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(ESRV/2012/2)
(2012/C 286/09)

Teisinis pagrindas

2012 m. liepos 4 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamento (ES) Nr. 648/2012 dél ne birzos
iSvestiniy finansiniy priemoniy, pagrindiniy sandorio 3aliy ir sandoriy duomeny saugykly (') 10
straipsnio 4 dalyje nustatyta, kad Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija (EVPRI) turi konsul-
tuotis su Europos sisteminés rizikos valdyba (ESRV) ir kitomis atitinkamomis institucijomis rengdama
techniniy reguliavimo standarty projektus, kuriuose nurodomi: a) kriterijai, pagal kuriuos nustatoma,
kurios ne birzos i§vestiniy finansiniy priemoniy sutartys yra objektyviai jvertinamos kaip maZzinancios
tiesiogiai su 10 straipsnio 3 dalyje nurodyta komercine veikla ar izdo finansavimo veikla susijusia
rizika; ir b) tarpuskaitos riby vertés, kurias virSijusios nefinansinés korporacijos turi atlikti savo
bisimy i§vestiniy finansiniy priemoniy sutar¢iy tarpuskaita per pagrindines sandorio 3alis ir kurios
nustatomos atsizvelgiant j sandorio 3alies kiekvienos klasés ne birzos i§vestiniy finansiniy priemoniy
grynyjy pozicijy ir pozicijy, kurioms kyla rizika, sumos svarba visai sistemai.

2012 m. birzelio 26 d. ESRV gavo EVPRI prasyma pateikti patarimg minétais klausimais, remiantis
2012 m. birzelio 25 d. paskelbtu EVPRI konsultaciniu dokumentu ().

Remdamasi 2010 m. lapkri¢io 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamento (ES) Nr. 1092/2010
dél Europos Sajungos finansy sistemos makrolygio rizikos ribojimo priezitiros ir Europos sisteminés
rizikos valdybos jsteigimo () 3 straipsnio 2 dalies b ir g punktais bei 4 straipsnio 2 dalimi, ESRV
bendroji valdyba priemé $ig pozicijg, kuri paskelbta remiantis 2011 m. sausio 20 d. Europos siste-
minés rizikos valdybos sprendimo ESRV/2011/1, kuriuo priimamos Europos sisteminés rizikos
valdybos darbo tvarkos taisyklés (*), 30 straipsniu.

Ekonominis pagrindas

Nefinansinés korporacijos dazniausiai naudoja ne birzos i§vestiniy finansiniy priemoniy sutartis siek-
damos apsidrausti nuo rizikos, kuri siejama su jy komercine ar izdo finansavimo veikla. Apibréziant
tarpuskaitos ribas turi baiti visada i§ principo uZtikrintas iy politikos tiksly jgyvendinimas:

a) turi bliti apsaugotas rinkos vientisumas ir uZtikrintas jos skaidrumas. Teisés akty leidéjai galéty
remtis prielaida, kad, Zvelgiant i§ makrolygio rizikos ribojimo perspektyvos, teisés aktai turéty
uztikrinti, kad kuo didesnés dalies nefinansiniy i§vestiniy finansiniy priemoniy sandoriy tarpus-
kaita bty atlickama centralizuotai, siekiant sumazinti sandorio 3alies rizika rinkoje. Teisés akty
leidéjai taip pat galéty uztikrinti, kad visos korporacijos, kurios vykdo su i§vestinémis finansinémis
priemonémis susijusia veikla, sudarancig tam tikrg jy viso balanso dalj, baty vertinamos vienodai,
nepaisant jy dydzio;

() OL L 201, 2012 7 27, p. 21.

(%) EVPRI konsultacinis dokumentas ,Draft technical standards for the Regulation on OTC derivatives, CCPs and trade
repositories”, paskelbtas EVPRI interneto svetainéje http://[www.esma.europa.eu

() OL L 331, 2010 12 15, p. 1.

() OL C 58, 2011 2 24, p. 4.
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b) skaiCiavimy bazéje turi tinkamai atsispindéti nefinansinés korporacijos laikomy isvestiniy finan-
siniy priemoniy visa verté, nepaisant jy naudojimo pobiidzio. Zvelgiant i§ finansinio stabilumo
perspektyvos, rizika kyla dél iSvestiniy finansiniy priemoniy pozicijy (santykinio) dydzio, nepaisant
iSvestiniy finansiniy priemoniy tikslo.

