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SANTRUMPU SARASAS
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CFTC: JAV birzos prekiy ateities sandoriy prekybos komisija
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IFD: Direktyva dél investiciniy jmoniy rizikg ribojancios priezitros (Direktyva (ES)
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(Reglamentas (ES) Nr. 1227/2011)

SESV: Sutartis dél Europos Sajungos veikimo
TTF: virtualusis prekybos taskas ,, Title Transfer Facility*
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1. IVADAS

Birzos prekiy iSvestinés finansinés priemongs yra pagrindinés priemoneés, kuriomis rinkos
dalyviai gali apdrausti savo pozicijas pagrindiniy birzos prekiy rinkose (pvz., energijos,
zemés tikio birzos prekiy, metaly). Toms birzos prekiy rinkoms budinga tai, kad jose
dalyvauja daugiausia ne finansy subjektai. Tokie subjektai daugiausia yra fiziniy birzos
prekiy gamintojai, komunaliniy paslaugy jmonés, didelés energijai imlios ne finansy
bendrovés ir prekiautojai fizinémis birzos prekémis, kuriy su komercine veikla susijusios
rizikos mazinimas tiesiogiai priklauso nuo birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy
rinky.

Tinkamas birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy rinky veikimas yra svarbus ES
ekonomikos stabilumui ir klestéjimui, o kalbant apie energetikos iSvestiniy finansiniy
priemoniy rinkas — energijos jperkamumui ES ir veiksmingam rinkos veikimui. 2025 m.
vasario mén. priimtuose Komisijos $varios pramonés kurso komunikate (!) ir Jperkamos
energijos veiksmy plane (?) pabréziamas veiksmingy rinky, jskaitant i§vestiniy finansiniy
priemoniy rinkas (°), vaidmuo. Be to, birzos prekiy i§vestiniy finansiniy priemoniy tvarka
yra labai svarbi Europos finansy rinky sudedamoji dalis, suteikianti rinkos dalyviams
galimybe valdyti rizikg ir investuoti ] jvairias birZos prekiy iSvestines finansines
priemones, jskaitant apyvartinius tarSos leidimus (ATL) ir apyvartiniy tarSos leidimy
iSvestines finansines priemones. Todél birzos prekiy isSvestiniy finansiniy priemoniy
rinkoms ES taikomos i§samios taisyklés, kuriomis atsizvelgiama j specifinj ty priemoniy
pobidj ir jy svarba ES ekonomikai.

Europos Komisija teikia $ig ataskaita Europos Parlamentui ir Tarybai pagal Finansiniy
priemoniy rinky direktyvos (FPRD II) (Direktyva (ES) 2014/65) 90 straipsnio 5 dalj.
Rengdama S§ig ataskaita Komisija, laikydamasi FPRD II 90 straipsnio 5 dalyje nustatyto
reikalavimo, papra$¢ Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucijos (ESMA), Europos
bankininkystés institucijos (EBI) ir Energetikos reguliavimo institucijy bendradarbiavimo
agenttiros (ACER) pateikti duomeny. PraSomus duomenis pateiké ESMA ir ACER. EBI
informavo Europos Komisija, kad EBI reikés atlikti iSsamesng¢ birZzos prekiy rinky
duomeny analizg, todél jie nebuvo jtraukti j Sios institucijos atsakyma | Komisijos kvietimg
teikti rekomendacijas rengiant ataskaitas dél investicinéms jmonéms taikomy rizikos
ribojimo reikalavimy (*). Todél j §ig ataskaita EBI duomenys nejtraukti.

Europos Komisija taip pat konsultavosi su rinkos dalyviais surengdama tikslines
konsultacijas, vykusias aStuonias savaites nuo 2025 m. vasario mén. iki balandZzio mén. (°)
IS viso gauti 94 atsakymai, 1S jy 67 pateiké verslo atstovai (jskaitant 12 birzy ir jy
asociacijy), 12 — valdZios institucijos ir rinkos reguliavimo institucijos. Rengdama Sig
ataskaitg Komisija atidZiai iSnagrin¢jo tuos atsakymus ir perziiir¢jo atitinkamus duomenis
bei rinkos tendencijas, kad papildyty savo vertinima.

(") https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX %3A52025DC0085.

(®) https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/LT/TXT/?qid=1741780110418&uri=CELEX%3A52025DC0079.

(®) Tiek §varios pramonés kurse, tick [perkamos energijos veiksmy plane nurodoma Komisijos jsteigta Dujy
rinkos darbo grupé, kuri, be kita ko, tyré dujy i§vestiniy finansiniy priemoniy rinkos veikima.

(*) CfA_IFR and IFD review - final.pdf.

(°) Targeted consultation on the review of the functioning of commodity derivatives markets and certain
aspects relating to spot energy markets 2025 - Finance.
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A52025DC0085
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?qid=1741780110418&uri=CELEX%3A52025DC0079
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?qid=1741780110418&uri=CELEX%3A52025DC0079
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/document_library/About%20Us/Missions%20and%20tasks/Call%20for%20Advice/2023/1052019/CfA_IFR%20and%20IFD%20review%20-%20final.pdf
https://finance.ec.europa.eu/regulation-and-supervision/consultations-0/targeted-consultation-review-functioning-commodity-derivatives-markets-and-certain-aspects-relating_en
https://finance.ec.europa.eu/regulation-and-supervision/consultations-0/targeted-consultation-review-functioning-commodity-derivatives-markets-and-certain-aspects-relating_en

Pagal FPRD II 90 straipsnio 5 dalyje nustatyta reikalavimg ataskaitoje jvertinama, kiek
kiekvienas i§ toliau nurodyty elementy prisideda prie Europos birzos prekiy iSvestiniy
finansiniy priemoniy, ATL arba ATL iSvestiniy finansiniy priemoniy rinky likvidumo ir
tinkamo veikimo:

(a) pozicijy apribojimo ir pozicijy valdymo kontrolés tvarka, remiantis
kompetentingy institucijy ESMA pagal FPRD II 57 straipsnio 5 ir 10 dalis
pateiktais duomenimis;

(b) FPRD 2 straipsnio 4 dalies antroje ir trecioje pastraipose nurodyti elementai ir
kriterijai, pagal kuriuos nustatoma, kada veikla laikoma papildoma grupés
pagrindinés veiklos atzvilgiu, kaip nurodyta Komisijos deleguotajame
reglamente (ES) 2021/1833 (3), atsizvelgiant j i) gebéjima sudaryti sandorius
siekiant veiksmingai sumazinti rizika, tiesiogiai susijusig su komercine veikla
arba izdo finansavimo veikla; ii) nuo 2026 m. birzelio 26 d. pradedamus taikyti
reikalavimus investicinéms jmonéms, kuriy specializacija — birZos prekiy
iSvestinés finansinés priemonés arba ATL ar jy i§vestinés finansinés priemonés,
kaip nustatyta Reglamente (ES) 2019/2033; iii) finansy sandorio Salims
taikomus reikalavimus, nustatytus Reglamente (ES) Nr. 648/2012;

(c) pagrindiniai elementai, reikalingi suderintam duomeny rinkiniui apie sandorius
pagal birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkas surinkti viename
duomenis renkanc¢iame subjekte, ir atitinkama vieSai skelbtina informacija apie
sandoriy duomenis bei tinkamiausig jy formata.

Be to, 2024 m. rugs¢jo mén. paskelbtame M. Draghi praneSime pateikti tam tikri
pasitlymai dél birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy rinky reglamentavimo
sistemos pakeitimy.

2. SU BIRZOS PREKIU ISVESTINEMIS FINANSINEMIS PRIEMONEMIS
SUSIJE DUOMENU ASPEKTAI

Pagrindiné informacija

Prekybai birzos prekiy iSvestinémis finansinémis priemonémis taikomi skaidrumo ir
ataskaity teikimo reikalavimai pagal FPRD II, FPRR ir ERIR. Tos taisyklés vienodai
taikomos visoms pagrindinéms birZos prekéms. Be to, pagal Reglamenta (ES)
Nr. 1227/2011 (REMIT) energetikos birzos prekiy iSvestinéms finansinéms priemonéms
taip pat taikomi ataskaity teikimo reikalavimai (taciau jtraukiant nuostatas, kuriomis
siekiama iSvengti ataskaity dubliavimosi).

