" Cessione degli Attivi Bancar, ~ corr,SpOSto a9" 
Originator da p"rte del Vei<;olO 01 S,stem" 

CI) 	 In parte In denClrO, utihzzanOo le somme ricevYle diii sottoscrittor; del le A~S 
senlor, al netto del costi SOSlenut, dal Veicolo di S,stem", ment re 

b) 	 per la parte ~sldu~ di p.eHO non assorbita dal merCilto. ma;n ogni caw di va lorc 
almeno pan al 5% del prezzo complessivo, m~diante aarobuZiorle all'Orlg,nator 
dl!l'e ABS Jynlor em~se Oal Ve'colO di Sistem~ 

l. Della quote! di prezzo, eOfFIsposto In derlilro dal VeIColO di S<stema ag Orig,nator, fa 
parte ilrlChe la somma costituita In eSCrOw ~ norma dci success,vo "rt<eolo 19. 
3. Se le villut~l,onl di cui 111 precedente comma 3, con rigua rdO il dete'm'~II" Attiv' 
BanCfrl da cl!'llersl al VeiCOlo di S,nenll, r;sultilno ;nfenori al 'I§pewvo Valore /ljetlo 
Cont~l)/le di cu, alill lettera u) dell'artJcolo 2, 910 O"9IJlnOl' Interess.at< possono sosttUl'~ tal, 
AtI;,,1 BanClfi con altri Attiv. Silncarl di eguale valore, oppure possono nrlUrlClare 
all'Operill,one di G:lrtoiilronaz,on-e, salvo 1'0bbLgo - irl tal (il50 - cl prO~<.lr"oo~<e 
sos.U~rl,mento del sUOI costi di IlIest lmerlto 

Art . 18 
(DerecogMltKln) 

l LI! b,mche Onglnator decrmsoloOano gli Attlv, Bancan dal p,op" b,lancl ,ntegral' ente, 
~r la parte d. prezzo rlcevut~ dal VeicolO d, S,stema meQ,arlTI! verr.amento de'le somme 
ricevuTe d~1 sottoscrlttM dl!lIe ABS Senlor. 
2 Il dec()nwllda~ntO de 111011 .-.BS, diversi dalle ABS Senoor, e consentito il clasc~na 
ban<.J Ofl\jlnator "et term,n., alle conII,zlom ~ se,orldo limiti 5tab,',U dal Coordm,,"rento 
della V'Il"arlza di BCSM, al serlsl di qUilrlto previsto daWart..:olo 30 e oall'art<çolo 4S de; a 
L1SF 

Art. 19 
(Esero'" aceo,,,,,) 

L L'O"II,nator è terluto 11 versare un ,mporto pari al 15'1'0 (qumd'CI percerlto) della perte 
di prezzo corrisposta In denaro dal Veicolo di S,stema, a; SE'n~1 di qYlInlO prev,~to a'l"artlcolo 
17, comma l, lettera a), su di un apposito conto corrent~ ~lI'uoOO ..pelto dalrOrlq,natoi 
meCIl:$H11O presso BCSM; tale Importo ~ ve!"Sato dall'OrlglMtOr contestua:me"te ~I 