Daugelyje rinkos segmenty, pvz., prekiy rinkose, j kurias anks¢iau patekdavo daugiausia nefinansinés
korporacijos, ne birzos i$vestinés finansinés priemonés daZniausiai naudojamos spekuliaciniais, inves-
ticiniais arba prekybos tikslais. 1§ dalies tai yra atsakas i financializacija, t. y. finansiniy jstaigy
patekimg j Sias rinkas. Dél to reikia kruopsciai jvertinti rizikg, kylancig dél nefinansiniy korporacijy
iSvestiniy finansiniy priemoniy naudojimo.

Komercing ir izdo finansavimo veikla reikéty apibrézti kaip jmanoma i$samiau ir objektyviau, nepa-
liekant galimybés skirtingai interpretuoti ar rinktis palankesnes reglamentavimo sglygas, nes apibre-
zimo atitikimo arba neatitikimo pasekmés gali bati labai reik§mingos.

Atlikusi i§samia analize¢ (1), ESRV sitlo apskai¢iuojant ribas naudoti dviejy etapy metoda, kuriuo
siekiama apsaugoti rinkos vientisumg ir uZtikrinti rinkos skaidrumg, o ne ginti atskiry rinkos dalyviy
interesus. Taip pat siekiama uZtikrinti, kad bty tinkamai atsiZvelgta i rizika, kylancig dél to, kad
nefinansinés korporacijos turi i§vestiniy finansiniy priemoniy.

I$vestinés finansinés priemonés, susijusios su komercine ir iZdo finansavimo veikla, taip pat kelia
rizika, nes, netinkamai jvertinus jy verte, gali susidaryti pernelyg didelis rizikos draudimo lygis, o tai
gali turéti sisteminiy pasekmiy.

Zitirint i§ makrolygio rizikos ribojimo perspektyvos, pageidautina, kad nefinansinés korporacijos
vykdyty savo isvestiniy finansiniy priemoniy tarpuskaita per pagrindines sandorio $alis mokédama
garantines jmokas nei panasiy paslaugy jsigydama i§ banky uZ atitinkama mokestj. Kyla rizika, kad
banko mokesciais, kurie i§ esmés yra iStekliai, paliekantys nefinansines korporacijas, nebus tinkamai
jvertinta tiek banky, tiek nefinansiniy korporacijy rizika.

Apibréztys
Komercinés ir izdo finansavimo veiklos apibréztys

ESRV palankiai vertina EVPRI atlikta darba apibréziant komercing ir izdo finansavimo veiklg ir i§
esmés sutinka su Sio darbo rezultatais, kartu pazymédama:

Nefinansiniy korporacijy komerciné veikla turéty bati apibréziama nurodant konkrecius balanso
straipsnius, o konkreiau, turi bhti nurodoma nefinansinés korporacijos pagrindiné veikla, bitent,
atsargos, mokétinos sumos, gautinos sumos, turtas, gamybos priemonés ir jranga. Apibréziant komer-
cing veikla, reikéty jvesti savokas ,kapitalo islaidos” ir ,veiklos islaidos“, nes komercinés veiklos
apibrézimas darant nuorodg i Tarptautinius finansinés atskaitomybés standartus gali bati neoptimalus.
I$vestiniy finansiniy priemoniy, susiety su nefinansinés korporacijos komercine veikla, maksimali
apimtis turéty bati lygi atsargy, mokéting sumy, gauting sumy, turto, gamybos priemoniy ir jrangos
balansinei vertei nefinansinés korporacijos balanse.

Izdo finansavimo veiklg reikéty apibrézti naudojant nefinansinés korporacijos pinigy srauty ataskaita,
t. y. tokia veikla turéty bati apribota atsizvelgiant { pinigy srautus, kuriuos nefinansiné korporacija
sugeneruoja per metus vykdydama finansavimo veikla.

