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EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJA

EIROPAS SISTEMISKO RISKU KOLEGIJAS KONSULTACIJA
(2012. gada 31. jilijs)

iesniegta Eiropas Vértspapiru un tirgu iestadei saskana ar Eiropas Parlamenta un Padomes Regulas
(ES) Nr. 648/2012 par arpusbirzas atvasinatajiem instrumentiem, centrilajiem darfjumu partneriem
un darfjumu registriem 10. panta 4. punktu saistiba ar nefinanSu sabiedribu darfjjumiem ar

1.1.

1.2

1.3.

arpusbirzas atvasinatajiem instrumentiem
(ESRK/[2012/2)
(2012/C 286/09)

Juridiskais pamats

Eiropas Parlamenta un Padomes 2012. gada 4. julija Regulas (ES) Nr. 648/2012 par arpusbirzas
atvasinatajiem instrumentiem, centralajiem darfjumu partneriem un darfjumu registriem (*) 10.
panta 4. punkts nosaka, ka Eiropas Vertspapiru un tirgu iestadei (EVTI) jaapspriezas ar Eiropas
Sistémisko risku kolégiju (ESRK) un citam attiecigam iestadém par regulativo tehnisko standartu
projektu izstradi, precizgjot: a) kritérijus, kas lauj noteikt, kuri arpusbirzas atvasinato instrumentu
ligumi objektivi mérama veida mazina riskus, kas tiesi saistiti ar 10. panta 3. punkta minéto komer-
cdarbibu vai finansu lidzeklu parvaldibu; un b) tirvértes (kliringa) slieksnu vertibas, kuras parsniedzot,
nefinansu sabiedribam arpusbirzas atvasinato instrumentu ligumu tirvérte turpmak javeic ar centralo
darfjuma partneru (CCP) starpniecibu un kuras nosaka, nemot véra katra darfjuma partnera tiro
poziciju un riska poziciju summas sistémisko nozimibu katrai arpusbirzas atvasinato instrumentu
klasei.

2012. gada 26. junija ESRK sanéma no EVTI ligumu sniegt konsultaciju par iepriek$ minétajiem
jautdgjumiem, atsaucoties uz 2012. gada 25. jinija publicéto EVTI apsprieSanas dokumentu ().

Saskana ar Eiropas Parlamenta un Padomes 2010. gada 24. novembra Regulas (ES) Nr. 1092/2010
par Eiropas Savienibas finansu sistémas makrouzraudzibu un Eiropas Sistémisko risku kolégijas
izveido$anu (}) 3. panta 2. punkta b) un g) apakSpunktu un 4. panta 2. punktu ESRK Valde apstip-
rindjusi $o Konsultaciju, kas publicéta atbilstosi Eiropas Sistémisko risku kolégijas 2011. gada
20. janvara Lemuma ESRK/2011/1, ar ko pienem Eiropas Sistemisko risku kolegijas Reglamentu (),
30. pantam.

Ekonomiskais konteksts

Nefinansu sabiedribas izmanto arpusbirzZas atvasinato instrumentu ligumus galvenokart, lai ierobeZotu
riskus saistiba ar komercdarbibam vai finansu lidzeklu parvaldibas darbibam. Nosakot tirvértes sliek-
sni, principa janodrosina $adu politikas mérku sasniegSana.

a) Jaaizsarga tirgus integritate un janodrosina ta caurredzamiba. Likumdevéji par sakuma punktu var
nemt pienémumu, ka — no makrouzraudzibas viedokla — janodrosina, lai cik vien iespgjams liela
méra visu nefinandu atvasinato instrumentu darfjumu tirvérte tiktu veikta centralizéti, tadéjadi
samazinot darfjuma partnera risku tirgfi. Likumdevéji var véleties arf nodrosinat, lai visas sabied-
ribas, kuru veiktie darfjumi ar atvasinatajiem instrumentiem sasniedz noteiktu ipatsvaru to kopéja
bilancg, neatkarigi no $o sabiedribu lieluma tiktu paklautas vienadiem nosacijumiem.

