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Ricibas nepiecieSamiba

ES finanSu tirgi ir loti atkarigi no daziem pakalpojumiem, ko sniedz atseviski treSo valstu
centralie darfjumu partneri (CCP), un tas rada ievérojamus finansu stabilitates riskus Eiropas
Savienibai. Apvienota Karaliste ir galvena vieta, kur notiek euro denomin&tu atvasinato
instrumentu tirvérte, — tas tirgus dala parsniedz 90 %. Eiropas Centrala banka (ECB) un
Komisija konstatgja, ka tirverte ir butisks finanSu stabilitates risks Eiropas Savienibai, ja ES
tirgus dalibnieki peksni zaud@és piekluvi Apvienotas Karalistes CCP. Rezultata 2020. gada
septembri tika pienemts lémums par lidzvértibu. Saja lemuma Komisija atkartoja vestjumu
ES tirgus dalibniekiem samazinat to parmérigos riska darijjumus ar Apvienotaja Karalisté
iedibinatiem CCP. Tomer Iidz Sim $ada samazinasana nav notikusi.

Sadarbiba ar attiecigajam ES struktiram, piem&ram, Eiropas Vertspapiru un tirgu iestadi
(EVTI), ECB, Eiropas Sistemisko risku kolégiju un vienoto uzraudzibas mehanismu
Komisijas izveidota ad hoc darba grupa tirveértes jautajumos apstiprindja to, kas §1 probléma
pastav un rada riskus finansSu stabilitatei. Diskusijas darba grupa ir lavusas secinat, ka, lai
turpmako gadu laika sakartota un kontroléta veida biitiski samazinatu min€tos parmérigos
riska darfjumus, bis nepiecieSams dazadu legislativu un nelegislativu izmainu apvienojums.
Sis izmainas biitu vajadzigas, lai: i) uzlabotu firvértes pievilcibu Eiropas Savieniba; ii)
veicinatu infrastruktiras attistibu Eiropas Savieniba un iii) uzlabotu uzraudzibas pasakumus
Eiropas Savieniba, lai galu gala noverstu attiecigos finanSu stabilitates riskus.

Bez turpmakas ES ricibas tirgus dalibnieki, visticamak, turpinas veikt tirverti Sajos
sistémiskajos treso valstu CCP, tadgjadi saglabajot vai pat palielinot aprakstito parmerigo
palauSanos. Tas rada butiskus finansu stabilitates riskus stresa scenarija gadijuma, kura
iesaistits tresas valsts CCP, vai gadijuma, ja peksni tiek zaudeta piekluve ta pakalpojumiem.

Iesp€jamie risinajumi

Pieejamie politikas risindjumi tika noteikti, pamatojoties uz EVTI 2021. gada zinojumu, kura
noverteti sisteémiski nozimigi Apvienotas Karalistes CCP, uz diskusijam ar iepriek§ minétajam
ES struktiram un tirvértes jautajumu darba grupa un uz meérkorientétu sabiedrisko
apsprieSanu. letekmes novertgjuma izskatito pasakumu meérkis ir risinat problémas gan
attieciba uz piedavajumu, gan pieprasjumu, ka ari pieaugoSiem ES parrobezu riskiem, ko
rada pieaugosas ES tirvertes plismas.

Attieciba uz piedavajumu, lai uzlabotu Eiropas Savieniba esoSo CCP pievilcibu tirgus
dalibniekiem, tiek apsverti vairaki risindjumi, ka racionalizé€t procediiras vai ieviest
vienkarSotu mehanismu, kas lauj CCP atri un darfjjumdarbibai draudziga veida mainit savus
modelus un parametrus.

Attieciba uz pieprasijumu, lai veicinatu tirvérti ES CCP, tiek apsvérti vairaki risinajumi:
atturét banku parmeérigos riska darfjumus ar CCP, prasiba tirgus dalibniekiem uzturét aktivu
kontu ES CCP, paplasinat to vienibu loku, kas veic tirvérti Eiropas Savieniba, atvieglot
klientu un netieSo dalibnieku piekluvi tirvertei, un So risinajumu apvienojums.



Visbeidzot, lai stiprinatu ES CCP uzraudzibas sistému noliika labak nemt véra parrobezu
riskus, tad€jadi nodrosinot finanSu stabilitati, tiek apsverti divi risinajumi, no kuriem viens ir
racionaliz€t uzraudzibas sisttmu un izveidot kopigas uzraudzibas darba grupas, par kuram
atbild valstu uzraudzibas iestades, un otrs ir izveidot ES CCP vienotu uzraudzibas iestadi.