Tarpuskaitos riby apibréZimas
ESRV palankiai vertina EVPRI atlikta darbg apibréziant tarpuskaitos ribas, kartu pazymédama:
Pradinés Zemos tarpuskaitos ribos, taikomos nefinansinéms korporacijoms, turéty bati grindZiamos

makrolygio rizikos ribojimo principais, numatant galimybe jas padidinti véliau, jeigu bus manoma,
kad tai bitina.

Tarpuskaitos riby skai¢iavimo sudétingumas ir rizikos, kylan¢ios dél nefinansiniy korporacijy turimy
ne birzos iSvestiniy finansiniy priemoniy, mazinimas turéty biti subalansuoti.

(1) Zr. ESRV atsakymg ,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®, paskelbta ESRV interneto svetainéje http:/|
www.esrb.europa.eu


http://www.esrb.europa.eu
http://www.esrb.europa.eu
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Turéty bati apibréztas ribotas ne birzos ivestiniy finansiniy priemoniy klasiy skaiCius. Nustatant
tarpuskaitos ribas, Sioms klaséms turéty bati taikomi skirtingi reikalavimai.

Tarpuskaitos ribos neturéty bati apibréziamos kiekvienai sandorio $aliai atskirai, nes sistema tapty dar
sudétingesné, o apliuopiamos naudos nebity.

Apibréziant tarpuskaitos ribas deréty taikyti bendrasias rinkos vertes, o ne tikétinas vertes, nes bty
galima tiksliau jvertinti nefinansiniy korporacijy turimy i$vestiniy finansiniy priemoniy rinkos verte, o
tuo paciu ir geriau jvertinti rizikg sistemai, susijusig su Siomis i§vestinémis finansinémis priemonémis.
Tarpuskaitos riby skai¢iavimai turéty bati atliekami nustatytu dazniu, numatant, kad finansy krizés
metu kompetentingos institucijos §j daznj galéty padidinti.

Kiekvienai ne birzos i$vestiniy finansiniy priemoniy klasei skaitiuojama tarpuskaitos riba, taikant
tarpuskaitos ribos rizikos parametry jvertinima kaip i§ dviejy etapy sudaryta procesa (4 skyrius),
turéty bati apibréZiama taip:

a) nefinansinés korporacijos, kurioms turéty biti taikomos tarpuskaitos ribos, bus suskirstytos i du
pogrupius pagal $iuos kriterijus:

D ()
R 61rCR(x) <d

— TD (x) yra visy x nefinansinés korporacijos turimy i$vestiniy finansiniy priemoniy bendroji
rinkos verté,

— (R (x) yra x nefinansinés korporacijos kapitalo ir atsargy balansiné vert¢;

b) ty nefinansiniy korporacijy, kuriy rodiklis pagal a punkto formule yra didesnis uz & verte, tarpus-
kaitos riba turéty bati apibréziama taip:

NCNTED (x)

CMVCD > ¢ arba NCNTFD (x) > ¢

kai:

— NCNTED (x) yra x nefinansinés korporacijos turimy su komercine veikla ar izdo finansavimu
nesusijusiy iSvestiniy finansiniy priemoniy bendroji rinkos verté,

— GMVCD yra visy sandorio 3aliy, uzfiksuoty Tarptautiniy atsiskaitymy banko duomeny bazés
ne birzos i$vestiniy finansiniy priemoniy rinky statistikoje pasauliniu mastu, bendroji rinkos
verté, pagal atskirg ne birzos i§vestiniy finansiniy priemoniy klasg;

¢) ty nefinansiniy korporacijy, kuriy rodiklis pagal a punkto formule nevirsija & vertés, tarpuskaitos
riba turéty bati apibréziama taip:

NCNTED (x)

ba NCNTED (x) > v
GMvcp v ) >y

Tarpuskaitos ribos rizikos parametry jvertinimas kaip dviejy etapy procesas

Sis dviejy etapy procesas turéty biiti vykdomas toliau nurodytu bidu:

a) remiantis toliau nurodytais kriterijais, nefinansinés korporacijos turéty biti suskirstytos j du pogru-
pius:

D (%)
CR (x) CR (x)

