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kuriuo i§ dalies kei¢iami techniniai reguliavimo standartai, nustatyti Deleguotajame
reglamente (ES) 2017/583, ir patikslinamos tam tikroms ne nuosavo kapitalo
finansinéms priemonéms taikytinos likvidumo ribos ir sandorio procentilis, naudojami
nustatant priemonei badinga dydi
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AISKINAMASIS MEMORANDUMAS

1. DELEGUOTOJO AKTO BENDROSIOS APLINKYBES

Finansiniy priemoniy rinky reglamentu (FPRR)' nustatyti i$samiis skaidrumo iki ir po
sandorio sudarymo reikalavimai, taikomi tiek nuosavybés vertybiniy popieriy (pvz., akcijy),
tieck ne nuosavybés vertybiniy popieriy (pvz., obligacijy ir iSvestiniy finansiniy priemoniy)
prekybos sandoriams. Kai kurie i§ Siy reikalavimy papildyti techniniais reguliavimo
standartais, kuriuos parengé¢ Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija (EVPRI).
Deleguotajame reglamente (ES) 2017/583 (toliau — TRS 2)? nustatyti techniniai reguliavimo
standartai, susij¢ su prekybos vietoms ir investicinéms jmonéms taikomais skaidrumo
reikalavimais, susijusiais su obligacijomis, struktirizuotais finansiniais produktais,
apyvartiniais tarSos leidimais ir iSvestinémis finansinémis priemonémis.

Visy pirma jame pateikiama obligacijy likvidumo ir priemonei biidingo dydzio vertinimo
metodika. Tiek likvidumas, tiek priemonei biidingas dydis yra svarbiis suteikiant teis¢
netaikyti skaidrumo reikalavimy ir atidéti jy taikyma. Nelikvidzioms priemonéms gali biiti
leidziama netaikyti skaidrumo iki sandorio sudarymo reikalavimy pagal FPRR 9 straipsnio 1
dalies ¢ punktg ir atidéti skaidrumo po sandorio sudarymo reikalavimy taikyma pagal FPRR
11 straipsnio 1 dalies b punkta. Kai pavedimo dydis virSija priemonei biidingg dydj, remiantis
FPRR 9 straipsnio 1 dalies b punktu, skaidrumo iki sandorio sudarymo reikalavimy galima
netaikyti, jei pavedimas pateikiamas naudojantis vadinamagja praSymo dél kotiruotés arba
zodinés prekybos sistema ir, remiantis 11 straipsnio 1 dalies ¢ punktu, atidéti skaidrumo po
sandorio sudarymo reikalavimy taikyma, nepriklausomai nuo naudojamy prekybos sistemy.

Kalbant tiek apie obligacijy likvidumo, tiek apie ne nuosavo kapitalo finansinéms
priemoneéms, jskaitant obligacijas, biidingo dydZio, susijusio su skaidrumu iki sandorio
sudarymo, apskaiciavimo metodika, TRS 2 nustatytas laipsniSkas metodas, pagal kurj EVPRI
ketverius metus kasmet jvertina, ar yra pagrindo pereiti prie kito (grieZtesnio) etapo. Siais
metais patvirtinus peréjimg nuo pirmojo etapo prie antrojo etapo, dabar vykdomas antrasis
etapas.

2021 m. liepos 23 d. EVPRI pateiké antrajj metinj vertinima® ir rekomenduoja pereiti prie
tre¢iojo etapo, kad biity daroma pazanga siekiant skaidresnés prekybos obligacijomis
aplinkos. Reikéty paZzyméti, kad pagal priemonei budingg dyd] EVPRI dar kartg jvertino
per¢jima prie tre€iojo etapo tik kiek tai susije su obligacijomis, bet ne kitomis ne nuosavo
kapitalo finansinémis priemonémis. Taip yra todel, kad EVPRI dar neturi pakankamai
duomeny apie $ias kitas finansiniy priemoniy klases.

2. KONSULTACIJOS PRIES PRIIMANT AKTA

Pagal Reglamento (ES) Nr. 1095/2010 10 straipsnj EVPRI surengé vieSas konsultacijas deél
techniniy reguliavimo standarty projekty. Konsultacijoms skirtas dokumentas paskelbtas

2014 m. geguzés 15 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 600/2014 dél finansiniy
priemoniy rinky, kuriuo i§ dalies keiiamas Reglamentas (ES) Nr. 648/2012 (FPRR) (OL L 173,
2014 6 12, p. 84).

