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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.
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