< 0,03
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b)

nefinansinéms korporacijoms, kuriy rodiklis pagal a punkte nurodyta formule didesnis negu 0,03,
kiekvienai ne birzos i$vestiniy finansiniy priemoniy klasei turéty bati taikomos toliau nurodytos
tarpuskaitos ribos:

NCNTED (x)

x 1000000 > ¢
GMVCD

i) kredito i$vestiniy finansiniy priemoniy sutarciy tarpuskaitos riba, €, = 8,4;

i) akcijy iSvestiniy finansiniy priemoniy sutar¢iy tarpuskaitos riba, &5 = 9,4;

iii) palikany normy i$vestiniy finansiniy priemoniy sutar¢iy tarpuskaitos riba, e = 12,4;
iv) uzsienio valiutos i$vestiniy finansiniy priemoniy sutarciy tarpuskaitos riba, ey = 13,4;

v) prekiy i$vestiniy priemoniy ir kity ne birZos i§vestiniy finansiniy priemoniy sutarciy tarpus-
kaitos riba, & = fp = 9,4;

nefinansinéms korporacijoms, kuriy rodiklis pagal a punkte nurodyta formule nevirsija 0,03,
kiekvienai ne birzos i$vestiniy finansiniy priemoniy klasei turéty biti taikomos toliau nurodytos
tarpuskaitos ribos:

NCNTFD (x)

1
CaveD X 1000000 >

i) kredito i§vestiniy finansiniy priemoniy sutarciy tarpuskaitos riba, y, = 25,2;

i) akcijy iSvestiniy finansiniy priemoniy sutar¢iy tarpuskaitos riba, yz = 28,2;

iif) palikany normy i8vestiniy finansiniy priemoniy sutarciy tarpuskaitos riba, yc = 37,2;
iv) uzsienio valiutos i§vestiniy finansiniy priemoniy sutar¢iy tarpuskaitos riba, yp = 40,2;

v) prekiy i$vestiniy finansiniy priemoniy ir kity ne birZzos iSvestiniy finansiniy priemoniy sutariy
tarpuskaitos riba, yp = 28,2;

nefinansinéms korporacijoms, kuriy rodiklis pagal a punkte nurodyta formule didesnis negu 0,03,
turéty bati taikomos toliau nurodytos tarpuskaitos ribos kaip absoliu¢ios sumos:

NCNTED (x) > ¢
i) kredito i§vestiniy finansiniy priemoniy sutar¢iy tarpuskaitos riba, €, = 13 mln. EUR;
i) akcijy iSvestiniy finansiniy priemoniy sutar¢iy tarpuskaitos riba, €5 = 7 mln. EUR;

iii) palikany normy i§vestiniy finansiniy priemoniy sutarciy tarpuskaitos riba, € = 151 mln.
EUR;

iv) uZsienio valiutos i$vestiniy finansiniy priemoniy sutar¢iy tarpuskaitos riba, € = 31 mln. EUR;

v) prekiy i$vestiniy finansiniy priemoniy ir kity ne birzos i$vestiniy finansiniy priemoniy sutarciy
tarpuskaitos riba, € = 16 mln. EUR;

nefinansinéms korporacijoms, kuriy rodiklis pagal a punkte nurodyta formule nevirsija 0,03, turéty
biti taikomos toliau nurodytos tarpuskaitos ribos kaip absoliu¢ios sumos:

NCNTED (x) > y
i) kredito i§vestiniy finansiniy priemoniy sutarciy tarpuskaitos riba, y, = 39 mln. EUR;
ii) akcijy iSvestiniy finansiniy priemoniy sutar¢iy tarpuskaitos riba, yy = 20 mln. EUR;

iii) palikany normy i$vestiniy finansiniy priemoniy sutarciy tarpuskaitos riba, y'c = 453 mln.
EUR;

iv) uZsienio valiutos i$vestiniy finansiniy priemoniy sutar¢iy tarpuskaitos riba, y'p = 92 mln. EUR;

v) prekiy i$vestiniy finansiniy priemoniy ir kity ne birzos iSvestiniy finansiniy priemoniy sutaréiy
tarpuskaitos riba, y; = 48 mln. EUR.

Priimta Frankfurte prie Maino 2012 m. liepos 31 d.

ESRV Pirmininkas
Mario DRAGHI
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