~agamcnto da parte del Veicolo di Sistema 
l In virtu della presente 14'9l1e, l'Importo Vlerlf: versato dall'Ortg,netor press,· BCSM per 
la tru;llIullone de! I)e9no IrrellolBfe In I~vore (lei Ve,colo di S<S!prril 01 I,tolo di gararlz,,, ~Ia 
per rer.attO p~\jamerlto delle MIS Serllor Siil per Il rimbOrso d<', cost, d' ge~tlonc ~o~'enut' 
dal v..lColo di Sistema medo,o",mo nelll.l O~"r.l,one (II Cartol,,,iu"21"n~ Il p~no ~I Int"n<l~ 
este~o 31 Silldo dl!'l conto corrente d,sponlblle accesso a, sensi del pre<e~enle comma l, 
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3 Con uni cadenZI periodica almeno b,mestra"", Il Ve..:;olo di Sfstema ve"r;ca ~, In bBse 
"91i Incassi g" conseguiti - .-..ond1.4 tenuto conto di quelli Itt~i - dalla gestIOne deo}lI AttivI 
Bancari cartOlanuatl, sia In grado di procedere al regolare pagamento del p.ropri costi di 
!/O:'Sllone delle ,."IIS S<:>nIOt; laddo~e I proventi rlvenientl dalla gesllone degli Attivi B.lnclrl 
CedU!I e CiilrtolarlzZI', non r1Syltassero .ufflclen!1 ad ildemplere esattamente Il tlle obbl'90 di 
Pl!gilmento, Il Veicolo di Sistemi petr,; escutere, senZII "Iwn preaVVISO, Il P"9no Irrevolare 
costitUito dall"Orlglnator, I cui Attivi fl.al"lCiilri CedU!I abbiano complessivamente generato 
Intassi Infenorl a quelli dt!11e AeS Servor t!messe. Nel cno '" cui gli Attivi SanCilri ceduti, 
"bblano compl/OSsivllmente !/O:'nerato incaSSI Insufficient i, il Veicolo di Sistema escUler'; i 
~gnl di denaro CO'!ititultl 01 Cla5(uno OOoonato...d In mOdo propOrZionale tra loro. Entro il 
mese successIvo el bimestre di "f",,,mento, Il VeIColo di Sistemi ;nformeni I Singolo 
Orlglnator corca l'esito delle VC!r1flche slIolle. 
4. Non Ip~nll a\/Venuta l'escuss>one del pegno di dO:'n,ro C05tttvlto da uno degli 
OrIginatOr, Il Vek.olo di Sistema prOllllederà a aame diretta notiZI' all'Origlnlltor intO:'.t'Swto, 
mettendo In copl.l Md'le gli altri Dngln.'lto., In r"!lione di quanto previSto al SUCCesSIIIO 
comm.l. 
5. Immediatamente dopo l'escussione del pegno, 1'0<'9"''110' dOllril, comunque nCi 
suC(;ess",1 IO giorni al ncevlmento delili comunicazione del V~colo di Sistema, effettu~rc un 
versamento ~I conto wrrente IIp1lrto presso BCSM, riprlst lnllndo l'ammontare del pIlgl'lo 
Inizialmente COSI.JIU'tO, di modo che lo stesso r"!lglunga l'originano ImPQflO pafi al 15"4 
(quindici percento) della parte di prezzo COrrisp05Uo In Clenaro dal VeICOlo di Sistemi, CI' 
senil di quanto prevlSIO Itlt'artlcolo 17, commi l, lettere 'l. 
6. Nel caso in cui l'Operazione di Canol1\rizzazlone tr.lmite Il Veicolo di S;Stemli S<" 
~Vllenuta con la ceSSlone di AtttvI lIancilti provenienti CI~ du-e o più Or1~inator, Il pegno, 
costituito al sensI e per gli e!TettI dI cui .1 preteaenle comma 2, gar~ntj$Ce, .n ~Irn" dell3 
p.\!Sente le<jge, anche la mancata rl(O'!itot~lone del pegno da parte deglllltli On~,""'or, il 
norlTlil di quanto prellisto " I precedente comlTlil S. Nel CllSO In CUli pl!9n1 da escutere SIano 
plu d'u!l(l, 11 Veicolo d. Sistema, che Intenda procedere a norma ael ptesenlé Commi, dov,il 
II1111aler51 aella garanzia In egual misura tra gli litri O.iglnator. 
7. Non appena avvenutI l'escuSSione dCi pegno ai denaro, costitUito CI.l uno de<;ll· 
Originator a norma del comma 6 cne ptetedr., Il Veicolo eh SistemI provveder'; , dllme 
natozI.l .lIl'Or1glnator ,nteressato dalla escussione nondié a qu~1I0 Inadempiente all'obblogo di 
CUI al comma S, al fine do: 