() OV L 201, 27.7.2012,, 21. Ipp.
(%) EVTI apsprieSanas dokuments Draft technical standards for the Regulation on OTC derivatives, CCPs and trade repositories

(“Tehnisko standartu projekts Regulai par arpusbirZas atvasinatajiem instrumentiem, CCP un darfjumu registriem”;
publicéts EVTI interneta vietné http://www.esma.europa.eu).

() OV L 331, 15.12.2010,, 1. Ipp.
(% OV C 58, 24.2.2011., 4. Ipp.


http://www.esma.europa.eu
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b) Aprékinu bazé pienacigi jaatspogulo nefinansu sabiedribas turéjuma esoso atvasinato instrumentu
kopgjais apjoms neatkarigi no to paredzama pielietojuma. No finansu stabilitates viedokla risku
rada atvasinato instrumentu poziciju (relativais) lielums neatkarigi no to pielietojuma mérka.

2.2. Vairakos tirgus segmentos, pieméram, precu tirgos, kuros agrak galvenokart darbojas nefinansu
sabiedribas, par domingjoso kluvis arpusbirzas atvasinato instrumentu pielietojums spekulativos, iegul-
dijumu vai tirdzniecibas nolitkos. Sadu situaciju dalgji izraisfjusi finansu institiiciju ienaksana 3ajos
tirgos jeb ta dévétais finansializacijas process. Tapéc nepiecieSsama piesardziga pieeja riskiem, ko rada
nefinansu sabiedribu darfjumi ar atvasinatajiem instrumentiem.

2.3. Komercdarbibu un finansu lidzeklu parvaldibas darbibas jadefiné cik vien iespgjams detalizéti un
objektivi, neradot dazadu interpretaciju vai arbitrazas iespgjas, jo atbilstiba vai neatbilstiba $ai defini-
cijai var radit butiskas sekas.

2.4. Pec detalizétas analizes veikSanas (') ESRK piedava tirvértes sliek$nu aprékinu, izmantojot divpakapju
pieeju, kas vérsta uz tirgus integritates aizsardzibu un tirgus caurredzamibas nodrosinasanu, nevis uz
atsevisku vienota tirgus dalibnieku aizsardzibu. Tas meérkis ir arT panakt, lai pienacigi tiktu apsverti ar
nefinangu sabiedribu turéjuma esoajiem atvasinatajiem instrumentiem saistitie riski.

2.5. Atvasinatie instrumenti, kas tiek turéti komercdarbibu vai finanu lidzeklu parvaldibas darbibu
konteksta, nav bezriska instrumenti, jo, pienacigi nenosakot to cenu, riska ierobezosana var bat
neefektiva un parmériga, kas var izraisit sistémiskas sekas.

2.6. No makrouzraudzibas viedokla ir labak, ja nefinansu sabiedribas veic to turéjuma esoso atvasinato
instrumentu tirvérti ar CCP starpniecibu, maksdjot nodrosindjumu, nevis sanem lidzigu pakalpojumu
no bankas, kurai maksa komisijas maksu. Pastav risks, ka banku komisijas, kas péc butibas ir resursi,
kuri aizplist no nefinansu sabiedribas, var netikt pienacigi ietverta riska cena (gan no bankas, gan no
nefinansu sabiedribas viedokla).

3. Definicijas
Komercdarbibu un finansu lidzekJu parvaldibas darbibu definicija

3.1. ESRK atzinigi vérté EVTI paveikto darbu, izstradajot komercdarbibu un finansu lidzeklu parvaldibas
darbibu definiciju, un pamata piekrit $a darba rezultatiem, noradot, ka janem véra talakminétie punkti.

3.2. Nefinansu sabiedribu komercdarbibas jaattiecina uz konkrétiem bilances posteniem un, konkrétak, uz
nefinansu sabiedribas pamatdarbibu, t.i., kragjumiem, debitoru paradiem, kreditoru paradiem un
pamatlidzekliem. Komercdarbibu definicija jaietver kapitalo izdevumu un darbibas izdevumu jédziens,
jo, izmantojot komercdarbibu definicija tikai atsauces uz Starptautisko finansu parskatu standartiem,
var netikt sasniegts optimalais rezultats. Ar nefinansu sabiedribas komercdarbibam saistito atvasinato
instrumentu maksimalajam apjomam jaatbilst krajumu, debitoru paradu, kreditoru paradu un pamat-
lidzeklu uzskaites vértibai bilance.