Nors pagal ERIR sandoriy duomeny saugykloms teikiamos ataskaitos apima visus birzos
prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy sandorius, kuriuose dalyvauja bent viena ES
sandorio Salis, FPRD II ir FPRR nustatyti ataskaity teikimo reikalavimai skiriasi
priklausomai nuo duomeny risies, teikiamus duomenis gaunancio subjekto ir to, ar
prekyba vykdoma prekybos vietoje. FPRR taip pat iSsamiai aprasomos sglygos, kuriomis
kai kurie finansiniy priemoniy duomenys iki sandorio sudarymo (pavedimo) ir su sandoriu
susij¢ duomenys turi buti platinami vieSai. FPRD II nustatyta, kad prekybos vietos
nacionalinéms kompetentingoms institucijoms (NKI) kasdien turi teikti informacija apie


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A32021R1833
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A32021R1833
https://finance.ec.europa.eu/capital-markets-union-and-financial-markets/financial-markets/prudential-rules-investment-firms_en#teisės aktai
https://finance.ec.europa.eu/capital-markets-union-and-financial-markets/financial-markets/post-trade-services/derivatives-emir_en#teisės aktai

ju prekybos vietoje veikianéiy rinkos dalyviy pozicijas (°). Rinkos dalyviai savo ruoztu
privalo kasdien pranesti prekybos vietoms apie savo iSvestiniy finansiniy priemoniy
sutar¢iy, kuriomis prekiaujama toje vietoje, pozicijas (7). Galiausiai investicinés jmonés
turéty kasdien atitinkamai NKI pranesti apie ekonomiskai lygiaverciy nebirzinés prekybos
sutar¢iy pozicijas (%) (°).

REMIT reglamentu, i$ dalies pakeistu Reglamentu (ES) 2024/1106, (REMIT II) ir REMIT
jgyvendinimo reglamentu (ES) 1348/2014 (REMIT IR) nustatyti iSsamiis ataskaity teikimo
reikalavimai, taikomi su didmeniniais energetikos produktais susijusiems sandoriams ir
prekybos pavedimams ().

2024 m. geguzés mén. pradétu taikyti REMIT II nustatyta pareiga sukurti jvairiy
reguliavimo institucijy, iskaitant ACER, ESMA, ,Eurofisc, Europos Komisija,
nacionalines reguliavimo institucijas (NRI), NKI ir kitas atitinkamas ES institucijas,
dalijimosi duomenimis mechanizmus. Be to, kadangi REMIT apima energetikos iSvestines
finansines priemones kaip didmeninius energetikos produktus, konkre¢iomis REMIT II
nuostatomis uzkertamas kelias ataskaity dubliavimuisi pagal finansiniy taisykliy sgvadg ir
pagal REMIT II. Taigi REMIT II nustatyta, kad asmenims, praneSusiems apie sandorius
pagal FPRR arba ERIR, neturéty buti taikoma besidubliuojanti ataskaity teikimo pareiga,
susijusi su tais sandoriais ('!).

Pagal dabarting reglamentavimo sistema yra keli ataskaity teikimo kanalai, o prieiga prie
duomeny suteikiama tik konkre¢ioms reguliavimo institucijoms. PavyzdZiui, ACER ir NRI
gauna duomenis apie didmeninius energetikos produktus (taip pat kai kuriuos finansinius
duomenis naudojantis prieiga prie ERIR sandoriy duomeny saugykly duomeny apie
didmeninius energetikos produktus, kurie taip pat laikomi finansinémis priemonémis), o
ESMA ir NKI gauna finansinius duomenis. Sis atskyrimas reiskia, kad energetikos
prieziliros institucijy turimi duomenys ne visada pasiekia finansy reguliavimo institucijas
ir atvirksciai, o tai gali trukdyti skirtingy rinky prieZitirai. Pavyzdziui, ESMA ir NKI neturi
sistemingos prieigos prie ACER pateikty duomeny apie C6 iSimties (angl. C6 carve-out)
produktus ir neatidéliotiny sandoriy rinkos produktus. Be to, ataskaity teikimg ir duomeny
analize apsunkina skirtingi FPRR / ERIR ir REMIT II ataskaity teikimo standartai, taitkomi
net susijusiems produktams.

Konsultacijose su suinteresuotaisiais subjektais buvo nagrinéjami jvairiis duomeny
aspektai. Tirta, ar ESMA turéjo pakankama prieiga prie sandoriy duomeny per NKI. Taip
pat nagrinétos sritys, kuriose biity galima pagerinti arba supaprastinti dalijimasi
informacija ir prieigg prie atitinkamos informacijos, ir ar ataskaity teikima bty galima
geriau suderinti tiek finansiniy, tiek energetikos taisykliy sgvaduose. Viena i§ per
konsultacijas aptarty galimybiy — sukurti centralizuota neatidéliotiny ir iSvestiniy
finansiniy priemoniy sandoriy duomeny rinkimo mechanizmg. Per konsultacijas taip pat
siekta iSsiaiSkinti, ar taikant centralizuota duomeny rinkimo mechanizmg atitinkamus

(°) FPRD II 58 straipsnio 1 dalis.

(") FPRD II 58 straipsnio 3 dalis.

(®) Birzos prekiy ivestinés finansinés priemonés, kuriai nebirzinés prekybos sutartis yra lygiaverte,
likvidziausios rinkos NKI.

(°) FPRD II 58 straipsnio 2 dalis.

(1% REMIT II 2 straipsnio 4 dalis.

('Y REMIT IR 6 straipsnio 5 dalyje taip pat nustatyta, kad ,Jeigu asmenys pateiké i§samig sandoriy
informacija pagal Reglamento (ES) Nr. 600/2014 26 straipsnj arba Reglamento (ES) Nr. 648/2012 9
straipsnj, laikoma, kad jie jvykdé pareigg teikti t3 informacijg pagal Reglamento (ES) Nr. 1227/2011 8

straipsnio 1 dalj.”
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duomenis turéty teikti 1) sandoriy duomeny saugyklos, ii) registruoti praneSimy teikimo
subjektai, ii1) tre¢iasis subjektas, kuris taip pat konsoliduoty i$ sandoriy duomeny saugykly
ir registruoty praneSimy teikimo subjekty gautus atitinkamus duomenis, uztikrindamas
vienoda prieigg visoms reguliavimo institucijoms, pvz., ESMA, ACER, NRI, NKI ir
Komisijai, arba iv) bet kuris kitas subjektas. Taip pat per konsultacijas buvo klausiama, ar
centrinis duomeny rinkimo mechanizmas taip pat galéty buti vieno langelio principu
veikianti rinkos dalyviy, veikianc¢iy tiek birzos prekiy fizinése ir (arba) neatidéliotiny
sandoriy, tiek iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkose, ataskaity teikimo priemoné, taip
sumazinant prekiautojams birZos prekémis tenkancig ataskaity teikimo naStg. Galiausiai
per konsultacijas buvo klausiama, ar reikéty apsvarstyti centralizuoto duomeny rinkimo
mechanizmo alternatyva, pagal kurig NKI turéty sistemingg prieiga prie ACER duomeny
bazés ir atvirkSciai.

Be to, 2024 m. M. Draghi praneSime rekomenduota rinkti sandoriy ir pozicijy duomenis,
susijusius su ne birZzos energetikos iSvestinémis finansinémis priemonémis. Komisija
pazymi, kad ERIR jau numatyta teikti informacijag apie visus iSvestiniy finansiniy
priemoniy sandorius, jskaitant nebirzinés prekybos sandorius, kuriuose dalyvauja bent
viena ES sandorio $alis. Kita vertus, kalbant apie pozicijy duomenis, kaip pazyméta Sios
ataskaitos 4 skirsnyje, subjektai, kurie néra investicinés jmonés, §iuo metu neprivalo teikti
informacijos apie nebirzinés prekybos sutaréiy pozicijas ES reguliavimo institucijoms ('?).

Suinteresuotyjy subjekty atsiliepimai ir vertinimas

Kalbant apie ataskaity teikimo suderinima, daugiau kaip pusé respondenty sutiko, kad
ataskaity, pavyzdziui, d¢l sandoriy, teikimas pagal REMIT II ir FPRD II, FPRR ir ERIR
turéty biiti supaprastintas ir kad turéty buti panaikintas ataskaity teikimo dubliavimasis.
Vis délto jie pabréze, kad finansiniy ir energetikos ataskaity teikimo sistema turi skirtingas
paskirtis ir unikalias savybes, ir jsp¢jo, kad nereikéty iS karto keisti atitinkamos ataskaity
teikimo tvarkos, taip pat atsizvelgiant j galimas tokiy pakeitimy jgyvendinimo iSlaidas. Dél
18laidy, kurios galéty biiti patirtos vykdant § procesg, dalyviai laikési nuomonés, kad pries
pradedant bet kokj derinimo darbg turéty biiti atliktas poveikio vertinimas ir kaSty ir naudos
analizé¢. Devyni verslo atstovai, i§ jy trys prekybos vietos ir viena birzy asociacija,
pritarian¢ios suderinimui, aiSkiai pasisaké uZz laipsniSkus pokyc€ius, pradedant nuo
reguliavimo institucijy dalijimosi duomenimis tobulinimo ir tik tada svarstant galimybe 1§
esmés perzituréti esamus ataskaity teikimo reikalavimus. Kai kurie priezitros ir (arba)
reguliavimo srities respondentai pasiiilé nustatyti bendrus energetikos ir finansiniy
duomeny teikimo laukelius, jskaitant bendry pasauliniais standartais pagristy unikaliy
identifikatoriy naudojima.

