
REGOLAMENTO DELEGATO (UE) 2022/2311 DELLA COMMISSIONE 

del 21 ottobre 2022

che modifica le norme tecniche di regolamentazione stabilite nel regolamento delegato (UE) 
n. 153/2013 per quanto riguarda misure temporanee di emergenza sui requisiti in materia di 

garanzie reali 

(Testo rilevante ai fini del SEE) 

LA COMMISSIONE EUROPEA,

visto il trattato sul funzionamento dell’Unione europea,

visto il regolamento (UE) n. 648/2012 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 4 luglio 2012, sugli strumenti derivati 
OTC, le controparti centrali e i repertori di dati sulle negoziazioni (1), in particolare l’articolo 46, paragrafo 3,

considerando quanto segue:

(1) Il regolamento delegato (UE) n. 153/2013 della Commissione (2) stabilisce norme tecniche di regolamentazione 
relative all’obbligo in capo alle controparti centrali (CCP) di accettare garanzie altamente liquide con un rischio di 
credito e di mercato minimo.

(2) I recenti sviluppi politici e del mercato hanno condotto ad aumenti significativi dei prezzi e della volatilità sui 
mercati dell’energia, che a loro volta hanno determinato notevoli incrementi dei margini da parte delle CCP allo 
scopo di coprire le relative esposizioni. Tali incrementi dei margini hanno creato tensioni in materia di liquidità per 
le controparti non finanziarie, che solitamente dispongono di attività meno numerose e meno liquide per soddisfare 
i requisiti di margine. Di conseguenza tali controparti non finanziarie sono state costrette a ridurre le loro posizioni 
o a lasciarle con una copertura non adeguata, il che le espone a ulteriori variazioni di prezzo.

(3) Al fine di garantire il regolare funzionamento, nelle circostanze attuali, dei mercati finanziari e dell’energia 
dell’Unione e alleviare la pressione sulla liquidità delle controparti non finanziarie attive nei mercati regolamentati 
del gas e dell’energia elettrica compensati da CCP stabilite nell’Unione, è opportuno ampliare temporaneamente 
l’insieme delle garanzie reali ammissibili a disposizione dei partecipanti diretti non finanziari per includervi le 
garanzie bancarie non assistite da garanzie reali.

(4) Al fine di contenere le tensioni in materia di liquidità osservate sui mercati dei derivati su prodotti energetici, anche le 
garanzie emesse o garantite da enti pubblici dovrebbero essere considerate dalla CCP garanzie reali ammissibili per le 
controparti finanziarie e non finanziarie, poiché dette garanzie hanno un basso rischio di controparte e sono 
irrevocabili, incondizionate e possono essere onorate all’interno del periodo di liquidazione del portafoglio del 
partecipante diretto inadempiente, comportando di conseguenza un rischio di liquidità limitato.

(5) Ci si attende che i rischi connessi all’ampliamento delle garanzie reali ammissibili mediante l’integrazione delle 
garanzie bancarie non assistite da garanzie reali e delle garanzie pubbliche restino limitati, in quanto l’ampliamento 
sarebbe soggetto alle garanzie di gestione del rischio della CCP e continuerebbero ad applicarsi tutti gli altri requisiti 
applicabili di cui al regolamento delegato (UE) n. 153/2013.

(6) È pertanto opportuno modificare di conseguenza il regolamento delegato (UE) n. 153/2013.

(7) Allo scopo di limitare ulteriormente i rischi associati all’accettazione, come garanzie reali, di garanzie bancarie non 
assistite da garanzie reali per i partecipanti diretti non finanziari e di garanzie pubbliche per i partecipanti diretti 
finanziari e non finanziari, tali misure dovrebbero essere di natura temporanea e concesse per un periodo di 
12 mesi, allentando la pressione sui partecipanti al mercato e incentivandone il ritorno sui mercati.

(8) Alla luce dei recenti sviluppi del mercato, è necessario ampliare quanto prima l’insieme delle garanzie reali 
ammissibili a disposizione dei partecipanti diretti non finanziari. Il presente regolamento dovrebbe pertanto entrare 
in vigore con urgenza.

(1) GU L 201 del 27.7.2012, pag. 1.
(2) Regolamento delegato (UE) n. 153/2013 della Commissione, del 19 dicembre 2012, che integra il regolamento (UE) n. 648/2012 del 

Parlamento europeo e del Consiglio, per quanto riguarda le norme tecniche di regolamentazione relative ai requisiti per le controparti 
centrali (GU L 52 del 23.2.2013, pag. 41).
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(9) Il presente regolamento si basa sui progetti di norme tecniche di regolamentazione presentati alla Commissione 
dall’Autorità europea degli strumenti finanziari e dei mercati (ESMA), previa consultazione dell’Autorità bancaria 
europea, del Comitato europeo per il rischio sistemico e del Sistema europeo di banche centrali.

