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KOMISIJAS ZINOJUMS EIROPAS PARLAMENTAM UN
PADOMEI

par vajadzibu uz laiku izslégt birza tirgotus atvasinatus instrumentus no Regulas (ES)
Nr. 600/2014 par finanSu instrumentu tirgiem 35. un 36. panta pieméroSanas jomas

1. IEVADS

Saja zinojuma Eiropas Parlamentam un Padomei (turpmak “Zinojums”) ir novértéta
vajadziba uz laiku izslégt birza tirgotus atvasinatus instrumentus (turpmak “ETD”) no
Regulas (ES) Nr. 600/2014 par finan$u instrumentu tirgiem (turpmak “FITR”) 35. un
36. panta piemé&roSanas jomas. Saskana ar 52. panta 12. punktu Eiropas Komisijai ir jazino
Eiropas Parlamentam un Padomei par vajadzibu izslégt ETD no noteikumiem par
nediskrimingjoSu piekluvi centralajiem darjjumu partneriem (turpmak: “CCP”) un
tirdzniecibas vietam atbilstigi FITR 35. un 36. pantam uz laiku lidz 30 méneSiem péc
2018. gada 3. janvara.

FITR 52. panta 12. punkts paredz, ka Eiropas Komisijai zinojums jasagatavo, pamatojoties uz
riska novertejumu, ko veikusi Eiropas Vertspapiru un tirgu iestade (EVTI), apspriezoties ar
Eiropas Sisteémisko risku kolégiju (ESRK), un nemot véra riskus, ko vispargjai stabilitatei un
pareizai finanSu tirgu darbibai visa Savieniba rada brivas un nediskrimingjoSas piekluves
sadu riska novértejumu. EVTI riska novértgjumu’ sniedza 2016. gada 31. marta, pamatojoties
uz ESRK atzinumu, kas publicéts 2016. gada 9. februari’.

Komisija prasija, lai EVTI, veicot riska noveért€jumu,: 1) nosaka iesp&jamos riska faktorus un
noverte to iesp€jamibu, ka ar1 kait€joSas ietekmes uz finanSu sisttmam apjomu, ii) noverte
sist€émiska riska esibu, pamatojoties uz riska faktoriem, ko var uzskatit par tadiem, kuri ir
ipasi saistiti ar piekluves kartibu atbilstoSi FITR, un iii) ieklauj siku kvalitativo un
kvantitativo analizi, lai pamatotu tas argumentus.

Komisija nem vera, ka EVTI nevargja veikt kvantitativu novertéjumu, ko prasija Komisija, jo
nebija datu par operativas piekluves kartibu attieciba uz ETD atbilstosi FITR.

L EVTI, Risk Assessment on the temporary exclusion of exchange-traded derivatives from Articles 35 and 36
MiFIR (Riska novertejums par birza tirgotu atvasindtu instrumentu izslegsanu uz laiku no FITR 35. un
36. panta), 2016. gada 4. aprilis, https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-
461 etd final report.pdf

2 ESRK atbilde EVTI par birza tirgotu atvasinatu instrumentu izslégsanu uz laiku no FITR 35. un 36. panta,
2016. gada 9. februaris,
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/160210 ESRB_response.pdf?b34727f97ef6clef3a9fd58f3d67035e



https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-461_etd_final_report.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-461_etd_final_report.pdf
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2. ZINOJUMA DARBIBAS JOMA

Tapat ka Regula (ES) Nr. 648/2012 par Eiropas tirgus infrastruktiru (turpmak “ETIR”)
attiectba uz arpusbirzas atvasinatajiem instrumentiem arT FITR ir noteikts pienakums veikt
tirverti ETDS, ka arT paredzeta nediskrimingjoSa un parredzama piekluve CCP un parvedamu
vertspapiru, naudas tirgus instrumentu un ETD tirdzniecibas vietam.

Arpusbirzas atvasinatais instruments ETIR ir noteikts ka atvasinato instrumentu ligums, kura
izpilde nenotiek reguléta tirgl vai treSas valsts tirgii, ko uzskata par Iidzvertigu regulétam
tirgum®. Turpreti FITR nosaka ETD® §adi: “atvasinats instruments, ko tirgo reguléta tirgii vai
treSas valsts tirgii, kuru uzskata par lidzvertigu regulétam tirgum”, tatad uz to neattiecas ETIR
ietverta arpusbirzas atvasinata instrumenta definicija.