Komisija pripaZjsta, kad, nors ataskaity teikimo standarty perZitira gali duoti ilgalaikés
naudos d¢l supaprastintos sistemos, d¢l jos reikia pakeisti ataskaity teikimo formatus, o
tam trumpuoju laikotarpiu prireiks atitinkamy prisitaikymo islaidy. Be to, tai galéty
apsunkinti ataskaity apie kity klasiy iSvestines finansines priemones teikimg pagal ERIR,
nes pagal ERIR ataskaitos teikiamos ne tik apie birZos prekiy iSvestines finansines
priemones.

Dé¢l idéjos sukurti centralizuota duomeny rinkimo mechanizma suinteresuotyjy subjekty
nuomones iSsiskyré. Pusé respondenty laikési nuomonés, kad toks centralizuotas
mechanizmas galéty palengvinti ataskaity teikima, jei jis biity grindziamas esama
infrastrukttira ir juo nebiity nustatomi nauji duomeny reikalavimai, nebiity padidintas

('?) Isskyrus atvejus, kai sandoriai sudaromi per ES investicing jmone — tuomet investiciné jmoné teikia

ataskaitas jy vardu.
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sistemos sudétingumas ir nepadidéty iSlaidos. Kita pusé¢ respondenty, prieSingai,
nuogastavo dél jgyvendinimo iSlaidy ir atkreipé démesj j i§ esmés skirtingas rinky
ypatybes, dél kuriy Siuo metu taikoma skirtinga ataskaity teikimo tvarka yra pagrista. Dvi
reguliavimo institucijos teigeé, kad centralizuotas ataskaity teikimo metodas suteikty NKI,
NRI, ESMA ir ACER prieiga prie to paties i§samaus ir konsoliduoto duomeny rinkinio —
tai Sioms institucijoms leisty priezitros tikslais visapusiskai apzvelgti tiek fiziniy prekiy,
tiek iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkas.

Kita vertus, net ir tie, kurie pritaria tokiam centralizuotam mechanizmui, sitilé pasinaudoti
esamomis REMIT II nuostatomis, kuriomis numatomi plataus masto jvairiy reguliavimo
institucijy bendradarbiavimo ir dalijimosi informacija mechanizmai, jas jtraukiant j
finansiniy taisykliy sgvada, kad biity pagerintas duomeny teikimas i§ ACER | finansy
institucijas (ir atvirksc¢iai), nes tai yra ekonomiskai efektyvesnis sprendimas. Tai taip pat
leisty iSvengti ad hoc praSymy. Todé¢l suinteresuotieji subjektai buvo atviresni idéjai
tobulinti reguliavimo institucijy dalijimasi duomenimis, o ne jgyvendinti visiskai nauja
mechanizma. Komisija sutinka, kad sistemingesnis ir institucionalizuotas dalijimasis
duomenimis bei abipusé finansy ir energetikos prieZiliros institucijy prieiga prie duomeny
bty labai pageidautini.

Svarstydami skaidrumo iki ir po sandorio sudarymo taisykliy pakeitimus (visy pirma
susijusius su prekybos veikla daugiaSalése prekybos sistemose (DPS) ir organizuotos
prekybos sistemose (OPS)) 70 proc. respondenty prieStaravo bet kokiam dabartiniy
taisykliy pakeitimui, nurodydami galima poveikj dalyviams dél jy apsidraudimo strategijy
ir unikaly birzos prekiy rinky pobiidj. Kai kurie respondentai nurodé, kad iki FPRR
perziiiros ('*) birzos prekiy i§vestinéms finansinéms priemonéms, kuriomis prekiaujama
DPS ir OPS, buvo taikomas skaidrumo iki ir po sandorio sudarymo reikalavimai bttent dél
to, kad jomis buvo prekiaujama tose prekybos vietose. Atlikus perziiirg padaryta iSvada,
kad iSvestiniy finansiniy priemoniy skaidrumo reikalavimy taikymo sritis neturéty biiti
grindziama prekyba konkrecioje prekybos vietoje, nes Sios sutartys néra pakei¢iamos.
Respondentai laikési nuomonegs, kad skaidrumo reikalavimai turéty biti taikomi tik toms
1Svestinéms finansinéms priemonéms, kurios yra pakankamai standartizuotos, kad su jomis
susij¢ skelbiami duomenys biity prasmingi rinkos dalyviams. Komisija pripazjsta, kad bet
kuriuo atveju prekyba birzos prekiy iSvestinémis finansinémis priemonémis Siuo metu
OPS yra itin nedidelé (0,3 % prekybos apimties 2024 m.) ('), o DPS ji visai nevyksta ('°).

44 i§ 48 nuomong §ia tema pareiSkusiy respondenty priestaravo tam, kad j konsoliduotg
informacine juostg bty jtraukti duomenys iki ir (arba) po sandorio sudarymo apie birzos
prekiy iSvestines finansines priemones. Daugelis jy pazyméjo, kad, kitaip nei ne birZos
iSvestinémis  finansinémis priemonémis, birZoje prekiaujamomis iSvestinémis
finansinémis priemonémis prekiaujama reguliuojamose rinkose — tai reiskia, kad kainos ir
prekybos apimtis jau yra vieSai prieinama, ir kad prekybos veikla sutelkta labai
nedideliame skaiciuje reguliuojamy rinky (dél to Sios turto klasés konsoliduotos
informacinés juostos pridétine verté yra ribota). Tik keturi energetikos sektoriaus dalyviai

('*) 2024 m. spalio 23 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2024/2809, kuriuo i dalies
kei¢iami reglamentai (ES) 2017/1129, (ES) Nr. 596/2014 ir (ES) Nr. 600/2014 siekiant vie$asias
kapitalo rinkas Sajungoje padaryti patrauklesnes jmonéms ir sudaryti palankesnes salygas mazosioms
bei vidutinéms jmonéms gauti kapitalo.

(%) Taip yra ir dél to, kad sutartims, uz kurias atsiskaitoma fiziskai ir kuriomis prekiaujama OPS, finansy
teisés aktai netaikomi, todél jos nelaikomos finansine priemone (C6 i§imties produktai).

(%) Saltinis: ESMA duomenys.
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pritaré id¢jai j konsoliduotg informacing juosta jtraukti duomenis iki ir (arba) po sandorio
sudarymo apie birzos prekiy iSvestines finansines priemones.

Komisijos vertinimo isvados

Komisija pripazjsta, kad dabartin¢ birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy ataskaity
teikimo sistema yra sudétinga. Tai ypa¢ pasakytina apie energetikos birzos prekiy
iSvestines finansines priemones, nes tiek pagrindinei neatidéliotiny sandoriy rinkai, tiek
energetikos iSvestinéms finansinéms priemonéms taikoma speciali pareiga teikti ataskaitas
pagal REMIT II, o apie pastargsias taip pat teikiamos ataskaitos pagal finansing sistemag
(kitaip nei apie kity rasiy birzos prekiy iSvestines finansines priemones, apie kurias
praneSama tik pagal finansy teisés aktus). Nors } REMIT II jtrauktos nuostatos, kuriomis
siekiama uzkirsti kelig ataskaity teikimo dubliavimuisi, kaip minéta pirmiau, vis dar gali
buti galimybiy didinti esamy ataskaity teikimo procesy veiksminguma.

Ataskaity teikimo standarty suderinimas ir ataskaity teikimo reikalavimy racionalizavimas
padéty supaprastinti atitinkamas sistemas, sumazinti jmonéms tenkancig nasStg ir
racionalizuoti priezitiros institucijy naudojamus duomenis, taciau tam reikéty nuodugniai
vertinti butinus atitinkamy teisés akty pakeitimus ir susijusias iSlaidas tiek rinkos
dalyviams, tiek priezitros institucijoms ir (arba) reguliavimo institucijoms. Be to, sukiirus
bendrg ataskaity teikimo mechanizmg (nors toks galutinis rezultatas ir biity pageidautinas)
galéty kilti dideliy kliti¢iy, susijusiy su jgyvendinimo iSlaidomis ir galimais sunkumais
atskiriant ataskaitas apie birzos prekiy iSvestines finansines priemones nuo ataskaity apie
kitas iSvestines finansines priemones.

Galima pokyc¢ius daryti palaipsniui — iSnagrinéti trumpalaikes priemones, kuriomis biity
palengvintas institucijy dalijimasis duomenimis ir padidintas duomeny rinkiniy
sgveikumas. Tai galéty apimti finansy ir energetikos reguliavimo institucijy dalijimosi
duomenimis institucionalizavima, sistemingai suteikiant prieigg prie atitinkamy priezitiros
duomeny ir taip panaikinant poreikj teikti ad hoc prieigos praSymus. Komisija taip pat
galéty iSnagrinéti galimybe sandoriams, apie kuriuos teikiamos ataskaitos tiek pagal
finansines, tiek pagal energetikos sistemas, taikyti unikaliy identifikatoriy formatus.

