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(Rezoliucijos, rekomendacijos ir nuomonés)

REKOMENDACIJOS

EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBA

EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBOS REKOMENDACIJA
2021 m. gruodZio 2 d.
dél pinigy rinkos fondy reformos

(ESRV/2021/9)

(2022/C 129/01)

EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBOS BENDROJI VALDYBA,
atsizvelgdama i Sutartj dél Europos Sgjungos veikimo,

atsizvelgdama | 2010 m. lapkricio 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamenta (ES) Nr. 1092/2010 dél Europos
Sajungos finansy sistemos makrolygio rizikos ribojimo priezifiros ir Europos sisteminés rizikos valdybos isteigimo (),
ypac i jo 3 straipsnio 2 dalies b ir d punktus ir 16 ir 18 straipsnius,

atsizvelgdama j 2011 m. sausio 20 d. Europos sisteminés rizikos valdybos sprendima ESRV/2011/1, kuriuo patvirtinamos
Europos sisteminés rizikos valdybos darbo tvarkos taisyklés (), ypac i jo 18 straipsni,

atsizvelgdama { 2017 m. birzelio 14 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamenta (ES) 20171131 dél pinigy rinkos
fondy (),

kadangi:

(1)  dél prasidéjusios koronaviruso COVID-19 pandemijos finansy rinkoje kilusi sumaistis parodé, kad tam tikruose
privaciojo sektoriaus skolos pinigy rinkos fondy (toliau — PRF) subsektoriuose ilieka sisteminiy grésmiy. Todél
reikia i§ naujo jvertinti tam tikrus po pasaulinés finansy krizés igyvendinty reguliavimo reformy aspektus;

(2)  per 2008 m. finansy kriz¢ paaiskéjo, kad PRF kyla kredito rizikos ir didelio masto i$pirkimy grésmé. Dél Sios
grésmés rizika gali pasklisti arba padidéti visoje finansy sistemoje. Europos sisteminés rizikos valdybos
rekomendacijoje ESRV/2012/1 () Europos Komisijai rekomenduota Salinti Sias grésmes. Konkreciau, Europos
sisteminés rizikos valdyba (ESRV) rekomendavo visiems PRF pereiti prie kintamos grynosios turto vertés,
sugrieztinti likvidumo reikalavimus, vieSai atskleisti daugiau informacijos, taip pat reikalauti teikti daugiau
informacijos ir informacija dalytis;

() OLL331,20101215,p.1.

() OLC 58,2011 224, p. 4.

() OLL169,2017 6 30, p. 8.

(*) 2012 m. gruodzio 20 d. Europos sisteminés rizikos valdybos rekomendacija ESRV/2012/1 dél pinigy rinkos fondy (OL C 146,
20135 25,p. 1).
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Reglamente (ES) 20171131 (toliau — PRFR) nustatytos taisyklés, kuriomis siekiama padidinti PRF atsparumg ir
apriboti per pasauling finansy krize iSryskéjusius neigiamy padariniy plitimo kanalus. Reglamente nustatytos visoje
Sajungoje taikomos tiesioginés PRF ir jy valdytojy pareigos. ESRV i$nagrinégjo PRFR turinj atsizvelgdama |
Rekomendacijos ESRV/2012/1 nuostatas ir pri¢jo prie iSvados, kad reglamentas minétg rekomendacija i§ esmés
atitinka (°);

COVID-19 pandemijos pradZioje, kai investuotojai émé skubéti susigraZinti pinigus (%), kai kuriuose PREF,
investuojanciuose | privaciojo sektoriaus skolos vertybinius popierius, staiga susiklosté jtempta likvidumo padétis,
nes investuotojai atsiémé nemazai investicijy, o problemga paastrino ir nepakankamas privaciojo sektoriaus skolos
pinigy rinky likvidumas. Tai sukélé nerimg, kad dél jtemptos $iy PRF likvidumo padéties sustiprés COVID-19
pandemijos sukrétimo padariniai kitose finansy sistemos dalyse. Itin rimta padétis susiklosté Jungtinése Amerikos
Valstijose ir Sgjungoje. I$imtinémis priemonémis, kuriy pagal atitinkamus pinigy politikos srities jgaliojimus émési
Eurosistema, Federalinis rezervas ir Bank of England, susiklosciusig padétj pavyko pagerinti;

uzfiksuotg jtemptg PRF likvidumo padétj lémé atitinkama jtampa tarp dviejy pagrindiniy ekonominiy funkcijy,
kurias PRF atlieka finansy sistemoje ir realiojoje ekonomikoje: i) jie suteikia trumpalaikj finansavima emitentams,
daugiausia bankams ir ne finansy bendrovéms ir ii) investuotojai juos naudoja kaip pinigy valdymo priemong.
Jtampa atsiranda dél to, kad PRF suteikia investuotojams likvidumo, kai jiems to prireikia, ir daznai yra laikomi
piniginio pobtdZio priemonémis, nors priemoniy, j kurias PRF investuoja, likvidumas néra patikimas, ypac
nepalankiy salygy laikotarpiais, kai PRF gali i8kilti poreikis Sias priemones parduoti. Tai visy pirma pasakytina apie
PRF, kurie daugiausia investuoja | komercinius vekselius ir indéliy sertifikatus (mazo kintamumo grynosios turto
vertés PRF ir kintamos grynosios turto vertés (KGTV PRF), nes paprastai $is turtas laikomas iki i$pirkimo termino ir
stiprios antrinés rinkos naudos jam neduoda ());