3.3. Lidzeklu parvaldibas darbibu definicija jaiizmanto atsauce uz nefinansu sabiedribas naudas pliismas
parskatu, nosakot, ka 3adas darbibas nedrikst parsniegt nefinansu sabiedribas finanséSanas darbibas
naudas plasmas, kas radusas attieciga gada laika.

Tirvertes sliekSyu definicija

3.4. ESRK atzinigi vérté EVTI paveikto darbu, izstradajot tirvértes sliek$nu definiciju, noradot, ka janem
véra talak minétie punkti.

3.5. Nefinansu sabiedribam noteiktajiem sakotngji zemajiem tirvértes sliekSniem jabalstas uz skaidriem
makrouzraudzibas principiem, nodrosinot iesp&ju nakotné tos parskatit un nepiecieSamibas gadijuma
paaugstinat.

3.6. Jaatrod pareizais lidzsvars starp nepiecieSamibu péc komplicétiem aprékiniem tirvértes slick$nu noteik-
anai un ar nefinansu sabiedribu turéjuma esosajiem arpusbirzas atvasinatajiem instrumentiem saistito
risku pienacigu novérsanu.

(") Sk. ESRK atbildi Macro-prudential stance on the use of OTC derivatives by non-financial corporations in response to a

consultation by ESMA based on Article 10 of the EMIR Regulation (“Makrouzraudzibas nostdja par nefinansu sabiedribu
darbibam ar arpusbirzas atvasinatajiem instrumentiem saistiba ar EVTI apspriesanos, pamatojoties uz EMIR Regulas
10. pantu”), kas publicéta ESRK interneta vietné (http://www.esrb.curopa.eu).
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3.7.

3.8.

3.9.

3.10.

Jadefiné ierobezots skaits arpusbirzas atvasinato instrumentu klasu, kuram janosaka atskirigas prasibas
saistiba ar tirvértes sliekSpiem.

Tirvertes sliek$nus nedrikst definét atseviski katram darfjuma partnerim, jo tas palielinatu rezima
komplicétibu, nenodrosinot biitiskas prieksrocibas.

Defingjot tirvértes sliek$nus, labak izmantot bruto tirgus vertibas nevis nominalvértibas, jo ta iespé-
jams radit precizaku priek$statu par nefinansu sabiedribas turjuma eso$o atvasinato instrumentu
tirgus vértibu un attiecigi nodrosinat atbilstosaku pieeju riskam, ko $ie atvasinatie instrumenti rada
sistémai. Janosaka fikséts tirvértes sliekSnu aprékinasanas bieZums, nodrosinot iespéju atbildigajam
iestadeém finansu krizu laika $o biezumu palielinat.

Tirvértes slieksni atseviskam arpusbirzas atvasinato instrumentu klasém nosaka 3adi (veicot kalibré-
Sanu saskana ar 4. sadala aprakstito divpakapju pieeju).

a) Nefinan$u sabiedribas, kam jaievéro tirvértes sliek$ni, tiek sadalitas divas apaksgrupas, vadoties péc
$adiem kritérijiem:

TD (x) " TD (x) .
CR (x) CR (x) ~
kur:

— TD (x) ir visu nefinansu sabiedribas x turgjuma eso$o atvasinato instrumentu bruto tirgus
vertiba,

— (R (x) ir nefinan$u sabiedribas x kapitala un rezervju uzskaites vértiba.
b) Nefinansu sabiedribas, kuram a) apak$punkta minéta vértiba parsniedz & vértibu, tirvértes slieksni

nosaka sadi:

NCNTED (x)

> ¢ vai NCNTFD (x) > ¢
GMVCD

kur:

— NCNTFD (x) ir nefinan$u sabiedribas x turéjuma eso$o ar komercdarbibam vai finansu lidzeklu
parvaldibas darbibam nesaistito atvasinato instrumentu bruto tirgus vértiba,

— GMVCD ir visu Starptautisko norékinu bankas arpusbirzas atvasinato instrumentu tirgus statis-
tikas datubazé uzradito darfjuma partneru arpusbirzas atvasinato instrumentu bruto tirgus
vértiba atseviski katrai instrumentu klasei.