Galiausiai, kalbant apie skaidrumo iki ir po sandorio sudarymo reikalavimus, Komisija
laikosi nuomonés, kad dabartine sistema uZtikrinamas pakankamas visuomeneés
informavimo lygis, todél $iuo atzvilgiu pakeitimy nereikia. Sios i§vados taip pat taikomos
ATL ir ATL iSvestiniy finansiniy priemoniy sutartims.

3. PAPILDOMOS VEIKLOS ISIMTIS
Paskirtis ir veikimas

Birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkoms buidinga tai, kad jose aktyviai
dalyvauja subjektai, kuriy pagrindiné veikla néra susijusi su finansiniy paslaugy teikimu,
taciau kurie pasitelkia iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkas, kad apdrausty savo pozicijas
pagrindinése fizinése rinkose arba kai kuriais atvejais pasinaudoty rinkos pokyciais
siekdami gauti pelno.



Ne finansy subjektai sudaro apie du trec¢dalius gamtiniy dujy ateities sandoriy rinkos
dalyviy (%) ir apie 60 proc. kvie¢iy ateities sandoriy rinkos dalyviy (7) pagal ju
atitinkamose rinkose turimas pozicijas. Kai kurie ne finansy subjektai taip pat veikia kaip
rinkos formuotojai ir taip pat gali veikti tiek fizinése / neatidéliotiny sandoriy, tiek
iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkose. Pagal FPRD II 2 straipsnio 1 dalies j punkte
nustatyta papildomos veiklos i§imtj (PVI) tam tikriems ne finansy rinkos dalyviams,
uzsiimantiems prekyba birzos prekiy iSvestinémis finansinémis priemonémis, $iuo metu
netaikomas reikalavimas gauti FPRD II leidimg (ir susije¢ atitikties reikalavimai), jei $i
prekybos veikla vykdoma savo saskaita ir néra susijusi su klienty pavedimy vykdymu arba
jei ja jmonés pagrindinés veiklos klientams arba tiekéjams teikiamos investicinés
paslaugos, susijusios su birzos prekiy iSvestinémis finansinémis priemonémis arba
apyvartiniais tarSos leidimais ar jy iSvestinémis finansinémis priemonémis, su sglyga, kad
tokia veikla (jg vertinant atskirai arba bendrai) laikoma papildoma jmonés pagrindinés
veiklos atzvilgiu.

Siekiant nustatyti, ar jmon¢s veikla yra papildoma jmonés pagrindinés veiklos atzvilgiu,
pagal FPRD II taikomi trys skirtingi testai. Kad biity taikoma iSimtis, pakanka atitikti bent
vieno i§ $iy testy kriterijus:

- de minimis testo, skirto subjektams, kuriy grynoji neapmokéta birzos prekiy
iSvestiniy finansiniy priemoniy arba apyvartiniy tarSos leidimy ar jy iSvestiniy
finansiniy priemoniy, kuriomis piniginio atsiskaitymo tikslais prekiaujama ES,
iSskyrus birzos prekiy iSvestines finansines priemones arba apyvartinius tarSos
leidimus arba jy iSvestines finansines priemones, kuriomis prekiaujama prekybos
vietoje, pozicijos nominalioji suma nevirSija metinés 3 mlrd. EUR ribos;

- prekybos testo, skirto subjektams, kuriy su birzos prekiy iSvestinémis finansinémis
priemonémis susijusios veiklos mastas nevir§ija 50 proc. viso grupés kitos
prekybos veiklos masto;

- naudojamo kapitalo testo, skirto subjektams, kuriy su birZos prekiy iSvestinémis
finansinémis priemonémis susijusiai veiklai vykdyti naudojamas apskaiciuotas
kapitalas nevirSija 50 proc. kapitalo, naudojamo grupés lygmeniu pagrindinei
veiklai vykdyti.

Reikety pazymeéti, kad visos pirmiau nurodytos ribos neapima su apsidraudimu susijusios
prekybos veiklos.

Investicinés jmonés kriterijy atitikimas pagal FPRD II turi plataus masto pasekmiy. Tai
reiSkia, kad turi biti taikomi ne tik FPRD II organizaciniai ir veiklos reikalavimai (ir
susijusi NKI priezitiros funkcija bei sankcijy taikymo jgaliojimai), bet ir finansy sandorio
Salies statusas pagal Reglamenta (ES) Nr. 648/2012 (ERIR), visy pirma su abipusiu
apsikeitimu garantinémis jmokomis prekiaujant iSvestinémis finansinémis priemonémis
susij¢ reikalavimai, taip pat taikoma rizikos ribojimo tvarka pagal Reglamenta (ES)
2019/2033 (Reglamentg dél rizikg ribojanciy reikalavimy investicinéms jmonéms) ir
Direktyva (ES) 2019/2034 (Direktyva dél investiciniy jmoniy rizikg ribojancios
prieziiiros), jskaitant susijusius kapitalo ir likvidumo reikalavimus. Taciau paZymeétina,
kad kai kurie svarbiis finansiniy taisykliy sgvado reikalavimai taikomi visiems subjektams

('%) esma70-446-775 preliminary_data_report_on_mcm.pdf.
(17) Analysis of MIFID II position data on commodity derivatives: who are the market participants and what
is their weight in the matif grain derivatives segment?
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neatsizvelgiant | tai, ar jie laikomi investicinémis jmonémis. Tai apima reikalavimus,
susijusius su piktnaudziavimu rinka, pozicijy apribojimais ir ataskaity teikimu pagal ERIR.

2021 m. kapitalo rinky gaivinimo dokumenty rinkiniu padaryti tam tikri pakeitimai
siekiant sumazinti tam tikrg administracing nastg, su kuria susiduria patyr¢ investuotojai
palaikydami jmoniy tarpusavio santykius, ir suteikti galimybiy toliau plétoti ir gilinti
besiformuojancias birzos prekiy rinkas bei didinti jy likviduma. Direktyva (ES) 2021/338
buvo supaprastintas PVI testas nustacius pirmiau minétg pozicija pagrista de minimis riba.
Rinkos dalyviy pareiga kasmet pranesti apie tai, kad jie atitinka PVI kriterijus, buvo
panaikinta ir pakeista galimybe NKI prasyti pateikti informacija ad hoc pagrindu.

Kitose jurisdikcijose, pvz., Jungtinése Amerikos Valstijose ir Jungtinéje Karalystéje, taip
pat galioja taisyklés, kuriomis siekiama, kad subjektai, vykdantys prekyba birzos prekiy
1Svestinémis finansinémis priemonémis kaip papildomg veikla, nepatekty j finansy teisés
akty taikymo sritj. Jungtinése Amerikos Valstijose pagal apsikeitimo sandoriy tarpininko
de minimis isimtj (angl. Swap Dealer De Minimis Exception) subjektams, kuriy bendroji
apsikeitimo sandoriy veikla per dvylikos ménesiy laikotarpj nevir§ija 8 mlrd. USD,
netaikomas reikalavimas registruotis CFTC. JAV iSimtis taikoma tik prekybos veiklai
kliento naudai, j ribos apskaiGiavima nejtraukiama prekybos savo léSomis veikla. Siame
etape néra jrodymy, kad kitos didZiosios jurisdikcijos ketinty sugrieztinti savo funkcinj
PVI atitikmen;.

Galiausiai M. Draghi praneSime nurodoma galima nauda dideliems, visy pirma
energetikos, rinkos dalyviams suteikus investicinés jmonés statusg siekiant padidinti
rinkos skaidrumg ir sumazinti netinkamo elgesio rizika.

Suinteresuotyjy subjekty atsiliepimai ir vertinimas

Per konsultacijas su suinteresuotaisiais subjektais i§samiai iSnagrinéti visi svarbiis PVI
veikimo aspektai, pavyzdziui, pacios iSimties naudingumas, trijy testy ir metodiky
tinkamumas (pvz., lyginant bendrosiomis ir grynosiomis vertémis grindziamas ribas).

Suinteresuotieji subjektai vieningai atkreipé démesj 1 PVI svarbg siekiant uztikrinti tolesnj
daugiausia nefinansiniy subjekty dalyvavimg birzos prekiy rinkose. Suinteresuotyjy
subjekty teigimu, iSimtis reikalinga ne tik tam, kad tokie subjektai galéty tinkamai
apdrausti savo komercines pozicijas ir veiksmingai planuoti savo veikla, bet ir tam, kad
buty iSsaugotas Sajungos birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy rinky gylis.
Respondentai taip pat atkreipé démesj i su apsidraudimu nesusijusios prekybos veiklos, be
kita ko, vykdomos ne finansy jmoniy, kurios naudojasi PVI, pridéting vertg, nes
prisidedama prie rinkos gylio ir likvidumo, koncentracijos maZzinimo ir kainy formavimosi,
suteikiant rinkai ekspertiniy jzvalgy.