Europos trumpalaikiy skolos vertybiniy popieriy rinka yra susiskaidZiusi, ja sudaro keturi pagrindiniai blokai:
perleidziamyjy Europos komerciniy vekseliy rinka, euro komerciniy vekseliy rinka, kity nacionaliniy komerciniy
vekseliy ir indéliy sertifikaty rinka ir valstybiniy trumpalaikiy vekseliy rinka. Dél Sio susiskaidymo ir
nepakankamos informacijos apie $ias rinkas, ypac apie antrines nebirZines rinkas, blogéja jy dydzio ir likvidumo,
kuris yra svarbus tam, kad PRF galéty patenkinti didelio masto i§pirkimo reikalavimus, parduodama turta, jei to
reikéty, vertinimo kokybé (%);

Sia rekomendacija prisidedama prie Komisijos 2022 m. planuojamos atlikti PRFR perzitiros siekiant pasalinti tam
tikrose privaciojo sektoriaus skolos PRF sektoriaus dalyse isliekancias sistemines grésmes. Joje sickiama atsizvelgti |
Rekomendacijos ESRV/2012/1 tiksla sumazinti panasumo j indélius ypatybes, kuriomis pasiZymi kai kurie PRF,
pagal esamg PRFR i$pirkimo reikalavimus patenkinantys pagal nominaligja verte. Si rekomendacija parengta
atsizvelgiant j platesnio masto tarptautiniu lygmeniu ir kitose ES 3alyse vykdoma su PRF reforma susijusj darba.
Rengiant $ig rekomendacija pirmiausia buvo remtasi Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucijos (ESMA) per
konsultacijas dél PRFR reformos gauta griZztamaja informacija. Ji taip pat dera su Finansinio stabilumo tarybos (FST)
pasitilymais, tik joje nenumatyta, kad i§ PRF reikéty reikalauti turéti kapitalo rezervus arba minimaly rizikinga
likutj (). ESRV nuomone, tokie nuosavy lésy reikalavimai néra reikalingi, jeigu PRF ypatybés, dél kuriy jie tampa
panasis | indélius priimancias istaigas, yra naikinamos, o ypatybés, kurios suteikia PRF panasumo i kitus
investicinius fondus, stiprinamos;

A rekomendacijos tikslas — sumazinti normatyvy poveikj. Ja visy pirma siekiama panaikinti nepageidaujamus
padarinius, kuriy kyla dél dviejy norminiy reikalavimy. Pirma, PRFR nurodyta, kad mazo kintamumo grynosios
turto vertés PRF tam tikrg turtg gali vertinti amortizuotos savikainos metodu, jeigu gauta grynoji turto verte (GTV)
patenka j GTV, jvertintos pagal rinkos kaing arba pagal modelj, 20 baziniy punkty intervala. Sis intervalas suteikia

Zr. 2019 m. kovo mén. ataskaita dél 2012 m. gruodzio 20 d. Europos sisteminés rizikos valdybos rekomendacijos dél pinigy rinkos
fondy (ESRV/2012/1) jgyvendinimo atitikties, paskelbtg ESRV interneto svetainéje www.esrb.europa.eu

7r. 2020 m. lapkricio 17 d. FST ataskaita Holistic Review of the March Market Turmoil, paskelbta FST interneto svetainéje www.fsb.org
7r. 2021 m. liepos mén. problemy analizés dokumenta Issues note on systemic vulnerabilities of and preliminary policy considerations to
reform money market funds (MMFs), paskelbtg ESRV interneto svetainéje www.esrb.curopa.eu

Zr. 2021 m. gruodzio 2 d. ESRV rekomendacijos dél pinigy rinkos fondy ekonominj loginj pagrind ir vertinima, paskelbta ESRV
interneto svetainéje.