2016 m. liepos 14 d. Komisijos deleguotasis reglamentas (ES) 2017/583, kuriuo Europos Parlamento ir
Tarybos reglamentas (ES) Nr. 600/2014 deél finansiniy priemoniy rinky papildomas techniniais
reguliavimo standartais, susijusiais su prekybos vietoms ir investicinéms jmonéms taikomais skaidrumo
reikalavimais, susijusiais su obligacijomis, struktirizuotais finansiniais produktais, apyvartiniais tarSos
leidimais ir iSvestinémis finansinémis priemonémis (TRS 2) (OL L 87,2017 3 31, p. 229-349).

Visa dokumenta galima rasti ¢ia: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-156-
4596 mifid ii mifir annual report 2021.pdf.
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2021 m. geguzés 11 d. EVPRI interneto svetainéje. Konsultacijy laikotarpis baigési birzelio
11d. ir i§ viso buvo gauta 16 atsakymy. Be to, EVPRI papras¢ savo nuomon¢ pareiksti
Vertybiniy popieriy ir rinky suinteresuotyjy subjekty grupe, jsteigtag pagal EVPRI reglamento
37 straipsnj.

Pagal Reglamento (ES) Nr. 1095/2010 10 straipsnio 1 dalies treCig pastraipg kartu su
techniniy standarty projektais EVPRI pateiké vertinimg, jskaitant su techniniy standarty
projektais susijusiy sanaudy ir naudos analize®.

3. DELEGUOTOJO AKTO TEISINIAI ASPEKTAI

Pirma, deleguotojo reglamento projektu siekiama pereiti prie trec¢iojo etapo, kiek tai susije su
obligacijy likvidumo vertinimu. Siuo metu obligacijos laikomos likvidZiomis, jeigu: dienos
tariamosios pardavimy sumos vidurkis yra ne mazesnis kaip 100 000 EUR; sandoriy skaiciaus
dienos vidurkis (toliau — SSDV) yra ne mazesnis kaip 10; prekyba buvo vykdoma ne maziau
kaip 80 % paskutinio ketvir¢io dieny. LaipsniSkai jvedamas tik SSDV. Keturi etapai atitinka:
15 (S1), 10 (S2), 7 (S3) ir 2 (S4). Pagal Siuos parametrus nuo 2020 m. I ketvircio iki 2020 m.
IV ketvircio likvidziy obligacijy suma sudaré nuo 1,57 % iki 2,58 % visy obligacijy (iSskyrus
JK). Per¢jimas prie treciojo etapo reiskia, kad SSDV bus sumazintas nuo 10 iki 7, todél
tikétina, kad Sie skaiciai padidés iki 2,31-3,44 %. Tai daroma Siuo tikslu pakeic¢iant TRS 2 17
straipsnio 1 dalj.

Antra, deleguotojo reglamento projektu siekiama pereiti prie treciojo etapo, kiek tai susije su
priemonei budingu dydziu. Priemonei buidingas dydis yra didesnioji i$ Siy verciy: arba dienos
tariamosios pardavimy sumos nustatyta riba (200 000 EUR arba 300 000 EUR, priklausomai
nuo obligacijos riiSies), arba suma, kuri yra didesné uz faktinés dienos tariamosios pardavimy
sumos 40-3ji (S2) procentilj. Kalbant apie jmoniy obligacijas, remiantis 2020 m. duomenimis
(iSskyrus JK), tai reiSkia, kad dél priemonei biidingo dydzio skaidrumo iki sandorio sudarymo
reikalavimai netaikomi 400 000 EUR ar didesnés vertés pavedimams. Vyriausybés obligacijy
atveju $i riba yra 900 000 EUR. Per¢jimas prie treciojo etapo reiskia, kad 40-asis procentilis
bus pakeistas 50-uoju procentiliu, taip padidinant riba, nuo kurios galima netaikyti skaidrumo
iki sandorio sudarymo reikalavimy, atitinkamai iki 600 000 EUR ir iki 1 500 000 EUR. Tai
daroma $iuo tikslu pakeic¢iant TRS 2 17 straipsnio 3 dalj.