Suinteresuotieji subjektai beveik vieningai pritar¢ poreikiui iSsaugoti reguliavimo
stabilumg Sioje srityje po to, kai 2021 m. buvo jgyvendinti kapitalo rinky gaivinimo
dokumenty rinkinio pakeitimai. Pasiiilymai supaprastinti testa, pvz., sutelkiant démesj tik
1 prekyba savo léSomis, kaip kitose jurisdikcijose, ir pasiiilymai sugrieztinti testag buvo
atmesti dél panaSiy priezascCiy, siekiant iSlaikyti reguliavimo stabiluma.

Apskritai 1§ konsultacijy su suinteresuotaisiais subjektais paaiSkéjo, kad PVI
sugrieztinimas turéty toli siekian¢iy pasekmiy imoniy, kurios Siuo metu naudojasi PVI,
veiklai. Siai nuomonei i§ esmés pritaré verslo atstovai ir reguliavimo institucijos. Nustatyti
tokie pagrindiniai i§laidy veiksniai:



(1) rizikos ribojimo pareigos, atsirandancios dél Reglamento dél rizikg
ribojanciy reikalavimy investicinéms jmonéms / Direktyvos dél
investiciniy jmoniy rizikg ribojancios prieziiiros kapitalo ir likvidumo
reikalavimy taikymo;

(i)  garantiniy jmoky reikalavimai nebirzinés prekybos sandoriams,
atsirandantys dél finansy sandorio Saliy statuso pagal ERIR, ir

(i11))  bendros FPRD II reikalavimy laikymosi islaidos.

Konsultacijy respondentai, jskaitant tris valdzios institucijas, iSreiSké susirtpinima, kad
sugrieztinus PVI salygas gali labai padidéti veiklos iSlaidos arba tapti sudétinga tinkamai
valdyti rizikg (pvz., dél pablogéjusiy rinkos salygy — zr. toliau). Komisija pripazjsta, kad
dél tokiy pakeitimy galéty atsirasti papildomy reikalavimy laikymosi i$laidy ir, remiantis
dabartinémis rizikos ribojimo taisyklémis, papildomy kapitalo suvarzymy rizikos ribojimo
tikslais. Nors $ie elementai turéty buti vertinami atsizvelgiant ] numatoma nauda, o
sugrieztinus PVI teoriSkai biity galima sumazinti rizikingos prekybos veiklos mastg
apribojant dabartiniy naudos gavéjy su apsidraudimu nesusijusia prekybos veikla,
respondentai pazyméjo, kad dél tokios padéties vis délto gali kilti rizika, kad kai kurios
imonés, kurioms Siuo metu netaikomos finansinio elgesio ir rizikos ribojimo taisyklés, gali
pasitraukti i§ Siy rinky. Pasitraukus reikSmingam skaiciui esamy jmoniy ir jy nepakeitus
naujiems rinkos dalyviams galéty sumazéti birzos prekiy rinky gylis, likvidumas ir
veiksmingumas, todél rinkos tapty labiau koncentruotos, padidéty iSlaidos ir sumazéty
apsidraudimo patikimumas. Keli suinteresuotieji subjektai pazyméjo, kad Sios
padidéjusios iSlaidos (nepriklausomai nuo to, ar jos yra tiesioginés, ar susijusios su
netobulu apsidraudimu) galiausiai galéty biiti perkeltos galutiniams vartotojams padidinant
zaliavy kainas.

Per konsultacijas taip pat siekta jvertinti, ar suinteresuotieji subjektai mano, kad rizikos
ribojimo reikalavimai galéjo sumazinti per 2022 m. energetikos kriz¢ ir susijusj jkaito
vertés iSlaikymo prievoliy padidéjimo laikotarpj kai kuriy rinkos dalyviy patirtas
likvidumo problemas. Visy atsakymus pateikusiy suinteresuotyjy subjekty, i8skyrus vieno,
nuomone, tokie reikalavimai nebiity suSvelning padéties ir biity galéje ja dar labiau
pabloginti, nes biity dar labiau apriboje prieiga prie likvidumo.

Kai kurie suinteresuotieji subjektai nurod¢, kad kai kurios svarbios su prekyba birzos
prekiy iSvestinémis finansinémis priemonémis susijusios nuostatos, pvz., su
piktnaudZiavimu rinka susijusios taisyklés, ataskaity apie pozicijas teikimas ir pozicijy
apribojimai, taip pat ERIR ataskaity teikimas, taikomos neatsizvelgiant j prekiautojy birZos
prekémis teisinj statusa. Sie suinteresuotieji subjektai abejojo dél reikalavimo
prekiautojams birzos prekémis jgyti visavertés investicinés jmonés statusg biitinumo ir
pridétinés vertés. Tik trys respondentai 1§ 73, pateikusiy atsiliepimus Siuo klausimu, buvo
atviri pasitlymui perzitiréti PVI reZima, 1S jy tik vienas aiSkiai ragino atlikti reformg. Dvi
valdZios institucijos (i$ tos pacios valstybés narés) pazyméjo, kad, jei PVI bus perziiiréta,
turéty biti nustatyta specialiai prekiautojams birzos prekémis pritaikyta rizikos ribojimo
tvarka, atsizvelgiant j jy konkrecius rizikos profilius ir verslo modelius. Komisija pazymi,
kad, kalbant apie elgesio ir rinkos prieziiirg, respondentai nepateiké jokiy duomeny, 18
kuriy biity galima spresti, kad sugrieztinus PVI padidéty rinky vientisumas.

Komisija pazymi, kad daugelis dalyviy laikési nuomonés, jog sugrieztinus PVI rezimg ES
birzos prekiy rinkos dalyviai atsidurty nepalankioje konkurencingje padétyje, palyginti su
Jju pasauliniais konkurentais, ypa¢ dél to, kad kitos jurisdikcijos priima lankstesnes
reglamentavimo sistemas.



Kalbant apie trijy testy strukttirg ir veikima, i§ konsultacijy galima spresti, kad visi trys
testai yra vertingi ir respondentai juos naudoja. Taip yra nepaisant to, kad, Komisijos
supratimu, visi $iuo metu PVI besinaudojantys subjektai de minimis testa iSlaikyty.
Suinteresuotyjy subjekty nuomone, pakeitus arba pasalinus bet kurj i$ ty testy rinkos
dalyviai, kurie jau jdiegé sistemas ir procediiras pagal savo pasirinktg testa, patirty
prisitaikymo iSlaidy.

Suinteresuotieji subjektai taip pat laikési nuomonés, kad prie bet kokiy atitinkamy riby
apskaiciavimo metodiky pakeitimy reikéty prisitaikyti, o to biity galima iSvengti. Kalbant
konkreciau, respondenty nuomone, per¢jimas prie bendra prekybos veikla pagristos ribos,
kokia taikoma JAV, yra nesuderinamas su rizika pagrjstu principu pagal FPRD II, kurj
geriausiai atspindi grynaja prekybos veikla pagrijsta riba.

Galiausiai, kalbant apie metiniy praneSimy apie tai, kaip prekiautojai birzos prekiy
iSvestinémis finansinémis priemonémis laikosi PVI riby, panaikinima, daugiau kaip pusé
respondenty laikési nuomonés, kad dél kapitalo rinky gaivinimo dokumenty rinkinio
pakeitimo sumazéjo administracinés nastos ir biurokratizmo. Ivairtis respondentai pabrézé,
kad NKI vis tiek gali ad hoc pagrindu praSyti daugiau informacijos nei ta, kuri jau pateikta
pagal FPRD II ir ERIR ataskaitas. Tacdiau kai kurie respondentai pasiiilé apsvarstyti
galimybe pateikti vienkartinj pradinj pranesimg vienai NKI arba ESMA, kad biity galima
visoje ES registruoti birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkose veikiancius
subjektus. Toks praneSimas jmonéms nebiity pernelyg didelé nasta, o priezitros
institucijos galéty susidaryti iSsamy vaizda apie rinkos dalyvius (visy pirma, jei Sis
praneSimas biity susietas su jmoniy, nutraukianc¢iy savo veiklg birzos prekiy iSvestiniy
finansiniy priemoniy rinkose, pranesimu).

Komisijos vertinimo isvados

Remiantis suinteresuotyjy subjekty atsiliepimais, nepateikta jokios reikSmingos
informacijos, i§ kurios biity galima spresti, kad PVI veikia netinkamai. Be to, remiantis
Siais atsiliepimais, atrodo, kad pakeitus PVI taikymo sritj ir veikimg tai gali turéti
reikSmingy ir plataus masto pasekmiy, kurios gali turéti jtakos ES jmoniy
konkurencingumui birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkose. IS
suinteresuotyjy subjekty pateikty atsakymy neatrodo, kad Siame etape PVI reikéty skubiai
keisti. Komisija pazymi, kad svarbios elgesio nuostatos, visy pirma susijusios su
piktnaudZiavimu rinka ir pozicijy apribojimais, jau yra taikomos neatsizvelgiant | tai, ar
prekybos subjektai traktuojami kaip investicinés jmonés.