Pirmaja posma tika noraiditi vairaki risinajumi, jo 1pasi pilnvarot tirveérti Eiropas Savieniba
vai pieprasit, lai tirvértes pienakums tiktu izpildits ES CCP vai mazak riskantu treSo valstu
CCP. Pirmaja posma tika noraiditi arT $adi risinajumi: pieskirt visiem ES CCP piekluvi
centralas bankas mehanismiem, pagarinat Target 2 darbibas stundas un paplasinat tirvertes
pienakuma tvérumu.

Velama risinajuma ietekme

Analizg tika izv@leti velamie risinajumi, pamatojoties uz to ieguldijumu §is iniciativas
konkréto mérku sasniegSana, proti: i) uzlabot ES CCP pievilcibu, ii) veicinat tirvérti ES CCP
un iii) laut vairak nemt véra parrobezu riskus, ka ar1 to rentabilitati un saskanotibu.

Attieciba uz piedavajumu ka velamais risinajums tika izveléts racionaliz&to procediiru un ex
post validacijas mehanisma apvienojums. Tas lautu p&c iesp&jas vairak vienkarSot pasreizgjas
procediiras, vienlaikus saglabajot finansu stabilitati. Novert€§juma secinats, ka Sis apvienojums
bitu vispiemérotakais, lai sasniegtu pirmo konkréto mérki (ES CCP pievilcibas uzlaboSana).
Attieciba uz otro konkréto mérki veicinat tirvérti Eiropas Savieniba, §is risindjums varétu to
netiesi veicinat, palielinot Eiropas Savieniba esoSo CCP pievilcibu tirgus dalibniekiem. Taja
pasa laika tas ES CCP administrativas un iesp€jas izmaksas samazinatu vairak neka katrs
risinajums atseviski.

Attieciba uz pieprasijumu vélamais risindjums apvieno banku parmeérigu riska darjjumu ar
CCP ierobezoSanu, prasibu izveidot aktivu kontu, to tirgus dalibnieku loka paplaSinasanu,
kuri veic tirveérti Eiropas Savieniba, un klientu veiktas tirvértes atviegloSanu, lai noveérstu
SkerSlus tirgus dalibnieku veiktai tirvertei, kuri parasti veic tirverti ka klienti. Tas palidzes
noverst parmerigu palausanos uz treSo valstu sistémiski nozimigiem CCP. Tas konkréto merki
uzlabot tirverti Eiropas Savieniba sasniegtu vairak neka katrs risindjums atseviski un panaktu
labu Iidzsvaru starp mérka sasniegSanu un negativas ietekmes uz tirgu ierobezoSanu. Tas
skaidri noteiktu prasibu palielinat tirvértes apjomus ES CCP, izmantojot aktivu kontu. Taja
pasa laika tas izveidotu uzticamu sist€ému, lai nodrosinatu, ka bankas un ieguldijumu brokeru
sabiedribas, kas ir vissvarigakie finansu darfjumu partneri, ievéro noteikumus. Sis risinajums
tiek uzskatits par vispiemerotako un istenojamako, jo paredzams, ka tas laus izvairities no
graujoSas ietekmes uz ES tirvertes dalibnieku konkur&tsp&ju, un to varétu pielagot un kalibrét,
lai nemtu veéra izmaksu ietekmi uz mazakiem klientiem, vienlaikus laujot pakapeniski
samazinat riska darfjumus ar sist€émiski nozimigiem CCP, tadgjadi samazinot riskus ES
finansSu stabilitatei.

Attieciba uz uzraudzibu, pamatojoties uz visu risinagjumu novertegjumu un salidzinajumu,
analize liecina, ka merkorientéti grozijumi paSreiz€ja uzraudzibas sist€ma, iespgjams, ir
vissamérigaka pieeja, lai gan ne vienmér visefektivakais variants, ka pastiprinat parrobezu
risku nemsanu véra. Sis risinajums arf kliedé bazas par to, ka centralizétaka CCP uzraudziba



ES Iimeni neatbilstu galigajai atbildibai par iesp&amo atbalstu CCP krizes situacija, kas
saskana ar CCP atveseloSanas un noregulgjuma regulu paliek katras CCP iedibinaSanas
dalibvalsts zina.

Izmaksu zina, lai gan finanSu stabilitate ir sabiedrisks labums un tapéc nav kvantificgjama,
saglabatos risinajumus var kalibrét, lai nodro$inatu, ka izmaksas tirgus dalibniekiem, CCP,
EVTI un valstu iestadém ir samérigas.
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