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REGOLAMENTO DELEGATO (UE) 2016/592 DELLA COMMISSIONE
dal 1° marzo 2016

che integra il regolamento (UE) n. 648/2012 del Parlamento europeo e del Consiglio per quanto
riguarda le norme tecniche di regolamentazione sull’obbligo di compensazione

(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 (), in particolare I'articolo 5, paragrafo 2,

considerando quanto segue:

(1) All'Autorita europea degli strumenti finanziari e dei mercati (ESMA) sono state comunicate le categorie di derivati
over-the-counter (OTC) su crediti che le controparti centrali sono state autorizzate a compensare. Per ciascuna di
tali categorie 'ESMA ha valutato i criteri essenziali per 'applicazione dell'obbligo di compensazione, compresi il
livello di standardizzazione, il volume e la liquidita nonché la disponibilita di informazioni per la determinazione
dei prezzi. Con l'obiettivo generale di ridurre il rischio sistemico, 'ESMA ha stabilito quali categorie di derivati
OTC su crediti debbano essere assoggettate allobbligo di compensazione secondo la procedura di cui al
regolamento (UE) n. 648/2012.

(2)  La durata (tenor) & una caratteristica essenziale dei derivati OTC su crediti. Essa corrisponde alla data fissa di
scadenza del contratto derivato su crediti. Questo elemento dovrebbe essere preso in considerazione nel definire
le categorie di derivati OTC su crediti da assoggettare all'obbligo di compensazione.

(3)  Controparti diverse necessitano di periodi di tempo diversi per prendere le disposizioni necessarie per
compensare i derivati OTC su crediti soggetti all'obbligo di compensazione. Al fine di assicurare un'attuazione
regolare e tempestiva di tale obbligo, & opportuno classificare le controparti in categorie per garantire che
controparti sufficientemente simili siano assoggettate all'obbligo di compensazione a decorrere dalla stessa data.

(4)  La prima categoria dovrebbe includere le controparti sia finanziarie che non finanziarie che alla data di entrata in
vigore del presente regolamento sono partecipanti diretti di almeno una delle controparti centrali pertinenti e per
almeno una delle categorie di derivati OTC su crediti soggette allobbligo di compensazione, poiché tali
controparti hanno gia esperienza con la compensazione volontaria ¢ hanno gia stabilito i collegamenti con le
controparti centrali pertinenti per compensare almeno una di tali categorie. In questa prima categoria dovrebbero
essere incluse anche le controparti non finanziarie che sono partecipanti diretti, in quanto la loro esperienza e
preparazione in materia di compensazione centrale & paragonabile a quella delle controparti finanziarie ivi
incluse.

(5)  La seconda e la terza categoria dovrebbero comprendere le controparti finanziarie non incluse nella prima
categoria, raggruppate secondo i livelli di capacita giuridica e operativa con derivati OTC. 1l livello di attivita in
derivati OTC dovrebbe servire come base per differenziare il livello di capacita giuridica e operativa delle
controparti finanziarie; dovrebbe pertanto essere stabilita una soglia quantitativa per distinguere tra la seconda e
la terza categoria sulla base dellimporto nozionale medio aggregato a fine mese dei derivati non compensati a
livello centrale. Tale soglia dovrebbe essere fissata a un livello appropriato che consenta di differenziare i piccoli
partecipanti al mercato e di rappresentare allo stesso tempo un livello significativo di rischio nella seconda
categoria. Al fine di migliorare la convergenza normativa e limitare i costi di conformita per le controparti, la
soglia dovrebbe essere altresi allineata a quella concordata a livello internazionale in relazione agli obblighi di
marginazione per i derivati non compensati a livello centrale. Come nel caso delle norme internazionali, mentre
la soglia si applica in generale a livello di gruppo, in considerazione dei potenziali rischi condivisi esistenti
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