Zr. 2021 m. spalio 11 d. EST politikos pasitilymus dél pinigy rinkos fondy atsparumo didinimo,, paskelbtus FST interneto svetainéje
www.fsb.org.
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investuotojams pradininko pranasuma, nes jie gali susigraZinti savo investicija j investicinius vienetus pagal GTV,
kuri neatspindi tam tikro turto rinkos vertinimo. Tai gali tapti paskata atsiimti investicijas ir to reikéty i$vengti.
Mazo kintamumo grynosios turto vertés PRF GTV vietoj to turéty biti kintama. Panaikinus §j intervalg, pakis svarbi
mazo kintamumo grynosios turto vertés PRF ypatybé¢, o tai kartu gali daryti poveikj investuotojy, kuriems iki $iol
buvo patrauklus santykinis GTV stabilumas, sprendimams. Tuo pat metu pagal B rekomendacija siekiama grieztinti
mazo kintamumo grynosios turto vertés PRF likvidumo reikalavimus, kuriais sickiama santykinai sumazinti jy
rizikg ir svyravimus, palyginti su trumpalaikiy investicijy kintamos grynosios turto vertés PRF. Antra, kai
paZeidziamos kitos ribinés vertés, mazo kintamumo grynosios turto vertés ir valdZios sektoriaus skolos pastovios
grynosios turto vertés PRF valdytojai privalo jvertinti ir dokumentuoti tinkamg veiksmy eigg. Tai galéty apimti tam
tikry konkreciy likvidumo valdymo priemoniy naudojima, pvz., likvidumo mokes¢ius investuotojams ir ipirkimo
apribojimy naudojimg. COVID-19 pandemijos pradzioje dél vienos i§ $iy ribiniy verciy kai kurie investuotojai
galéjo imtis ipirkimo numatydami, kad tokie veiksmai bus nustatyti automatiskai. Todél jas reikéty panaikinti.
Panaikinus $ias ribines vertes, mazo kintamumo grynosios turto vertés ir valdZios sektoriaus skolos pastovios
grynosios turto vertés PRF atzvilgiu taip pat blity galima naudoti PRFR nuostatas, pagal kurias jiems tam tikromis
salygomis leidZiama laikinai nesilaikyti savo likvidumo reikalavimy, kaip numatyta PRFR 24 straipsnio 2 dalyje;

B rekomendacija parengta taip, kad padéty sumazinti PRF likvidumo transformacijg ir pagerinty jy turto ir
jsipareigojimy atitikimg. Kintamos grynosios turto vertés ir mazo kintamumo grynosios turto vertés PRF taikomi
grieztesni likvidumo reikalavimai, kuriuos sudaro dienos ir savaités termino turtas ir valdzios sektoriaus skolos
turtas, padeda uZtikrinti didesnj ir labiau diversifikuotg portfelio likvidumg ir sumazinti rizika, kad PRF platesniu
mastu destabilizuos pinigy rinkas, kurios susiduria su nepalankiausiomis rinkos salygomis. Siekiant uztikrinti
pakankamg valdzios sektoriaus turto prieinamuma, $iam turtui gali baiti taikomi ilgesni nei savaités turto terminai.
Nors dél $ios priezasties gali padidéti su terminais susijusi rizika, dél to taip pat sumazéja likvidumo rizika. PRFR
nustatytos tam tikros lankstumo nuostatos, kuriomis gali pasinaudoti PRF valdytojai, kurie gali nesilaikyti savo
likvidumo reikalavimy dél ne nuo jy priklausanciy prieZasciy. Vis délto lankstumo individualiu lygmeniu gali
nepakakti tuo atveju, kai visa rinka susiduria su nepalankiausiomis salygomis. Tokiais atvejais PRF valdytojams
turéty bati ne tik aiSkiai leidZiama naudoti savo likvidy turta, kad baty jvykdyti i$pirkimai ir laikoma maziau
savaités termino turto ir valdZios sektoriaus turto, palyginti su jprastai reikalaujamu turtu. Nacionalinéms
kompetentingoms institucijoms (NKI) turéty biti suteikti jgaliojimai dél visy jy jurisdikcijoje esanciy PRF pogrupiy
nustatyti terming, kuriuo apibréziamas laikotarpis, per kurj PRF gali nuspresti laikyti maziau likvidaus turto,
palyginti su jprastai reikalaujamu turtu. Taip baity uZztikrintas visos sistemos atsakas j visos rinkos plétojimg. ESMA
koordinuojant §j procesg biity ivengta bendrosios rinkos iskraipymy;

C rekomendacija yra parengta taip, kad baty padidintas ir skatinamas likvidumo valdymo priemoniy, kuriomis
atsiimantiems (ir pasiralantiems) investuotojams nustatoma prievolé sumokéti islaidas, susijusias su jy atitinkamais
i$pirkimais (ir pasira§ymu), naudojimas. Europos sisteminés rizikos valdybos rekomendacijoje ESRV/2017/6 (")
nustatyta, kad pagal atitinkamus Sajungos teisés aktus visy tipy investiciniams fondams, jskaitant PRF, turéty bati
leidZziama naudotis likvidumo valdymo priemonémis. Be to, visi PRF turéty turéti bent vieng prieinamg likvidumo
valdymo priemong, pvz., apsaugos nuo nuostoliy mokes¢ius, likvidumo mokes¢ius arba PRF su kintama GTV atveju
— kainy keitima, kuriomis i$pirkimo (ir pasirasymo) iSlaidos gali baiti perkeltos atitinkamai pasitraukiantiems (arba
naujiems) investuotojams. Be to, reikéty parengti jtraukimo j atitinkamus Sgjungos teisés aktus kriterijus, siekiant
palengvinti likvidumo valdymo priemoniy naudojima platesniu mastu. Komisija, suteikdama ESMA jgaliojimus
parengti $iuos kriterijus ir papildomas gaires, turéty prasyti, kad neatsirasty jokios su ribinémis vertémis susijusios
pasekmés;