Jeigu veliau biity svarstoma galimybe perzitréti PVI ir dél to didesniam skaiciui subjekty
bty tatkomi veiklos leidimy iSdavimo ir prieziliros reikalavimai kaip investicinéms
jmoneéms, labiau tikty specialiai pritaikyta rizikos ribojimo tvarka, atitinkanti birZos prekiy
1Svestiniy finansiniy priemoniy rinkose veikian¢iy jmoniy rizikos pobiidj. Nepaisant to,
kas iSdeéstyta pirmiau, Komisija galéty apsvarstyti galimybe, kaip sitllo kai kurie
suinteresuotieji subjektai, nustatyti reikalavimag visiems birZos prekiy i§vestiniy finansiniy
priemoniy rinkose veikiantiems subjektams pateikti vienkartinj prane$img NKI, kai jie
pradeda ar nutraukia veikla, kad prieZiiiros institucijos galéty geriau matyti rinkos dalyviy
tapatybe. Tai taikoma ir prekyba ATL arba ATL iSvestinémis finansinémis priemonémis
uzsiimancéioms jmonéms.



4. POZICIJU  APRIBOJIMAI, POZICIJU VALDYMO KONTROLES
PRIEMONES IR ATASKAITU APIE POZICIJAS TEIKIMAS

Pozicijy apribojimy ir pozicijy valdymo kontrolés priemoniy paskirtis ir veikimas

Pozicijy apribojimai yra viena esminiy taisykliy, kuriomis reglamentuojama prekyba
birzos prekiy iSvestinémis finansinémis priemonémis ES, ypatybiy. Jais ribojamas
grynosios pozicijos, kurig asmuo gali visada turéti pagal tam tikras birzos prekiy iSvestiniy
finansiniy priemoniy sutartis, dydis siekiant dviejy tiksly: 1) uztikrinti tvarkinga prekybg ir
atsiskaitymag ir ii) uzkirsti kelig manipuliavimui rinka.

Pozicijy apribojimus nustato NKI, vadovaudamosi Deleguotajame reglamente (ES)
2022/1302 nustatytais principais ir atsizvelgdamos | ESM A nuomong. Pozicijy apribojimai
taikomi birzinéms iSvestinéms finansinéms priemonéms ir ekonomiskai lygiavertéms
nebirzinés prekybos sutartims. Jie netaikomi apyvartiniams tarSos leidimams ir apyvartiniy
tarSos leidimy iSvestinéms finansinéms priemonéms. Jie netaikomi C6 iSimties sutartims,
nes tokios priemonés nepatenka j finansiniy teisés akty taikymo sritj.

Kaip paaiskéjo, FPRD II nustatyta pradiné pozicijy apribojimy tvarka buvo per griezta.
Todé¢l 2021 m. kapitalo rinky gaivinimo dokumenty rinkiniu $i tvarka buvo gerokai
suSvelninta, kad buty remiamas birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy rinky
plétojimas ir gilinimas. Visy pirma kapitalo rinky gaivinimo dokumenty rinkiniu:

- sumazintas sutarCiy, kurioms taikomi pozicijy apribojimai, skaiius — S$iuos
apribojimus imta taikyti tik Zemés tkio birzos prekiy iSvestinéms finansinéms
priemonéms ir svarbioms arba esminéms ne zemés ukio birzos prekiy iSvestinéms
finansinéms priemonéms. Sutartys laikomos svarbiomis arba esminémis, kai jy
atviry pozicijy vidutinis dydis yra ne mazesnis kaip 300 000 loty per vienus metus;

- apsidraudimo iSimtis pritaikyta ir finansy subjekty, priklausanciy daugiausia
komercinei (t. y. nefinansinei) grupei, pozicijoms ir

- iSimtis pritaikyta ir pozicijoms, atsirandancioms dél sandoriy, sudaryty siekiant
1vykdyti pareigg uztikrinti likviduma prekybos vietoje.

Iki $iol pozicijy apribojimas taikomas trims sutartims del ne Zemés iikio birzos prekiy
1Svestiniy finansiniy priemoniy: TTF iSvestiniy finansiniy priemoniy sutarciai, kuria
prekiaujama ,,ICE Endex‘ ir Europos energetikos birzoje (EEX), THE i§vestiniy finansiniy
priemoniy sutarCiai, kuria prekiaujama EEX ir ,,ICE Endex®, ir Vokietijos elektros
energijos bazinei sutar€iai, kuria prekiaujama EEX.

Reikalavimus atitinkancias pozicijas turintys asmenys, norintys pasinaudoti viena iS$
pirmiau minéty iSimciy, turi pateikti oficialy praSyma NKI, kuri nustato atitinkamos
sutarties dél birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy pozicijy apribojima.

Pozicijy apribojimy tvarkos veikimo tinkamumas turéty biiti vertinamas atsizvelgiant | tai,
kad kitose jurisdikcijose prekybos vietos apskritai atliecka didesnj vaidmen; parenkant,
taikant ir stebint pozicijy apribojimus. Pavyzdziui, JAV sandoriams, kuriems netaikomi
Birzos prekiy ateities sandoriy prekybos komisijos (CFTC) nustatyti federaliniai pozicijy
apribojimai, prekybos vietos gali nustatyti pozicijy apribojimus savo nuozitira. Prekybos
vietos taip pat atlieka didesnj vaidmen; rinkos dalyviams suteikiant apsidraudimo ir kitas
1Simtis, vadovaujantis CFTC jsake nustatytomis saglygomis.
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Pozicijy apribojimus papildo pozicijy valdymo kontrolés priemonés, pagal kurias
reikalaujama, kad prekybos vietos taikyty priemones rinkos dalyviy atviroms pozicijoms
stebéti ir tvarkingai prekybai jy prekybos vietoje uztikrinti. Reikalavimo jgyvendinti
pozicijy valdymo kontrolés priemones taikymo sritis yra platesné — jis taikomas visoms
birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy pozicijoms, neatsizvelgiant j tai, ar sutarciai
taikomas pozicijy apribojimas. Jis apima visy rusiy pozicijas, jskaitant sudarytas
apsidraudimo tikslais. Pozicijy valdymo kontrolés priemoniy tikslas — sudaryti salygas
prekybos vietoms pastebéti dideliy koncentruoty pozicijy susidaryma, dél kurio galéty biiti
iSkraipytos kainos, manipuliuojama rinka ar taikoma kita piktnaudziaujamojo pobiidzio
prekybos praktika. Pagal FPRD II 57 straipsnio 8 dalj, kontrolés priemonés turéty apimti
bent Siuos jgaliojimus:

- stebéti atviras pozicijas;

- gauti iSsamig informacijg apie prisiimtas pozicijas, jskaitant jy dyd;j ir sukiirimo
tiksla, bet tuo neapsiribojant;

- nutraukti arba sumazinti pozicija;

- reikalauti, kad tam tikrais atvejais pozicijos turétojas grazinty rinkai tam tikra kiekj
likvidumo.

Be to, kalbant apie sutarties, uz kurias galima atsiskaityti fiziSkai, Komisijos deleguotuoju
reglamentu 2022/1299, kuriuo papildoma FPRD II, ('®) pradéta taikyti pareiga nustatyti
atskaitomybes lygius, kuriy tikslas — pradéti dialoga su pozicijos turétoju, jei vir§ijamos
tam tikros kokybinés ar kiekybinés ribos. Prekybos vietos turéty perduoti savo NKI visa
informacijg apie savo pozicijy valdymo kontrolés priemones, iskaitant atvejy, kai buvo
pasiektas atskaitomybeés lygis, skaiciy.

Galiausiai pagal FPRD II 58 straipsnio 3 dalj ataskaity apie pozicijas teikimas apima rinkos
dalyviy pareiga perduoti informacijg apie pozicijas prekybos vietoms. Vienas 1§ $io
reikalavimo tiksly — suteikti prekybos vietoms informacijg, biiting jy pozicijy valdymo
jgaliojimams vykdyti. Todél reikalaujama, kad rinkos dalyviai prekybos vietoms, kuriose
jie prekiauja, pateikty iSsamig informacija apie savo pozicijas, turimas pagal sutartis,
kuriomis prekiaujama toje vietoje. Taciau prekybos vietoms teikiama informacija neapima
nei identiSky sutar¢iy, kuriomis prekiaujama kitose vietose, pozicijy, nei nebirzinés
prekybos sutarciy, susijusiy su ta pacia pagrindine priemone, pozicijy. Reikéty pazyméti,
kad JK finansy priezitros institucija (FCA) neseniai iSnagrinéjo galimybe iSplésti sutarciy,
apie kurias rinkos dalyviai turi pranesti prekybos vietoms, riisiy skaiciy, taciau padaré
iSvada, kad tokia priemoné rinkos dalyviams biity pernelyg nepatogi. Kita vertus, FCA
nusprendeé, kad prekybos vietoms bus suteikta galimybé pagal joms suteiktus pozicijy
valdymo kontrolés jgaliojimus praSyti informacijos apie didesnio nebirZinés prekybos
sutarciy rasiy skai€iaus pozicijas, kai tokios pozicijos kelia rizikg sgZiningai ir tvarkingai
prekybai jy rinkose ('*).