a) 	 Immediatamente do.po l'escuss<one Ciel ~no, far deeo"ere in CIlPO all"Orh~lnator
Il propria volUo eioCUiSO - Il termine e l'obbligo CII Cui al plecedfonte comme 4, con 
l'II\/Vertlmento che In difetto di ma",alo versamento - .lnche da parte di 
quest'ultlmo - trover~ applicazione per ~Ii atri O'llIlnlltOr la prelllslOtle di CUI al 
comma S, e così ~II fono alla Integrale escussione CIel pegni costituiti da parte di 
tutti gli Origlnator che abbl;tnO partecipato ali. medesima Oper.l~lone di 
Clrtolariun>orl<! per Il tramite de' Veicolo CII SIStemI e comunque entro I limiti dI 
culli succesSiVO (Omml 8; 

b) 	 consen!Jre ruerdzlo Ciel dltltto di regresso tra gli Origor'liltor tanto per Il (ISO di cui 
al prec..dente comma 6, qUilnlO per Il caso di CUi ililli precedente lettera a) del 
presenl~ comma 7, Il tutto In conformlti! a qUInto prflllisto nel Progumma della 
Cpe'az'orl<! di CartolarilZ/lZIone. 

8 La rtse",a costitUita in eserol'< e ond l~ponlbHe III1'Originator fino alla data di Kildenxa 
delle A8S emes~ ed • u!ili21ablle unitamente dalla Socletil veicolo per far lronte il> CO$tl di 
!l'C$tlone dell. Oper..~lone di ClIrtolarilZaZlQnt, agII obblighi di pa.garnento cedole ti rimbof"OO 
titOli nel confronti del sottos<::rittori delle AII5 Senlor, nel uso In cui l'attilllU di gestione e 
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~ahzzo delle att,vit. cartolarollate non ~veS5e prOd':\tto ,fl~ul d, cas\.a nella mIsura atteu 
ovverQ nel temp, stimati, salvo Quaf'ltQ segue. una "Qlta rimbo'~to Uf'l Importo ",peno,.. di 
SO% dclle 465 Senlor complessivamente emesse aal Veicolo di Sistema, allii On9,nator e 
data facott.'! di r1dIiede~ al VeIcolo al S'st .. ma una p.oporzlonale nduzlone ( ... dunque, 
litler,lZIone) delle somme costItuIte In pegno. 
9 Il Qe9no "regolare sulle somme depOsitatO! ne; conto dI cu, al comma 1 p",r 
l'ammontare ivi p~v"to, cessa (luando sono intO!gralmente 50dll,sfattl I t,tola'" d~lIe AeS 
SenlOr, l'l(lnché pag,)tl i costi di gestlone del veicolo di S'Stema, le somme lVi depO'>ltau~ 
tornano ne'la dlspOniblllta dell'OIl'l,nator nella mlsur~ non assom.t" da"e evcntu';.' perd.le 
sugli AItivl e"nc.;lrl cartolarlllah. 
IO. l'O"glnator è tenuto a ricostituire l'escrow, laddove escusso a norma del preccdente 
comm" 6, per un Importo complessIl/o non 5upenore al suo origl(\,)no ammontare, tale 
limItaZIone dI rHponsabihtÌl non trova Invece applicaz ione pcr il caso di escuss·one 
dell'Hcrow a norma del comma S 

Art . 20 
(Cred'l ",nrlancemenl) 