D rekomendacija parengta taip, kad padéty uztikrinti geresne stebéseng ir testavima nepalankiausiomis sglygomis.
Taip nacionalinéms ir Sgjungos istaigoms bus suteikta geresné informacija siekiant nustatyti sistemines grésmes
visam PRF sektoriui. Pirma, reikéty patobulinti reguliary ataskaity teikimg padidinant jy daznumg ir pateikiant
daugiau informacijos apie PRF investuotojy baze. Antra, NKI turéty biti sudarytos galimybés dalytis su Sajungos
jstaigomis, turin¢iomis jgaliojimus finansinio stabilumo srityje, duomenimis, susijusiais su jprastai teikiamomis
ataskaitomis ir ataskaitomis apie konkrecias krizes. Be $ios rekomendacijos, dalijimasis duomenimis tarp centriniy
banky ir NKI taip pat turéty prisidéti prie institucijy gebéjimy jvertinti rizikg. Galiausiai Sajungos lygmens
testavimas nepalankiausiomis sglygomis turéty papildyti esamus vidaus testavimus nepalankiausiomis salygomis,
kuriuos atlieka individualiis PRF. Siekdama uZztikrinti nuosekly scenarijy taikyma ir patvirtinti rezultatus, ESMA,
bendradarbiaudama su NKI, turéty koordinuoti testavimus. Remdamasi $iais rezultatais, ESMA turéty paskelbti savo
rizikos finansiniam stabilumui vertinimg;

siekiant visapusiskai Salinti PRF sektoriuje kylancias grésmes, $ioje rekomendacijoje nustatytos priemonés turéty bati
igyvendinamos kaip rinkinys;

(") 2017 m. gruodzio 7 d. Europos sisteminés rizikos valdybos rekomendacija ESRV/2017/6 dél investiciniy fondy likvidumo ir
finansinio sverto rizikos (OL C 151, 2018 4 30, p. 1).



C 129/4 Europos Sajungos oficialusis leidinys 2022 3 22

(13) ESRV mano, kad PRFR turéty bati papildomai perZitirimas, praéjus penkeriems metams nuo naujy nuostaty
jsigaliojimo, siekiant jvertinti, ar dél teisés akty reformy ir sumazinty neigiamo poveikio plitimo kanaly padidéjo
PRF atsparumas; Si perzifira turéty apimti likvidumo reikalavimy kalibravimg ir vertinimg, ar reikalingos
papildomos makroprudencinio poveikio priemonés,

PRIEME SIA REKOMENDACIJA:

1 SKIRSNIS

REKOMENDACIJOS

A rekomendacija. Normatyvy poveikio sumaZinimas
Komisijai rekomenduojama pasilyti:

1) kad pagal atitinkamus Sajungos teisés aktus baty reikalaujama, kad visi mazo kintamumo grynosios turto vertés pinigy
rinkos fondai (PRF) taikyty kintamg grynaja turto verte;

2) panaikinty Reglamento (ES) 2017/1131 (toliau — PRFR) 34 straipsnio 1 dalies a ir b punktuose nustatytas reguliavimo
ribines vertes.

B rekomendacija. Likvidumo transformacijos sumaZinimas
Komisijai rekomenduojama pasitlyti, kad atitinkamuose Sgjungos teisés aktuose:

1) buty numatyti nauji likvidumo reikalavimai, taikomi kintamos grynosios turto vertés PRF ir mazo kintamumo
grynosios turto vertés PRF, kuriuos sudaro dienos termino turtas, savaités termino turtas ir valdzios sektoriaus skolos
turtas;

2) bity leidZiama individualiems PRF valdytojams imtis veiksmy, dél kuriy jie turéty maziau savaités termino turto ir
maziau valdzios sektoriaus skolos turto, palyginti su turtu, kurio reikalaujama, jeigu:

a) esama platesnio masto rinkos poky¢iy, daranciy neigiama poveikj PRF turimam turtui arba PRF vieneto turétojams,
ir

b) PREF valdytojai nedelsdami atitinkamai informuoja savo nacionalines kompetentingas institucijas (NKI).
3) NKI baty suteikti jgaliojimai nurodyti konkrety terming, kuriuo apibréziamas laikotarpis, per kurj jy priziarimi PRF gali
turéti maZiau savaités termino turto ir valdzios sektoriaus skolos turto, palyginti su B rekomendacijos 2 dalyje

nustatytais reikalavimais, jeigu visoje rinkoje vykstantys poky¢iai daro neigiamg poveikj jvairiems PRF;

4) turéty biti numatyta, kad Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija (ESMA) koordinuoty NKI veiksmus, kuriy jos
émési veikdamos pagal B rekomendacijos 3 dalj, siekiant uZtikrinti nuosekly priemonés taikymga visoje Sajungoje.