Suinteresuotyjy subjekty atsiliepimai ir vertinimas

('®) Deleguotasis reglamentas 2022/1299, LT — EUR-Lex.

(") Pazymétina, kad §ias konsultacijas be kita ko, paskatino 2022 m. kovo mén. Londono metaly birzos
jvykiai, susij¢ su dideliy pozicijy, kuriy prekybos viety operatoriai nemato, susidarymu nebirZinés
prekybos rinkoje — tai jiems trukdé vykdyti savo pozicijy valdymo jgaliojimus.
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Per Komisijos surengtas tikslines konsultacijas buvo siekiama gauti suinteresuotyjy
subjekty atsiliepimy ] jvairius klausimus apie pozicijy apribojimus, pozicijy valdymo
kontrolés priemones ir ataskaity teikima.

- Pozicijy apribojimai

Didzioji dauguma respondenty, jskaitant reguliavimo institucijas ir valdzios institucijas,
laikesi nuomonés, kad dabartiné pozicijy tvarka veikia tinkamai ir pasieké savo tikslus —
prisideda prie piktnaudziavimo rinka prevencijos ir uztikrina tvarkinga prekyba.
Suinteresuotieji subjektai pabrézé, kad kapitalo rinky gaivinimo dokumenty rinkinio
reformos leido suSvelninti anksc¢iau buvusj neigiama poveikj rinkos gyliui ir likvidumui,
del jy Si priemone tapo tikslingesne, proporcingesné ir veiksmingesné. Apskritai,
suinteresuotieji subjektai laikési nuomonés, kad tokia pozicijy apribojimy tvarka, kokia ji
yra dabar, dél gerai veikiancios apsidraudimo iS§imties neturi neigiamo poveikio nei rinkos
likvidumui, nei rinkos dalyviy gebéjimui apsidrausti. Visy pirma keli respondentai nurode,
kad geriau pritaikyta apsidraudimo iSimtis, atsiradusi jsigaliojus kapitalo rinky gaivinimo
dokumenty rinkiniui, buvo ypa¢ naudinga energetikos krizés metu, nes sudaré salygas
veiksmingam apsidraudimui.

Kaip matyti 1§ Komisijos atlikto fakty nustatymo, pagristo NKI kasdieniais TTF iSvestiniy
finansiniy priemoniy pozicijy duomenimis, nepaisant kai kuriy rinkos dalyviy pozicijy,
kurios kartais artéja prie riby, tokiy pozicijy sistemingai mazéja joms ty riby nevirsijant.
Komisijos nuomone, tai rodo, kad pozicijy apribojimai veikia tinkamai ir yra tinkamo
lygio.

Komisija taip pat pastebi, kad pozicijy apribojimai gali padéti iSvengti per didelés rinkos
koncentracijos. Siuo atzvilgiu Komisija pazymi, kad pozicijy koncentracija TTF isvestiniy
finansiniy priemoniy rinkoje nuolat maz¢jo — 10 didziausiy dalyviy 2022 m. liepos mén.
sudaré apie 50 proc. visy ilgyjy pozicijy, o 2024 m. pabaigoje — apie 35 proc. (*)

Dauguma respondenty, jskaitant daugumg valdzios institucijy, laikési nuomoneés, kad
nereikia keisti nei sutar¢iy, kurioms taikomi pozicijy apribojimai, taikymo srities, nei
ribojamy pozicijy risies. Respondentai taip pat beveik vienbalsiai atmeté M. Draghi
praneSime pateikta pasitilyma diferencijuoti pozicijy apribojimus pagal prekiautojy rusis.
Komisijos manymu, néra aiSkaus poreikio papildomai diferencijuoti pozicijy apribojimy
tvarka pagal rinkos dalyviy rusis, atsizvelgiant j tai, kad FPRD II yra nustatyta
apsidraudimo iSimtis, pagal kurig ne finansy jmonéms ir dabar suteikiama tam tikro
lankstumo, ir atsizvelgiant | apCiuopiamg rizika, kad sistema taps nepagristai sudétinga.

Kai kurie verslo suinteresuotieji subjektai pazymejo, kad praSymo taikyti apsidraudimo
arba likvidumo uZztikrinimo iSimtis ir jy suteikimo procediiros yra sudétingos. 57 proc.
respondenty teigé, kad Sios uzduotys galéty buti perduotos prekybos vietoms. Taciau
penkios prekybos vietos ir dvi birzy asociacijos su Siuo pasiiilymu nesutiko. Be to, dvi
reguliavimo institucijos pamingjo, kad prekybos viety funkcija neturéty biti tiek iSplésta,
kad jos galéty nustatyti paciy pozicijy apribojimus — visy pirma dél prekybos viety, kuriose
prekiaujama ta pacia sutartimi, komerciniy interesy konflikto. Pastaruoju klausimu
Komisija taip pat jzvelgia sunkumy, todél mano, kad neturéty biiti numatytas joks su
pozicijy apribojimy nustatymu susijusiy uzduociy delegavimas. Taciau atrodo, kad
apsidraudimo arba likvidumo wuztikrinimo i§imc¢iy suteikimo procesas galéty buti
paspartintas tam tikras uzduotis, pvz., praSymy taikyti iSimtis tvarkymg ir tvirtinima,

(%) Saltinis: 2022 m. ir 2024 m. vasaros EEX ir ICE duomenys.
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perduodant prekybos vietoms, visy pirma tais atvejais, kai nereikia veikti savo nuozitira
arba tai daroma labai ribotai.

Galiausiai du respondentai iskelé klausimy dél ES pozicijy apribojimy tvarkos taikymo
pozicijoms, prisiimtoms treciyjy Saliy prekybos vietose, ir dél galimos su tuo susijusios
ap¢jimo rizikos. D¢l dabartinés FPRD pozicijy apribojimy tvarkos galimai kyla teisinis
netikrumas, kiek tai susije su pozicijomis, kurias ES investicinés jmonés ir jy klientai
prisiima treciyjy Saliy prekybos vietose, sitilanciose prekyba ekonomiskai lygiavertémis
sutartimis dél birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy, ir su tuo, kokia apimtimi apie
tokias pozicijas turéty biiti praneSama ir | jas turéty buti atsizvelgiama nustatant pozicijy
apribojimus, kai tokioms sutartims ES taikomi pozicijy apribojimai. Tai galéty prisidéti
prie nevienody salygy ES ir treciyjy Saliy prekybos vietoms ir galimai skatinti prekiauti
ekonomiskai lygiavertémis iSvestinémis finansinémis priemonémis treciyjy Saliy prekybos
vietose, o ne ES prekybos vietose.

- Ataskaity apie pozicijas teikimas ir pozicijy valdymo kontrolés priemonés

Kalbant apie ataskaity apie pozicijas teikima, visi respondentai, iSskyrus viena, iSreiSké
susiripinimg dél galimos rinkos dalyviy pareigos sistemingai pranesti apie nebirzZinés
prekybos sutar¢iy pozicijas prekybos vietoms siekiant joms padéti vykdyti jy pozicijy
valdymo kontrolés jgaliojimus. Respondentai nurodo galimg didele nastg ir rizika, kad dél
to gali biiti netinkamai dalijjamasi neskelbtina komercine informacija. Vietoje to
suinteresuotieji subjektai rekomenduoja veiksmingiau naudoti esamus pateiktus duomenis.
Apie 10 proc. respondenty (jskaitant tris valdzios institucijas) teige, kad reikalavimas teikti
ataskaitas apie ekonomiskai lygiaver¢iy nebirzinés prekybos sutarciy pozicijas turéty biti
taikomas visiems rinkos dalyviams, taigi, ir neinvesticinéms jmonéms, visy pirma siekiant
uztikrinti tinkama pozicijy apribojimy laikymasi.