Se I flUSSi dI cassa "venlentl dil.le Attov,tll Cartolarlzzate non fOS5""O, a nOr".,a del 
o:omma J ISell'artlcolo 19, "tenuti suff'clentl a sOddis fare per InlelO I crediti sp@ttanll a, 
sottoSCritton delle ASS Senior, Il veIColo d. S.stema verltlCi! a quali, trii le banO'e Ong,nator, 
$'" ,mputablle In tutto O In parte la minor performance rispetto al Bussi d, cas~a attesi. 
2. In eSIto alle v@'lirlChe di cui al comm<'l l, il VeIcolo di Sistem<'l escule le garan1ie <'l' 
senSi, pe1gli effetti e secondo le modaht.'! d. cui all'articolo 19, senza posSlb,hUl a, eccezIOne 
alcuna da parte di tutti gl> Odglnator mteressat., fermi restando l d;r,\tI di reg'esso (ra 9" 
Ongmator csrusSi. 
3. Qualor<'l, solo successivamente alla eSCUS$.one d@WescrQw, il VeIColo di SIsteMa riceva 
dalla gestIone o dal reallno degli Atllv; Bancari i Bussi di caS'd neceS'KIr, a l'l(lrma del 
preccdef1te comma l, si prOCeOerÌl come segu~. II veICOlo di S,stema provveoe a vt'$<'Jre 
tale ,mporto all'Orglnatol", Il CUi escrow sia stato escusso, a norma Oell"JrtIColo 19. laddove 
rescrow escusso appartenga, in tutto o In partf', ad un Orog.nator d,verso oa quellO cne 
abb>.J ceduto gli AUNI Bancan, I CUi proventi ~llIno rlsultilntl InsurrlC,entl, il Veicolo d, 
SIstema utilizzerà l'ecc:edenla, daPjlrima per ricostituire Interjmcnte resero .... df'II'O"g,nator 
CSOJSS{l a /lOrma del comma 6, articolo 19, versando la sola parte residua all"Orlglnato' di 
cui al comma S, articolo 19, per rlcoStltuirne l'Intero t!§çrow. In caso di ultefoo,,,, eccedenza, 
tale importo sani I/ersato dal Ve,colo di S,stema a favore uegll Ongmator senza alcun v,ncolo 
al il'ld<J;ponlbWt.'!. 
4 I flussi conseguiti dal Vettolo di S'stema, olll/ero dal Serll'lu da Que~t" ·"lcallca~·. sul 
portafO<;jllo dCIII> Attivi Bancari c.artolar.natl, compleSSivamente Inle$O, dopo 1'''\tO!gralc 
SO<k/.sfazlonf' del soltosc"nor1 delle AIlS Sen,or e ,a copertI.Jra del costi dell'oper<'l.,one 
sostenuti ~I VeicolO di SIstema me<teSlmQ, sono utllluau per il rlmbolso Oella A6S junlor ~ 
norma del succesSIvo artiCOlo 21 

Art . 2J 
(~It triJncr""IJ) 

I. Eventuali perdite SUgli Attivi Bancari c./Irtolanzzatt, o~e non oerformantl sO:'conao le 
ilttese, Impiegata In oliena ,stanzI! le "$erll'" di CUI al orecedl'n(e ArtiColO 19. sono assor~,te 
oall" "es lun'or, rimesse allI! prole~,one Clelia AIlS Sen,o< e, solo In seguitO all"esau"me~to 
CIeli.. ABS lunlOl" 
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2. le ASS Junior vtmzlatc per l'aSSOrbimento delle pll'f"dite di CUi al comma I, .ano Q<if!lle 
attnbuite all'O.,omator cedente le st~SI! AttjV1t<\ Cartolanuate lUI cui tretC ong,ne la perdita 
3. le "115 Junlor sono nmborsate d~ 1 Velcolo di Slste"", nel limiti del'" IIQuIQd restante 
dopo aver Il'ItI!9ralmente coperto I costi del!'~razione e soddlslatto I sottoscnttorl delle 
AS5 Senio' 