C rekomendacija. ISperkanciy arba pasirasandiy investuotojy prievolé padengti iSpirkimo arba pasirasymo
sgnaudas

Komisijai rekomenduojama pasitlyti, kad atitinkamuose Sgjungos teisés aktuose:

1) turéty bati reikalaujama jtraukti PRF steigimo dokumentus ir bet kurig kita ikisutarting informacija bent jau apie viena i§
$iy likvidumo valdymo priemoniy:

a) apsaugos nuo nuostoliy mokescius;
b) likvidumo mokescius;
¢) PRF su kintama grynojo turto verte (GTV) kainy keitima;
2) ESMA turéty biti suteikti jgaliojimai parengti kriterijus dél jtraukimo i atitinkamus Sajungos teisés aktus siekiant

palengvinti PRF valdytojy likvidumo valdymo priemoniy naudojima visomis rinkos sglygomis, taip pat jgaliojimai
parengti su Siais kriterijais susijusias gaires.
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D rekomendacija. Stebésenos ir testavimo nepalankiausiomis saglygomis gerinimas
Komisijai rekomenduojama pasitlyti, kad atitinkamuose Sgjungos teisés aktuose:

1) turéty biti jtrauktos nuostatos, kuriomis siekiama gerinti savalaikj dalijimgsi duomenimis, esanciais PRF reguliariai savo
atitinkamoms NKI teikiamose ataskaitose;

2) ESMA turéty biti jgaliota koordinuoti ir prireikus suderinti ad hoc duomeny pragymus, kurias NKI pateiké PRF
nepalankiy sglygy, kuriuos nulémé visoje rinkoje vykstantys poky¢iai, laikotarpiu;

3) turéty blti numatytos nuostatos, kuriomis uZtikrinama, kad NKI dalytysi D rekomendacijos 1 ir 2 dalyse nurodytais
duomenimis su Sajungos jstaigomis, turin¢iomis jgaliojimus finansinio stabilumo srityje;

4) turéty biiti numatyta, kad ESMA, bendradarbiaudama su NKI, gali inicijuoti ir koordinuoti Sajungos lygmens testavimus
nepalankiausiomis salygomis, susijusius su PRF, bendradarbiaudama su Europos sisteminés rizikos valdyba (ESRV),
parengti tinkamo Sgjungos lygmens testavimo nepalankiausiomis salygomis, susijusio su PRF, rezimg; skelbti tokiy
scenarijy, susijusiy su PRF sektoriumi, poveikio vertinimg, jskaitant rizikos i$plitima kity rinkos dalyviy atzvilgiu, ir, kai
tinkama, koordinuoti tolesnius priezitiros veiksmus.

2 SKIRSNIS
IGYVENDINIMAS

1. Apibréztys

1. Sioje rekomendacijoje vartojamos $ios apibréztys:

a) pinigy rinkos fondai (PRF) — reguliuojami ir priziirimi Sajungos kolektyvinio investavimo subjektai, kuriy
pagrindinis tikslas — iSlaikyti fondo pagrinding suma, kartu teikiant graza priklausomai nuo pinigy rinkos rodikliy,
gaunamg investuojant i pinigy rinkos priemones ar indélius kredito jstaigose, ir kurie yra jsteigti, valdomi arba
kuriy investiciniai vienetai ar akcijos platinami Sgjungoje;

b) PRFR-2017 m. birZelio 14 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2017/1131 dél pinigy rinkos fondy;

¢) likvidumo valdymo priemonés — priemonés, kurios padeda PRF ir jy valdytojams visada ir visy pirma
nepalankiausiomis rinkos sglygomis tinkamai ir veiksmingai valdyti prasymus dél i$pirkimo;

d) mazo kintamumo grynosios turto vertés PRF — maZo kintamumo grynosios turto vertés PRF, kaip apibrézta
Reglamento (ES) 2017/1131 2 straipsnio 12 punkte;

¢) kintamos grynosios turto vertés PRF — kintamos grynosios turto vertés PRF, kaip apibréZta Reglamento
(ES) 2017/1131 2 straipsnio 13 punkte;

f) valdzios sektoriaus skolos turtas — pinigy rinkos priemonés, i§vardytos PRFR 17 straipsnio 7 dalyje, jskaitant
teisinius arba likutinius terminus pagal PRFR 10 straipsnio 1 dalies b punktg, taikomus trumpalaikiams PRF, ir
pagal PRFR 10 straipsnio 2 dalj, taikomus standartiniams PRF ir suderintus su dominuojancia individualaus PRF
investavimo valiuta;

g) valdzios sektoriaus skolos pastovios grynosios turto vertés PRF — valdZios sektoriaus skolos pastovios grynosios
turto vertés PRF, kaip apibrézta Reglamento (ES) 2017/1131 2 straipsnio 11 punkte;

h) centriniai bankai - centriniai bankai, kaip apibrézta Europos Parlamento ir Tarybos reglamento (ES)
Nr. 575/2013 (') 4 straipsnio 1 dalies 46 punkte;

i) nauji likvidumo reikalavimai — B rekomendacijos 1 dalyje i$vardyti su atitikties kriterijais susije reikalavimai;
j)  kompetentinga institucija — PRF kompetentinga institucija, kaip apibrézta PRFR 2 straipsnio 17 punkte;

k) iSpirkimo apribojimai — likvidumo valdymo priemoné, kuria fondo investuotojams uzkertamas kelias atsiimti dalj
savo kapitalo tam tikru laikotarpiu;

1) iSpirkimo sustabdymas — likvidumo valdymo priemoné, kuria siekiama uzkirsti kelig fondo investuotojams atsiimti
visg savo kapitala tam tikru laikotarpiu;

