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Comunicazione n. 0009517 del 3-2-2016

Oggetto:Regolamento EMIR - Obblighi a carico delle controprti non finanziarie di contratti
derivati - Richiamo di attenzione.

La Commissione ritiene opportuno richiamare le wmpdrti non finanziarie ad una puntuale
osservanza della normativa di riferimento.

Il Regolamento EMIR (Reg. Ue n. 648 del 4 luglid.2Pha introdotto, a carico delle controparti
di un contratto derivato, una serie di obblighifiale di ridurre il rischio dei mercati derivati e
migliorarne la trasparenza. Tali obblighi, diverssmt® modulati a seconda della natura delle
controparti stesse (finanziarie, non finanziari@ldicate, non finanziarie non qualificate), sono di
seguito enunciati:

» obbligo di compensare presso una controparte derdrdorizzata o riconosciuta ai sensi di
EMIR, i contratti derivati OTC che presentino detarate caratteristiche in termini di
standardizzazione, liquidita e disponibilita dizmeaffidabili (obbligo diclearing);

» obbligo di adottare, per i contratti derivati OTGnncompensati da una controparte centrale,
misure alternative di mitigazione del rischio, quibbbligo di adottare procedure che
prevedano almeno:

a) la conferma tempestiva delle condizioni dei cotitrat

b) la riconciliazione periodica dei portafogli;

c¢) l'individuazione e la risoluzione rapida delle conersie;

d) la valutazione di procedere ad una compressionpattdfoglio;
e) il monitoraggio del valore corrente dei contratteissere;

f) lo scambio di garanzie in modo tempestivo e acourat

» obbligo di comunicare tutti i contratti derivati redusi, sul mercato o fuori mercato, a
repertori di dati sulle negoziaziofirade Repository) registrati o riconosciuti dal’lESMA
(obbligo direporting);

» obbligo, per le controparti non finanziarie, di ntorare I'operativita in derivati e verificare
se rientrano nella definizione di controparte noariziaria qualificata.

Il Regolamento EMIR é entrato in vigore il 16 ago2012 ed e stato seguito da una serie di
standard tecnici che hanno specificato gli obblightui sopra e hanno previsto date di efficacia
differite per ciascuno di essi. Ad oggi, fatta exore per I'obbligo diclearing e I'obbligo di
scambiare garanzie, gli adempimenti previsti daEMbno pienamente operativi e applicabili.

La vigilanza sul rispetto degli obblighi EMIR darfgdelle controparti non finanziarie, che non
siano gia vigilate da Banca d’ltalia, lvass o Codpetta alla Consob, ai sensi dell’articolquéter,
comma 3 del TUF.
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Al fine di verificare il grado di adeguamento deiggetti vigilati alla normativa vigente, la
Consob ha svolto una prima ricognizione dei livdllicompliance, attraverso richieste di vigilanza
agli operatori e I'acquisizione dei dati disponipiesso lelrade Repository.

Gli esiti delle attivita di vigilanza evidenzianbe una quota rilevante di operatori non ha ancora
completato il processo di adeguamento ad EMIR.

Con la presente comunicazione, che non introducenabbbligo ulteriore rispetto al quadro
normativo vigente, si richiamano i soggetti vigilatl una puntuale ed esaustiva applicazione delle
norme.

In tale ambito, nella prospettiva di accelerangrdcesso di adeguamento degli operatori italiani
alla normativa applicabile, si forniscono di segutcune indicazioni che si ritiene possano castitu
utili punti di riferimento nell'ambito delle attitd volte alla implementazione di EMIR.

In particolare, salve le scelte che ciascuna sb@eb ritenere piu adeguate in relazione alla
rispettiva dimensione e situazione aziendaletisne che I'adozione dei seguenti presidi possaress
funzionale ad un puntuale rispetto della normativa:

a) l'individuazione di una unita organizzativaa(tjuelle esistenti o di nuova creazione) che sia
preposta a controllare il rispetto della normattMIR;

b) I'adozione di procedure che formalizzino levd#t funzionali al rispetto degli adempimenti
EMIR;

c) l'adozione di presidi di controllo sulla qualitlei dati segnalati all€rade Repository, sia
direttamente che tramite soggetto delegato.

Al fine di agevolare la verifica della conformitdeanorme, si raccomanda I'adozione delle
procedure e dei presidi di cui ai punti b) e c)ref0 giorni dalla pubblicazione della presente
comunicazione.

Si raccomanda inoltre il coinvolgimento attivo dmijano amministrativo nei processi di
gestione, monitoraggio e controllo dei rischi danir dall'operativita in derivati e una maggiore
attenzione dell'organo di controllo (ove prevista)l'adeguatezza della struttura organizzativaadell
societa al rispetto delle regole EMIR.

Per quanto sopra premesso, la Consob intendezaféola vigilanza sui soggetti che operano sui
mercati dei derivati e, in particolare, segnala glee I'anno 2016 le attivita di vigilanza EMIR
insisteranno in maniera prioritaria su due ambiti:

Priorita 1 -La qualita dei dati segnalati alleTrade Repository

Saranno monitorate le segnalazioni effettuate ansar sottoposte eeview le controparti con
maggior numero di report rifiutatréected) dalle Trade Repository e le controparti con maggior
numero ditrade non riconciliati. Sara verificata I'adeguatezza pgegsidi adottati per controllare la
gualita dei dati segnalati.

Priorita 2 -Il monitoraggio delle operazioni in derivati conclise per finalita di copertura

Saranno acquisite Igolicy adottate dagli operatori per il monitoraggio de#iaglia di
compensazione e gli elementi presi in considerazfmr misurare la capacita del contratto derivato
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OTC di ridurre i rischi direttamente legati alligtta commerciale o di tesoreria. Sara verificata,
casi selezionati, la conformita delflicy al quadro normativo di riferimento e alle indicagio
fornite dal’lESMA nelleQ&A sul Regolamento EMIRQuestions and Answers Implementation of
the Regulation (EU) No 648/2012 on OTC derivatives, central counterparties and trade
repositories).

* % %

Si richiede infine a tutti i soggetti vigilati cltempiano operazioni in derivati di comunicare alla
CONSOB (alla casella emaipost-trading@consob.it), entro 30 giorni dalla pubblicazione della
presente comunicazione, il nominativo e il recapitail e telefonico del dirigente responsabile della
unita organizzativa di cui al punto a).
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