4 7r. 3 i$nada.
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KOMISIJOS DELEGUOTASIS REGLAMENTAS (ES) .../...

2022 01 12

kuriuo i§ dalies kei¢iami techniniai reguliavimo standartai, nustatyti Deleguotajame

reglamente (ES) 2017/583, ir patikslinamos tam tikroms ne nuosavo kapitalo

finansinéms priemonéms taikytinos likvidumo ribos ir sandorio procentilis, naudojami

nustatant priemonei budinga dydi

(Tekstas svarbus EEE)

EUROPOS KOMISIJA,

atsizvelgdama j Sutartj d¢l Europos Sajungos veikimo,

atsizvelgdama j 2014 m. geguzés 15 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentg (ES)
Nr. 600/2014 dél finansiniy priemoniy rinky, kuriuo i§ dalies kei¢iamas Reglamentas (ES)
Nr. 648/2012°, ypa¢ j jo 9 straipsnio 5 dalies treig pastraipa,

kadangi:

(1)

2)

€)

Komisijos deleguotajame reglamente (ES) 2017/583° nustatyti skaidrumo
reikalavimai, taikomi obligacijoms, struktirizuotiems finansiniams produktams,
apyvartiniams tarSos leidimams ir iSvestinéms finansinéms priemonéms. Siekiant
uztikrinti sklandy ty reikalavimy jgyvendinima, tuo deleguotuoju reglamentu
pradedant nuo 2019 m. per ketverius metus laipsniskai jvestas tam tikry skaidrumo
riby taikymas. Tas laipsniSkas jvedimas leidzia palaipsniui plésti atitinkamy
skaidrumo reikalavimy taikymg. Visy pirma tai susij¢ su sandoriy skaiciaus dienos
vidurkio kriterijumi, taikomu nustatant obligacijas, kuriy rinka yra likvidi, ir sandoriy
procentiliais, nustatant priemonei budingg dydj, nuo kurio leidZziama netaikyti
skaidrumo iki sandorio sudarymo pareigy;

taikant tg laipsniSko jvedimo metoda peréjimas | kita etapg néra automatinis. Europos
vertybiniy popieriy ir rinky institucija (EVPRI) turi pateikti Komisijai metinj peréjimo
1 kitg etapg tinkamumo vertinimg. EVPRI vertinime turi buti iSanalizuota prekybos
atitinkamomis finansinémis priemonémis apimties raida dabartiniame etape ir
numatytas galimas poveikis, kurj peréjimas prie kito etapo galéty turéti tiek esamam
likvidumui, tiek rinkos dalyviams. Jei tinkama, EVPRI kartu su ataskaita turi pateikti
persvarstyta reguliavimo standartg, kuriuo riba patikslinama kitam etapui;

EVPRI savo vertinimg ir persvarstytus reguliavimo standartus Komisijai pateikeé
2021 m. liepos 22 d. EVPRI daro iSvada, kad pagal S2 etape taikomus kriterijus
likvidziomis laikytos nuo 1,57 % iki 2,58 % obligacijy, kuriomis buvo prekiaujama
nuo 2020 m. I iki IV ketvir¢io. Peréjus j S3 etapa §i dalis padidéja mazdaug 40 %;

OL L 173,2014 6 12, p. 84.

2016 m. liepos 14 d. Komisijos deleguotasis reglamentas (ES) 2017/583, kuriuo Europos Parlamento ir
Tarybos reglamentas (ES) Nr. 600/2014 dél finansiniy priemoniy rinky papildomas techniniais
reguliavimo standartais, susijusiais su prekybos vietoms ir investicinéms jmonéms taikomais skaidrumo
reikalavimais, susijusiais su obligacijomis, strukttrizuotais finansiniais produktais, apyvartiniais tar§os
leidimais ir iSvestinémis finansinémis priemonémis (OL L 87,2017 3 31, p. 229-349).
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(4)

)

(6)

()