Art . 11 
(Garanzie) 

l. Il puntvale pagamento delle ceclo~ Il 1'lntt9rale l'imbo, .a a Kadenu llnltamente delle 
A5S SeniO' emesse dal Veicolo di Sistem~ potrÌl usere oar"ntito: 

a) da coperture asslcvratlve ga'antit e da primarie compagnie di asslcurazlOIle; 
oppure 

b) 	 dallo Stato. La garanzia dello Stato è pre5tala in lavare del Veicolo di Sistema 
qvlndl, non d"ettil~te a lavore dei titolari delle "115 SentO, - cd e destilWlta a 
mettere a dl5~lzlone le iOffime necessarie per effettvare I pagamenti 
contrattualmente p'evlstl, per interessi Il capitale, a favore del detMtori delle AS5 
senlOr per I. lorO Intera durata 

2. Per effetto di QVitntO prev l5to al comma 1, se Il Veicolo di Sistema, dcpo aVe< 
Impiegato nell'atdlne: 

a) 	 I flussi di cassa rlvenlentl daOl1 Attivi Bancari; 
b) la nse ........ costituita In escrow a norma dell'articolo 19, 

51 trova nell·,mpoulblhtÌl di filr lronte, in tutto o In parte, alle prop ....e obbligazioni peeu",,,rle 
nel confronti del Oientl Professionali molari delle A55 Senlor, escute, nell1nteres.sc di QUC5l1 
ultlml, la garlln~ia di cui al comma 1, sob leu. il o b, presentando, nel secondo caso, alla 
Segretena di Stato pcr le Flnanz@ @II1111anciO apposita istanza motivata. 
3 lo StlltO, In esIto all, Istanza di escussIone di cui al precedente comma 2, su confonne 
dtll~ra d'urgenza del COmitato per il Credito e il "-15P8,""0, versa In favori del VeiCOlo d< 
Sistema la .amma necU5.'Iria ~r consentirle di fllr Ironte puntualmente ai O"eilltl del t,tolarl 
delle ASS SeniO<". 
4. Nel ClISI di cui ai commi 2 e 3, lo Stato a~ ls.ce In via di regre:sso nel confronti delle 
o..nc.he Orlglnator che non hanno Indennizzato Il Veicolo di Sistema ~r la parte di perd,te 
IJerivitntl dagli Attivi B!lnnrl cartolarlzzlltl dalle steSSi!. 
S. [I diritto di regresso dello Stato può essere esercitlllo anche mecllante compen~zlone 
con evenruall crediti esigibili vantAti dalle banche Orlgl~tor nel confronll dello Stato stesso, 

Art. l3 

(Misure di semplificazione e denscallZUlllOne) 


1. AI fini delle Imposte sul redditi, al t,toIl Aes SI applica lo stesso trattamento SlIIl>.I't(1 
per; titoli obbhgazionarl ordonari, 
2. In rllglane della flnallta di pubbliCO Interesse perst'gulta e con5>derate Il meccanismo di 
pareoglO di bilanCiO e Il regime di 5egre<;lllllone patrlmQf1lale In cui opera In vi. esclusiva, Il 
Veicolo di Slste"", • completamente ~ente da QUlllSiasi forma di Imposta, diretta e 
Indiretta, fllfrnl restando gli oneri fiçcall degli Orlglnator, del Servlcef e ojel sottoscnttot1 
oelie ASS. 
3. Per gli atti C/o nego~1 g'uridlcl posti In essetl! nell'ambito delle opo:rilzlOnl di 
cartolarlzzlZi.One di CVi al presente capo, nonché per Quell. necessari per darvi e~ul>One, 
trova appllCllzKlne kl Speciale trattamento flscall! di CUI IIlt'artlcolo 20 della legge 14 gIugno 
10191'1.102 
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Art. 24 
(Entrata In '''';lo'e) 

J lA! p,esente lelllle entra In v'\Iore Il qUInto II10rnO SuCCes~IVO a Quelln d~1I8 S~J lega,e 
pubbhca~lonE!, 

RII'\ ""l,le.• fH ...\.' lLI"I'<O 
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