(") 2013 m. birzelio 26 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 575/2013 dél prudenciniy reikalavimy kredito jstaigoms,
kuriuo i§ dalies kei¢iamas Reglamentas (ES) Nr. 648/2012 (OLL 176, 2013 6 27, p. 1).
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m) likvidumo mokes¢iai — individualiems sandorius vykdantiems investuotojams taikomos rinkliavos, kurios
sumokamos | fonda, siekiant apsaugoti likusius investuotojus nuo sgnaudy, susijusiy su PRF turto pirkimu arba
pardavimu, kurios atsiranda dél dideliy gaunamy ir i§mokamy pinigy srauty, padengimo. Tokia rinkliava nebtinai
siejama su konkretaus sandorio iSlaidomis, bet veikiau yra i§ anksto nustatytas fiksuotas mokestis (mokescio
intervalai). Likvidumo mokestis néra susijes su kokiu nors fondo akcijy vertés (pvz., GTV) tikslinimu;

n) kainy keitimas — likvidumo valdymo priemoné, pagal kuriag fondo GTV taikoma gautiny sumy sumazéjimo rizika
siekiant perleisti akcijas i§perkantiems arba perkantiems likvidumo sgnaudas, atsirandancias dél grynyjy srauty j
fondg arba i$ jo vertés.

0) apsaugos nuo nuostoliy mokesciai — individualiems sandorius vykdantiems investuotojams taikomos rinkliavos,
kurios sumokamos i fondg, siekiant apsaugoti likusius investuotojus nuo sgnaudy, susijusiy su PRF turto pirkimu
arba pardavimu, kurios atsiranda dél dideliy gaunamy ir i$mokamy pinigy srauty, padengimo. Apsaugos nuo
nuostoliy mokestis néra susijes su kokiu nors fondo akcijy vertés (pvz., GTV) tikslinimu;

p) Sajungos jstaigos, turin¢ios jgaliojimy finansinio stabilumo srityje —

i)  Europos bankininkystés institucija;

ii) Europos draudimo ir profesiniy pensijy institucija;
iii) Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija;
iv) Europos sisteminés rizikos valdyba;

v) Europos Centrinis Bankas;

vi) Bendras prieziGiros mechanizmas;

vii) Bendra pertvarkymo valdyba;

q) dienos termino turtas — reikalavimus atitinkancios rinkos priemonés, kurias isleidzia privatiis arba viesieji subjektai,
kaip nurodyta PRFR 10 straipsnio 1 ir 2 dalyse ir kuriy terminas yra viena diena, atvirkstinio atpirkimo sandoriai,
kuriuos galima nutraukti i§ anksto pranesant prie§ vieng darbo dieng, arba grynieji pinigai, kuriuos galima atsiimti

i§ anksto prane$ant pries vieng darbo dieng, kaip nustatyta PRER 24 straipsnio 1 dalies ¢ punkte;

r) savaités termino turtas — reikalavimus atitinkancios rinkos priemonés, kurias iSleidZia privatiis arba viesieji
subjektai, kaip nurodyta PRFR 10 straipsnio 1 ir 2 dalyse, ir kuriy terminas yra savaité, atvirk3tinio atpirkimo
sandoriai, kuriuos galima nutraukti i§ anksto pranesant prie$ penkias darbo dienas, arba grynieji pinigai, kuriuos
galima atsiimti i§ anksto pranesant pries penkias darbo dienas, kaip nustatyta PRFR 24 straipsnio 1 dalies e punkte.

2. Igyvendinimo kriterijai
1. Igyvendinant $ig rekomendacija, taikomi $ie kriterijai:
a) tinkama démesj reikéty skirti proporcingumo principui, atsizvelgiant j rekomendacijos tikslg ir turini;
b) rekomendacija taikoma visiems PRF pagal apibrézti;
¢) reikéty vengti savavalisko reguliavimo;
d) konkretis atitikties $iai rekomendacijai kriterijai i§déstyti priede.

2. Adresaty praSoma ESRV ir Tarybai pranesti apie veiksmus, kuriy jos émési atsizvelgdamos j $ig rekomendacija, arba
tinkamai pagristi bet kokj neveikimg. Pranesimuose reikéty bent jau pateikti:

a) informacija apie veiksmy, kuriy imtasi, esme ir terminus;

b) i§samy bet kokio neveikimo arba $ios rekomendacijos nesilaikymo pagrindimg, jskaitant informacijg apie visus
vélavimus.

3. Tolesniy veiksmy grafikas

Pagal Reglamento (ES) Nr. 1092/2010 17 straipsnio 1 dalj adresatas privalo pranesti Europos Parlamentui, Tarybai,
Komisijai ir ESRV apie veiksmus, kuriy jis émési iai rekomendacijai jgyvendinti, arba pagristi bet kokj neveikima. Adresato
pra§oma tokj pranesima pateikti iki 2023 m. gruodzio 31 d.
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4. Stebésena ir vertinimas
1. ESRV sekretoriatas:

a) padés adresatui uZztikrindamas koordinuotg pranesimy teikimg ir parengdamas atitinkamas formas, taip pat
prireikus i§samiai apraSydamas procediirg ir tolesniy veiksmy tvarkarastj;

b) patikrins, kokiy tolesniy veiksmy émési adresatas, teiks pagalbg jam paprasius ir Bendrajai valdybai teiks ataskaita
apie tolesnius veiksmus.