(8)

kiek tai susij¢ su priemonei biidingu dydziu, EVPRI daro iSvada, kad peréjimas i§ S2
etapo | S3 etapa daugiausia paveiks prekyba vyriausybés obligacijomis ir kitomis
vieSosiomis obligacijomis, nes su tomis priemonémis susijes padid¢jimas bus
didziausias. Taciau tomis priemonémis paprastai prekiaujama nuo 3 mln. EUR iki
6 min. EUR intervale. Tod¢l EVPRI nuomone, per¢jus j S3 etapg biity iSlaikytas
pakankamai mazas priemonei biidingas dydis iki sandorio sudarymo, kad likviduma
uztikrinantys subjektai biity apsaugoti nuo didelés apimties pavedimy poveikio rinkai,
kartu uztikrinant, kad didesniam skaiciui likvidziy obligacijy buty taikomi skaidrumo
iki sandorio sudarymo reikalavimai,

atsizvelgiant | EVPRI atliktg vertinimg ir ribotg skaidrumo lygi obligacijy rinkose,
ribotg poveikj konkurencijai rinkoje ir j tai, kad riba vis dar biity pakankamai maza,
kad likviduma uztikrinantys subjektai biity apsaugoti nuo galimo didelés apimties
pavedimy poveikio rinkai, tikslinga pereiti j S3 etapa, kiek tai susij¢ su obligacijomis,
kuriy rinka yra likvidi, ir obligacijoms budingu dydziu. Peréjus i S3 etapa turéty
padidéti skaidrumas obligacijy rinkoje, nedarant neigiamo poveikio likvidumui;

todél Deleguotasis reglamentas (ES) 2017/583 turéty buti atitinkamai 1§ dalies
pakeistas;

Sis reglamentas grindziamas EVPRI Komisijai pateiktais techniniy reguliavimo
standarty projektais;

EVPRI surengé atviras vieSas konsultacijas dél techniniy reguliavimo standarty
projekty, kuriais grindziamas §is reglamentas, iSanalizavo galimas su jais susijusias
sgnaudas ir naudg ir paprasé, kad pagal Europos Parlamento ir Tarybos reglamento
(ES) Nr. 1095/20107 37 straipsnj jsteigta Vertybiniy popieriy ir rinky suinteresuotyjy
subjekty grupé pateikty savo rekomendacija,

PRIEME S] REGLAMENTA:

1 straipsnis
Deleguotojo reglamento (ES) 2017/583 pakeitimai

Deleguotojo reglamento (ES) 2017/583 17 straipsnis 1§ dalies kei¢iamas taip:

(a)

(b)

1 dalis pakeiciama taip:

,»1. Siekiant nustatyti obligacijas, kuriy rinka néra likvidi taikant 6 straipsnj ir
remiantis 13 straipsnio 1 dalies b punkte nurodytais metodais, naudotinas likvidumo
kriterijus ,,sandoriy skaiCiaus dienos vidurkis®, taikant sandoriy skai¢iaus dienos
vidurkj, atitinkantj S3 etapa (7 sandoriai per dieng).*;

3 dalis pakei¢iama taip:

,»3. Nustatant finansinei priemonei budinga dydj pagal 5 straipsnio nuostatas ir
remiantis 13 straipsnio 2 dalies b punkto i papunktyje nurodytais metodais,
naudojamas taikytino sandorio procentilio metodas, taikant sandorio procentilj,
atitinkant] S3 etapg (50-asis procentilis).

Nustatant finansinei priemonei btidingg dydj pagal 5 straipsnio nuostatas ir remiantis
13 straipsnio 2 dalies b punkto ii—iv papunkciuose nurodytais metodais, naudojamas

2010 m. lapkric¢io 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 1095/2010, kuriuo
jsteigiama Europos prieziiiros institucija (Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija) ir i§ dalies
kei¢iamas Sprendimas Nr. 716/2009/EB bei panaikinamas Komisijos sprendimas 2009/77/EB
(OL L 331,2010 12 15, p. 84).
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taikytino sandorio procentilio metodas, taikant sandorio procentilj, atitinkantj S1
etapa (30-asis procentilis).*

2 straipsnis
Isigaliojimas

Sis reglamentas jsigalioja dvide$imta diena po jo paskelbimo Europos Sqjungos oficialiajame
leidinyje.

Sis reglamentas privalomas visas ir tiesiogiai taikomas visose valstybése narése.

Priimta Briuselyje 2022 01 12

Komisijos vardu
Pirmininke
Ursula VON DER LEYEN
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