¢) Nefinan$u sabiedribas, kuram a) apakSpunkta minéta vértiba neparsniedz & vértibu, tirvértes
slieksni nosaka $adi:

NCNTEFD (x)

i NCNTED >y
GMVCD >y vai ® >y

Tirvertes sliekSna kalibrésana divpakapju pieejas ietvaros

Divpakapju pieeja jaisteno $adi:

a) Nefinansu sabiedribas jaiedala divas apaksgrupas, vadoties péc $adiem kritérijiem:

TD (x) TD (x)
Rx) ~ P Ry =

’
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b)

(g)
~

o
=

Frankfurté pie Mainas, 2012. gada 31. jalija

Nefinansu sabiedribam, kuram a) apak$punkta noteikta vértiba parsniedz 0,03, atseviskam arpus-
birzas atvasinato instrumentu klasém japieméro $adi slieksni:

NCNTED (x)

1
CMVCD x 1000000 > ¢

i) Tirvértes slieksnis kreditu atvasinato instrumentu ligumiem, €, = 8,4.

ii) Tirvertes slieksnis kapitala atvasinato instrumentu ligumiem, &5 = 9,4.

)
iif) Tirvertes slieksnis procentu likmju atvasinato instrumentu ligumiem, ec = 12,4.
iv)

Tirvértes slieksnis valiitas kursu atvasinato instrumentu ligumiem, e = 13,4.
v) Tirvértes slieksnis precu un citiem arpusbirzas atvasinato instrumentu ligumiem, g = B = 9,4.

Nefinansu sabiedribam, kuram a) apak$punkta noteikta veértiba neparsniedz 0,03, atseviskam
arpusbirzas atvasinato instrumentu klasém japieméro 3adi slieksni:

NCNTED (x)

1000 000
GMVCD -

i) Tirvértes slieksnis kreditu atvasinato instrumentu ligumiem, y, = 25,2.

i) Tirvertes slieksnis kapitala atvasinato instrumentu ligumiem, yg = 28,2.

)
iii) Tirvértes slieksnis procentu likmju atvasinato instrumentu ligumiem, yc = 37,2.

iv) Tirvértes slieksnis valiitas kursu atvasinato instrumentu ligumiem, yp = 40,2.
v) Tirvértes slieksnis pre¢u un citiem arpusbirZas atvasinato instrumentu ligumiem, y; = 28,2.

Nefinansu sabiedribam, kuram a) apak$punkta noradita vértiba parsniedz 0,03, japieméro $adi ka
absolti lielumi noteikti sliek$ni:

NCNTEFD (x) > ¢

i) Tirvértes slieksnis kreditu atvasinato instrumentu ligumiem, €, = EUR 13 milj.

iii) Tirvértes slieksnis procentu likmju atvasinato instrumentu ligumiem, € = EUR 151 milj.

)
ii) Tirvértes slieksnis kapitala atvasinato instrumentu ligumiem, & = EUR 7 milj.
)
iv)

Tirvértes slieksnis valiitas kursu atvasinato instrumentu ligumiem, € = EUR 31 milj.

v) Tirvértes slieksnis pre¢u un citiem arpusbirZas atvasinato instrumentu ligumiem, ¢; = EUR
16 milj.

Nefinansu sabiedribam, kuram a) apak$punkta noradita vértiba neparsniedz 0,03, japieméro $adi

ka absolati lielumi noteikti slieksni:

NCNTED (x) > y

i) Tirvértes slieksnis kreditu atvasinato instrumentu ligumiem, y', = EUR 39 milj.

iii) Tirvértes slieksnis procentu likmju atvasinato instrumentu ligumiem, y'¢ = EUR 453 milj.

)
ii) Tirvertes slieksnis kapitala atvasinato instrumentu ligumiem, Y’z = EUR 20 milj.
)
iv)

Tirvértes slieksnis valiitas kursu atvasinato instrumentu ligumiem, y'p = EUR 92 milj.

v) Tirvértes slieksnis pre¢u un citiem arpusbirzas atvasinato instrumentu ligumiem, yy = EUR
48 milj.

ESRK priekssedetajs
Mario DRAGHI
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