2. Bendroji valdyba jvertins adresato pranesima apie veiksmus ir pateiktg pagrindimg ir, kai tinkama, gali nuspresti, kad
Sios rekomendacijos nebuvo laikomasi ir kad adresatas nesugebé¢jo tinkamai pagristi savo neveikimo.

Priimta Frankfurte prie Maino 2021 m. gruodzio 2 d.

ESRV bendrosios valdybos vardu
ESRYV sekretoriato vadovas
Francesco MAZZAFERRO



C129/8 Europos Sajungos oficialusis leidinys 2022 3 22

PRIEDAS

REKOMENDACIJAI TAIKOMU ATITIKTIES KRITERIJU NUSTATYMAS

A rekomendacija. Ribos poveikio sumaZzinimas
A rekomendacijos 2 daliai taikomas 3is atitikties kriterijus:

Europos Parlamento ir Tarybos reglamento (ES) 2017/1131 (') (toliau — PRFR) 34 straipsnio 1 dalies a punkte pateiktg
nuorodg i savaités termino turto procenting dalj, kuri sumazéja tiek, kad nesudaro 30 % viso pinigy rinkos fondo (PRF)
turto vertés ir grynojo kasdieninio i$pirkimo vertés per vieng darbo dieng, virsijancios 10 % viso turto, ir 34 straipsnio 1
dalies b punkte pateikta nuorodg j savaités termino turto procenting dalj, kuri sumazéja tiek, kad nebesudaro 10 % viso
turto vertés, reikéty panaikinti.

B rekomendacija. Likvidumo transformacijos sumaZinimas
B rekomendacijos 1 daliai taikomas §is atitikties kriterijus:

Naujais reikalavimais, taikomais kintamos grynosios turto vertés ir mazo kintamumo grynosios turto vertés PRF, turéty
biti uztikrinta, kad:

— biity didinamas privaciojo sektoriaus skolas orientuoty PRF likvidumas;
— investuotojai biity papildomai patikinami, taip sumazinant neuZztikrintumo rizika;

— PRF bty pakankamai likvidas, kad atitikty padidéjusia iSpirkimo paklausa nepalankiausiomis rinkos aplinkybémis
nesukeliant Salutinio poveikio kitoms finansy sistemos dalims, ir

— dalis PRF likvidaus turto biity susijusi su valdzios sektoriaus skolos turtu, kurj iSleido jvairios jstaigos, kai jimanoma
pagrindine to fondo investavimo valiuta, siekiant prisidéti prie didesnés privaciojo sektoriaus skolos PRF grynojo turto
vertés (GTV) diversifikacijos ir stabilumo.

Visy pirma dél mazo kintamumo grynosios turto vertés PRF PRFR 24 straipsnio 1 dalies g punktg reikéty panaikinti
siekiant suderinti savaités termino turto, dienos termino turto ir valdZios sektoriaus skolos turto tinkamumg suderinti su
kintamos grynosios turto vertés tinkamumu.

Nauji trumpalaikiy investicijy kintamos grynosios turto vertés PRF likvidumo reikalavimai turéty bati bent jau lygas 20 %
ju turto, kuris turéty biiti i§skaidytas tokiomis dalimis:

— ne maziau nei 15 % — savaités termino turto, jskaitant ne maziau kaip 10 % dienos termino turto ir
— ne maziau nei 5 % — papildomo valdzZios sektoriaus turto.

Nauji standartiniy investicijy kintamos grynosios turto vertés PRF likvidumo reikalavimai turéty bati bent jau lygiis 25 %,
kuris turéty bati iSskaidytas tokiomis dalimis:

— ne maziau nei 15 % — savaités termino turto, jskaitant ne maziau kaip 10 % dienos termino turto ir
— ne maziau nei 10 % — papildomo valdzios sektoriaus turto.

Nauji mazo kintamumo grynosios turto vertés likvidumo reikalavimai turéty biti bent jau lygts 45 %, kuris turéty bati
isskaidytas tokiomis dalimis:

— ne maziau nei 30 % — savaités termino turto, jskaitant ne maziau kaip 15 % dienos termino turto ir
— ne maziau nei 15 % — papildomo valdzios sektoriaus turto.

Jei prieinamas valdZios sektoriaus turtas fondo valiuta nepakankamas, PREF, jei jie nedelsdami informuoja savo nacionalines
kompetentingas institucijas (NKI), turéty biti leista jvykdyti savo valdzios sektoriaus skolos likvidumo reikalavimus
naudojant:

— indélius kredito jstaigose, kuriuos galima atsiimti bet kuriuo metu i§ anksto pranesus ne véliau kaip prie§ vieng darbo
dieng, nedarant poveikio PRFR 17 straipsnio 1 dalies b punkte i§déstytiems diversifikavimo reikalavimams, ir

(") 2017 m. birzelio 14 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2017/1131 dél pinigy rinkos fondy (OL L 169, 2017 6 30,
p- 8).
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— atvirkstinio atpirkimo sandorius, uZtikrintus valdZios sektoriaus skolos turtu, kuriuos galima nutraukti bet kuriuo metu
i§ anksto prane$us ne véliau kaip prie$ vieng darbo diena.

