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REGOLAMENTO DELEGATO (UE) 2020/1303 DELLA COMMISSIONE 

del 14 luglio 2020 

che integra il regolamento (UE) n. 648/2012 del Parlamento europeo e del Consiglio per quanto 
riguarda i criteri di cui l’ESMA dovrebbe tener conto per determinare se una controparte centrale 
stabilita in un paese terzo è a rilevanza sistemica o è suscettibile di assumere rilevanza sistemica per 

la stabilità finanziaria dell’Unione o di uno o più dei suoi Stati membri 

(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 (1) sulle negoziazioni, in particolare l’articolo 25, paragrafo 2 bis, secondo 
comma, 

considerando quanto segue: 

(1) Nel valutare il grado di rischio sistemico che una controparte centrale (CCP) di un paese terzo presenta per la stabilità 
finanziaria dell’Unione o di uno o più dei suoi Stati membri, l’ESMA dovrebbe tenere conto di una serie di 
considerazioni quantitative e qualitative oggettive che giustificano la sua decisione di riconoscere una CCP di un 
paese come una CCP di classe 1 o una CCP di classe 2. Dovrebbe tenere conto inoltre le condizioni in base alle quali 
la Commissione ha potuto adottare la propria decisione sull’equivalenza. In particolare, nel valutare il profilo di 
rischio di una CCP di un paese terzo, l’ESMA è tenuta a considerare indicatori di attività quantitativi oggettivi e 
trasparenti relativi all’attività condotta nei confronti dei partecipanti al sistema stabiliti nell’Unione o denominata in 
valute dell’Unione al momento della valutazione. Sebbene l’ESMA sia tenuta a considerare l’attività condotta dalla 
CCP in modo olistico, la sua valutazione dovrebbe riflettere il rischio che una determinata CCP può rappresentare 
per la stabilità finanziaria dell’Unione. 

(2) Nello specificare i criteri di cui l’ESMA deve tenere conto per determinare la classe di una CCP di un paese terzo, è 
opportuno considerare la natura delle operazioni compensate dalla CCP, compresa la complessità, il profilo di 
rischio e la scadenza media, nonché la trasparenza e la liquidità dei mercati interessati e il grado in cui le attività di 
compensazione della CCP sono denominate in euro o in altre valute dell’Unione. A tal proposito, in ragione delle 
loro caratteristiche specifiche, alcuni prodotti, quali i prodotti agricoli, quotati ed eseguiti sui mercati regolamentati 
in paesi terzi e relativi a mercati che servono principalmente controparti non finanziarie nazionali nel paese terzo in 
questione che gestiscono i propri rischi commerciali attraverso tali contratti, possono rappresentare un rischio 
trascurabile per i partecipanti diretti e le sedi di negoziazione dell’Unione, in quanto presentano un basso grado di 
interconnessione sistemica con il resto del sistema finanziario. 

(3) I paesi in cui la CCP opera, l’entità dei servizi che fornisce, le caratteristiche degli strumenti finanziari che compensa e 
i volumi compensati sono indicatori oggettivi della complessità dell’attività della CCP. Nel considerare il criterio di 
cui all’articolo 25, paragrafo 2 bis, lettera a), del regolamento (UE) n. 648/2012, l’ESMA dovrebbe pertanto tenere 
conto dell’assetto proprietario, dell’attività e della struttura societaria della CCP, nonché della gamma, della natura e 
della complessità dei servizi di compensazione offerti dalla CCP e del grado di importanza di tali servizi per i 
partecipanti diretti e i clienti (congiuntamente «partecipanti al sistema») stabiliti nell’Unione. Sebbene la rilevanza 
sistemica di una CCP debba essere valutata in modo olistico, l’ESMA dovrebbe tenere specificamente conto della 
quota di attività che la CCP conduce in valute dell’Unione e della quota di attività della CCP generata da partecipanti 
al sistema stabiliti nell’Unione. Per le CCP più suscettibili di essere a rilevanza sistemica per l’Unione, è importante 
che l’ESMA valuti la struttura e l’assetto proprietario del gruppo di cui fa eventualmente parte la CCP, al fine di 
determinare se gli interessi dell’Unione sono a rischio. È inoltre opportuno valutare la profondità, la liquidità e la 
trasparenza dei mercati serviti dalla CCP in questione, in modo che l’ESMA possa comprendere meglio il rischio per 
i partecipanti diretti stabiliti nell’Unione in caso di asta per la gestione dell’inadempimento. 

(4) Il capitale della CCP e le risorse finanziarie impegnate dai partecipanti al sistema, nonché il tipo e la natura delle 
garanzie che essi forniscono, sono elementi essenziali da considerare nel valutare la capacità di una CCP di resistere 
a eventuali sviluppi negativi. Nel considerare il criterio di cui all’articolo 25, paragrafo 2 bis, lettera b), del 
regolamento (UE) n. 648/2012, l’ESMA dovrebbe pertanto avere un quadro generale delle risorse finanziarie di cui 
dispone la CCP in caso di inadempimento o di un evento diverso dall’inadempimento. L’ESMA dovrebbe inoltre 
considerare la natura garantita, non garantita, impegnata, non impegnata, finanziata o non finanziata di tali risorse, 
nonché i mezzi utilizzati dalla CCP per garantire la certezza del diritto e la fiducia per quanto riguarda il 
regolamento dei pagamenti che effettua e le garanzie a cui deve far fronte. L’ESMA dovrebbe considerare infine 
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