Taciau kai kurie 18 ty suinteresuotyjy subjekty, prieStaraujanciy sistemingam ataskaity apie
nebirzinés prekybos sutar¢iy pozicijas teikimui prekybos vietoms, laikési nuomonés, kad
prekybos vietos turéty turéti galimybe praSyti papildomos informacijos apie didesnio
nebirzines prekybos sutar€iy riiSiy skaiiaus pozicijas, kai tokiy sutarCiy pozicijos gali
turéti jtakos sutarciy, kuriomis prekiaujama toje pacioje vietoje, kainai, ir tik konkrec¢iomis
aplinkybémis, pvz., jtampos rinkoje arba didesnés rizikos laikotarpiais (vietoje to, kad
informacija biity teikiama sistemingai). Komisija laikosi nuomonés, kad tai galéty
padidinti prekybos viety pajéguma vykdyti pozicijy valdymo kontrole, padéti prizitreti
tvarkingg prekybg ir galiausiai apsaugoti rinkas nuo rizikos finansiniam stabilumui, kartu
apribojant jgyvendinimo 1iSlaidas, palyginti su sistemingu ataskaity apie nebirzZinés
prekybos sutarciy pozicijas teikimu prekybos vietoms.

Mazdaug 85 proc. respondenty mano, kad finansy ir energetikos prieZiliros institucijos
turéty turéti visapusiska prieigg prie savo atitinkamy duomeny rinkiniy (pvz., NRI turéty
turéti prieigg prie FPRD ir (arba) FPRR duomeny, o NKI turéty turéti prieiga prie C6
iSimties sutar¢iy ir neatidéliotiny sandoriy rinky duomeny). Komisija mano, kad tai biity
galima pasiekti palengvinus bendradarbiavimg ir dalijimasi duomenimis (zr. duomeny
skirsnj).

Galiausiai suinteresuotyjy subjekty nuomonés de¢l galimybés iSplésti ataskaity apie ne ES
rinkos dalyviy turimy pozicijy galutinius naudos gavéjus teikima iSsiskyré. Nors (visy
pirma ES jsisteige) respondentai i§ esmés pritare tokios informacijos pridétinei vertei, trys
respondentai nurod¢, kad dél to biity patiriama papildoma nasta ir galéty kilti sunkumy
uztikrinant, kad ne ES rinkos dalyviai laikytysi Sio reikalavimo. Reguliavimo institucijos
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tvirtai pasisake uz tai, kad $i ataskaity teikimo spraga bty uzpildyta, apimant ir sandoriy
duomenis. Dvi finansy reguliavimo institucijos ir viena energetikos reguliavimo institucija
pabréze, kad dabartiné sistema trukdo tinkamai vykdyti priezitirg, dél jos kyla galimas
sisteminis pazeidziamumas. Reikéty pazymeéti, kad dabartiniuose pagrindiniy prekybos
birzos prekiy iSvestinémis finansinémis priemonémis (visy pirma energetikos iSvestinémis
finansinémis priemonémis) viety taisykliy sgvaduose jau yra nustatytas jpareigojimas teikti
tokia informacija, visy pirma siekiant laikytis ataskaity teikimo reikalavimy pagal REMIT.

Komisijos vertinimo isvados

Komisija mano, kad dabartiné pozicijy apribojimy tvarka i$ esmés veikia tinkamai. Néra
tvirty jrodymy, kad S§ig tvarka reikéty sugrieztinti ar susvelninti. Be to, Komisijos
vertinimu, kapitalo rinky gaivinimo dokumenty rinkiniu padaryti pakeitimai padéjo toliau
gilinti birzos prekiy iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkas, visy pirma energetikos
iSvestiniy finansiniy priemoniy segmente.

Komisija mato galimybe toliau nagrinéti salygas, kuriomis prekybos vietoms galéty biti
pavesta didesné, taCiau gerai apibrézta atsakomybé suteikiant apsidraudimo ir likvidumo
uztikrinimo i8imtis, o galbtt ir ad hoc 1Simtis, kad §i priemoné biity lankstesné ir labiau
atitikty rinkos tendencijas ir kartu buty iSvengta reikSmingo reguliavimo institucijy
igaliojimy sumazinimo. Reikéty nustatyti konkreCias apsaugos priemones, pvz.,
sistemingg (bet tikslinj) reikalavimg teikti ataskaitas nacionalinéms kompetentingoms
institucijoms ir pastarosioms reguliariai vykdyti perzitras, kad biity iSvengta bet kokiy
interesy konflikty ir kad prieziiiros institucijos galéty matyti bendra esamy iSim¢iy vaizda.
Taciau, Komisijos nuomone, pozicijy apribojimy nustatymo jgaliojimy néra tikslinga
perduoti prekybos vietoms.

Kalbant apie pozicijy apribojimy taikyma ne ES prekybos vietose prisiimtoms pozicijoms,
Komisija pagal rinkos integracijos ir priezitiros dokumenty rinkinj pasitlé paaiskinti, kad
ES investiciniy imoniy ir jy klienty turimos pozicijos pagal ekonomiSkai lygiavertes
sutartis, kuriomis prekiaujama ne ES prekybos vietoje, turéty padéti jvertinti, ar laikomasi
pozicijy apribojimy tvarkos pagal FPRD. Taip biity uztikrintos vienodos salygos sutarciy,
kuriomis prekiaujama ES prekybos vietose, ne ES prekybos vietose ir ne birzoje,
pozicijoms. Sis paaiskinimas atitinka M. Draghi prane§ime akcentuotus strateginio
savarankiSkumo ir ES konkurencingumo politikos tikslus, sukuriant vienodas saglygas
visose prekybos vietose, panaikinant paskatas prekiauti uz ES riby ir apsisaugant nuo
galimo ES taisykliy apéjimo. Be to, taip uZtikrinamas teisinis tikrumas rinkos dalyviams
ir sumazinamos su teisiniu netikrumu susijusios iSlaidos.

Siekdama padéti prekybos vietoms vykdyti savo pozicijy valdymo jgaliojimus ir uztikrinti
saziningas bei tvarkingas rinkas Komisija galéty toliau nagrinéti salygas, kuriomis
prekybos vietoms galéty biiti suteikti didesni pozicijy valdymo kontrolés jgaliojimai
ad hoc pagrindu ir tam tikromis aplinkybémis praSyti informacijos apie jy rinkos dalyviy
turimas pozicijas pagal jvairesnes nebirzinés prekybos sutartis, susijusias su birZos prekiy
iSvestinémis finansinémis priemonémis, kuriomis Sios prekybos vietos siiilo prekiauti, ir
informacijos apie susijusj pagrindinés birzos prekés turta ir jsipareigojimus. Sie jgaliojimai
turéty biiti taikomi visoms nebirzinés prekybos sutartims, kurios gali turéti jtakos
atitinkamos prekybos vietos sutarties kainai arba atsiskaitymo salygoms ES. Siuo
pasitilymu taip pat buty sudarytos salygos geriau suderinti ES taisykles su iSvadomis,
kurias IOSCO padaré neseniai paskelbtoje ataskaitoje dél birzos prekiy iSvestiniy



finansiniy priemoniy rinky reguliavimo ir priezitiros (*'), kurioje rekomenduota toliau
gerinti birzy galimybes gauti informacijg apie rinkos dalyviy pozicijas susijusiose ne birzos
prekiy iSvestinése finansinése priemonése ir pagrindiniy fiziniy birzos prekiy rinkose.
Taciau Komisija mano, kad bet koks reikalavimas rinkos dalyviams sistemingai prekybos
vietoms teikti ataskaitas apie savo pozicijas pagrindingje rinkoje ir jvairiose nebirzinés
prekybos sutartyse biity neproporcingas d¢l nastos, kurig tokia priemoné galéty uzkrauti.
D¢l tos pacios priezasties neatrodo tikslinga teikti ataskaitas prieziiiros institucijoms ne tik
apie investiciniy jmoniy ekonomiskai lygiaverciy nebirzinés prekybos sutar¢iy pozicijas,
bet ir apie visas pozicijas pagrindinése rinkose arba nebirzinés prekybos sutartyse.
Nepaisant to, sickdama sudaryti vienodas salygas skirtingy rusSiy rinkos dalyviams
Komisija gali apsvarstyti, ar reikalavimas teikti ataskaitas apie ekonomiskai lygiaverciy
nebirzinés prekybos sutaréiy pozicijas galéty biiti taikomas visiems rinkos dalyviams (*?),
taip uztikrinant tinkamga pozicijy apribojimy laikymasi.

Galiausiai Komisija gali apsvarstyti, kokia biity tinkama galimo papildomo reikalavimo
treCiyjy valstybiy rinkos dalyviams teikti informacija apie galutinius naudos gavéjus
apimtis siekiant uzpildyti dabartinio ataskaity apie pozicijas teikimo spraga.

5. ISVADOS

Sprendziant i$ suinteresuotyjy subjekty atsakymy ir po to Komisijos atlikto vertinimo,
pagristo rinkos tendencijy analize, neatrodo, kad reikéty skubiai i§ esmés keisti perzitirétus
birzos prekiy i§vestiniy finansiniy priemoniy sistemos elementus, nors ateityje buity galima
apsvarstyti tam tikrus tikslinius pakeitimus.

(?Y  https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD781.pdf.
(*) T.y. ne tik investicinéms jmonéms ir neinvesticinéms jmonéms, vykdan¢ioms sandorius per investicing
jmoneg.
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