B rekomendacijos 3 daliai taikomas $is atitikties kriterijus:

Komisijos pasidilytais atitinkamy Sajungos teisés akty pakeitimais turéty bati uZtikrinama, kad NKI sprendimai bity

B rekomendacijos 4 daliai taikomas Sis atitikties kriterijus:

Komisijos pasitlytuose atitinkamy Sajungos teisés akty pakeitimuose turéty bhiti numatyta, kad Europos vertybiniy
popieriy ir rinky institucija (ESMA) koordinuoty NKI sprendimus, kaip nurodyta B rekomendacijos 3 dalyje, atsizvelgiant :

— PRF pogrupius, esancius keliose valstybése narése, atsizvelgiant { jy tipg ir nominaligja valiuta, ir

— terming, iki kurio PRF, kuriam B rekomendacijos 3 dalyje nurodyti sprendimai yra arba gali bati naudingi, turéty
itaisyti savo padéti.

C rekomendacija. I$perkanciy investuotojy prievolé padengti i$pirkimo sgnaudas
Toliau nurodyti atitikties kriterijai taikomi C rekomendacijos 2 daliai.

Komisija turéty uZtikrinti, kad atitinkamuose Sgjungos teisés aktuose ESMA bty suteikti jgaliojimai parengti konkrecius
kriterijus ir gaires, kuriose apibréziamos aplinkybés, kuriomis reikéty naudoti likvidumo valdymo priemones, jskaitant, bet
neapsiribojant C rekomendacijos 1 dalyje nurodytomis priemonémis, i$pirkimo apribojimus ir sustabdymus. Sprendima
dél priemonés, jos aktyvavimo ir kalibravimo naudojant turéty priimti individualus PRF valdytojas, atsizvelgdamas j
kriterijus, kurie turés bati parengti. Jeigu svarstoma galimybé nustatyti kiekybinius parametrus, jie neturéty sukelti su
ribinémis vertémis susijusiy pasekmiy.

D rekomendacija. Stebésenos ir testavimo nepalankiausiomis saglygomis gerinimas
Toliau nurodytas atitikties kriterijus taikomas D rekomendacijos 1 daliai.

Komisijos pasitilytais atitinkamy Sajungos teisés akty pakeitimais turéty bati padidintas PRF valdytojy savo atitinkamai
kompetentingai institucijai teikiamy ataskaity daznumas, kaip nurodyta PRFR 37 straipsnyje, nustatant, kad tokios
ataskaitos bent jau dél pagrindiniy priezitros tikslais naudojamy rodikliy ir parametry turéty bati teikiamos kartg per
ménesj. PRF, kuriy visas valdomas turtas nevir§ija 100 miln. EUR, ataskaitas turéty teikti bent kas ketvirtj.

Be to, kartu su duomenimis turéty biti pateikiama informacija apie GTV, suskirstyto pagal investuotojo tipg ir gyvenamaja
vietg, procenting dalj. Pagal investuotojus suskirstytas sektorius turéty apimti bent $iuos sektorius:

— ne finansy bendroves, nurodant jy ekonoming veikly, pvz., pagal Europos bendrijos statistinis ekonominés veiklos rasiy
klasifikatoriy (NACE);

— kredito jstaigas;

— draudikus;

— pensijy fondus;

— valdZios sektoriy;

— PRE;

— ne PRF investicinius fondus;

— kitas finansy jstaigas;

— namy Tkius;

— kita.

Toliau nurodyti atitikties kriterijai taikomi D rekomendacijos 2 daliai.

ESMA turéty bati suteikti jgaliojimai parengti formas, susijusias su ad hoc duomeny praSymais, kuriuos pateikia NKI, kaip
nustatyta PRFR 39 straipsnyje. Siose formose turéty biiti pateikiami bent Sie duomenys:

— kiekvienos akcijos | vieneto GTV ir, jei nurodoma kiekvienos akcijos GTV, — valdzios sektoriaus skolos pastovios
grynosios turto vertés PRE;

— visas turtas;
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— pagal rizikg jvertintas vidutinis terminas, kaip apibrézta PRER 2 straipsnio 19 punkte;
— vidutiné svertiné trukmé, kaip apibrézta PRFR 2 straipsnio 20 punkte;

— gaunamy ir i§mokamy pinigy srautus;

— valdzios sektoriaus turtas;

— savaités termino turtas;

— dienos termino turtas;

— grynyjy pinigy balansas.

Toliau nurodytas atitikties kriterijus tatkomas D rekomendacijos 4 daliai.

Komisijos pasidilyti atitinkamy Sajungos teisés akty pakeitimai neturéty daryti poveikio PRFR 28 straipsnio nuostatoms,
kuriomis reglamentuojamas individualiy PRF atlickamas testavimas nepalankiausiomis salygomis.

Tinkamas Sgjungos masto PRF testavimo nepalankiausiomis saglygomis reZimas turéty biiti pagristas bendru grieztu, bet
jtikimu scenarjjumi ir suteikti galimybe atlikti atvirkStinj testavima nepalankiausiomis sglygomis siekiant nustatyti
momentg (atsiZvelgiant | i§pirkima, kredito sukrétima, likviduma arba palikany normy rizika), po kurio PRF negaléty
tvarkingai veikti.
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