(10) L’ESMA non ha effettuato consultazioni pubbliche aperte sui progetti di norme tecniche di regolamentazione su cui 
si basa il presente regolamento, né ha analizzato i potenziali costi e benefici, in quanto ciò sarebbe stato altamente 
sproporzionato rispetto alla portata e all’impatto delle modifiche da adottare, tenendo conto del carattere urgente e 
della portata limitata delle modifiche proposte. Considerata l’urgenza, l’ESMA non ha chiesto la consulenza del 
gruppo delle parti interessate nel settore degli strumenti finanziari e dei mercati istituito dall’articolo 37 del 
regolamento (UE) n. 1095/2010 del Parlamento europeo e del Consiglio (3). Il gruppo delle parti interessate nel 
settore degli strumenti finanziari e dei mercati sarà debitamente informato ai sensi di tale disposizione,

HA ADOTTATO IL PRESENTE REGOLAMENTO:

Articolo 1

Il regolamento delegato (UE) n. 153/2013 è così modificato:

1) all’articolo 39 è aggiunto il secondo comma seguente:

«Fino al 29 novembre 2023, ai fini dell’articolo 46, paragrafo 1, del regolamento (UE) n. 648/2012, le garanzie 
pubbliche che soddisfano le condizioni di cui all’allegato I sono considerate garanzie altamente liquide.»;

2) all’articolo 62, secondo comma, è aggiunta la frase seguente:

«Tuttavia la sezione 2, punto 1, lettera h), dell’allegato I non si applica alle operazioni su derivati di cui all’articolo 2, 
punto 4, lettere b) e d), del regolamento (UE) n. 1227/2011 dal 29 novembre 2022 al 29 novembre 2023.»;

3) l’allegato I è modificato conformemente all’allegato del presente regolamento.

Articolo 2

Il presente regolamento entra in vigore il giorno successivo alla pubblicazione nella Gazzetta ufficiale dell’Unione europea.

Il presente regolamento è obbligatorio in tutti i suoi elementi e direttamente applicabile in 
ciascuno degli Stati membri.

Fatto a Bruxelles, il 21 ottobre 2022

Per la Commissione
La presidente

Ursula VON DER LEYEN

(3) Regolamento (UE) n. 1095/2010 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 24 novembre 2010, che istituisce l’Autorità europea di 
vigilanza (Autorità europea degli strumenti finanziari e dei mercati), modifica la decisione n. 716/2009/CE e abroga la decisione 
2009/77/CE della Commissione (GU L 331 del 15.12.2010, pag. 84).
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ALLEGATO 

Nell’allegato I del regolamento delegato (UE) n. 153/2013 è inserita la sezione 2 bis seguente:

«SEZIONE 2 bis

Garanzie pubbliche

Fino al 29 novembre 2023 una garanzia pubblica che non soddisfi le condizioni che si applicano a una garanzia emessa da 
una banca centrale di cui alla sezione 2, punto 2, soddisfa tutte le condizioni seguenti per essere accettata come garanzia a 
norma dell’articolo 46, paragrafo 1, del regolamento (UE) n. 648/2012:

a) è esplicitamente emessa o garantita da uno dei soggetti seguenti:

i) un’amministrazione centrale nel SEE;

ii) amministrazioni regionali o autorità locali nel SEE, qualora non vi sia nessuna differenza di rischio tra le esposizioni 
delle amministrazioni regionali o delle autorità locali e quelle dell’amministrazione centrale di tale Stato membro in 
ragione degli specifici poteri di imposizione fiscale delle prime e dell’esistenza di un assetto istituzionale tale da 
ridurre il loro rischio di default;

iii) la European Financial Stability Facility, il meccanismo europeo di stabilità o l’Unione, se applicabile;

iv) una banca multilaterale di sviluppo di cui all’articolo 117, paragrafo 2, del regolamento (UE) n. 575/2013 del 
Parlamento europeo e del Consiglio (*), stabilita nell’Unione;

b) la CCP può dimostrare di avere un basso rischio di credito sulla base di una valutazione interna condotta dalla CCP 
stessa;

c) è denominata in una delle seguenti valute:

i) una valuta il cui rischio la CCP può dimostrare alle autorità competenti di essere in grado di gestire adeguatamente;

ii) una valuta nella quale la CCP compensa transazioni, nel limite della garanzia richiesta per coprire le esposizioni della 
CCP in tale valuta;

d) è irrevocabile, incondizionata e gli enti che la emettono o la garantiscono non possono avvalersi di alcuna esenzione o 
difesa giuridica o contrattuale per opporsi al pagamento della garanzia;

e) può essere onorata all’interno del periodo di liquidazione del portafoglio del partecipante diretto inadempiente che la 
fornisce e non è soggetta ad alcun vincolo regolamentare, giuridico od operativo o pretese di terzi.

Ai fini della lettera b), la CCP si avvale, nell’eseguire la valutazione di cui a tale lettera, di una metodologia definita e obiettiva 
che non si basa completamente su pareri esterni.

_____________
(*) Regolamento (UE) n. 575/2013 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 giugno 2013, relativo ai requisiti 

prudenziali per gli enti creditizi e le imprese di investimento e che modifica il regolamento (UE) n. 648/2012 
(GU L 176 del 27.6.2013, pag. 1).».
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