Tadgjadi FITR paredzétie brivas un nediskrimingjosas piekluves noteikumi ir attiecinami uz
atvasinatiem instrumentiem, ko tirgo vismaz reguléta tirgt, savukart ETIR noteikumi par
brivu piekluvi ir attiecinami uz atvasinatiem instrumentiem, ko tirgo tikai arpus birzas, tostarp
atvasinatiem instrumentiem, ko tirgo daudzpusg€jas tirdzniecibas sist€mas vai organiz&tas
tirdzniecibas sist€mas, ar nosacijumu, ka nenotiek to cita veida tirdznieciba reguléta tirga vai
tresas valsts tirgii, ko uzskata par lidzvertigu regulétam tirgum.

Saskana ar FITR 52.panta 12. punktu $is zinojums attiecas tikai uz ETD un neietver
parvedamus vertspapirus, naudas tirgus instrumentus un arpusbirzas atvasinatos instrumentus.

3. NEDISKRIMINEJOSAS PIEKLUVES NOTEIKUMI, KAS PAREDZETI FITR

Brivas un nediskrimingjoSas piekluves noteikumu merkis ir stiprinat konkurenci starp
tirdzniecibas vietam un CCP un galu gala samazinat privato iegulditaju izmaksas, noverSot
diskrimingjosu praksi, kada var pastavet gan CCP, gan tirdzniecibas vietu ITment.

FITR 35.panta ir precizéts, ka CCP nediskrimingjoSi un parredzami pieskir piekluvi
tirdzniecibas vietam darfjumu tirveértei neatkarigi no ta, kura tirdzniecibas vieta darfjumi
veikti. Saja konteksta brivas un nediskrimingjosas piekluves mérkis ir nodrofinat, ka
tirdzniecibas vietai ir tiesibas uz nediskrimingjoSu rezZimu saistiba ar tas platforma tirgotu
ligumu 1) nodroSinajuma prasibam un ieskaitu ekonomiski Iidzvertigiem ligumiem, un ii)
kompensgjosas pozicijas aprékinasanu, ko korelétiem ligumiem veic viens un tas pats CCP.
Tadgjadi tirdzniecibas vietam butu jabit iesp&jai izlemt, kur§(-i) CCP var veikt tirverti
darfjumiem, kas tiek veikti to platformas.

Vienlaikus FITR 36. pants paredz, ka tirdzniecibas vieta péc pieprasijuma nediskrimingjo$i un

parredzami pieSkir CCP, kas vélas veikt tirverti darjjumiem attiecigaja tirdzniecibas vieta,
piekluvi tas tirdzniecibas datiem.

Tomér FITR ir pielauta iesp&amiba, ka konkretos apstaklos briva piekluve CCP un
tirdzniecibas vietam var radit riskus un iesp&jamus trukumus, kas var€tu biit nesamérigi ar

®FITR 29. panta 1. punkts.
*ETIR 2. panta 7. punks.
®FITR 2. panta 32. punkts.



uzlabotas konkurences politikas mérkiem. Saja zina FITR 35. un 36. panta ir paredzéti
nosacTjumi, ar kadiem piekluvi var noraidit. Tadgadi CCP un tirdzniecibas vietas
kompetentas iestades var liegt piekluvi konkrétam CCP vai tirdzniecibas vietai, ja 1) piekluves
pieskirSsana apdraud€tu vienmerigu un pareizu tirgus darbibu, jo T1paSi likviditates
fragmentacijas dél, vai negativi ietekméetu sist€misko risku, vai ii) $aja noluka butu vajadzigs
sadarbspgjas mehanisms (attieciba uz ETD), iznemot, ja tirdzniecibas vieta un CCP ir
piekritusi $adam mehanismam un ja no mehanisma izrietoSos riskus ir nodroS§inajusi tresa
persona’. Turklat CCP un tirdzniecibas vietas var noraidit piekluvi arT tad, ja ta rada bitisku
nepamatotu risku, ko nevar parvaldit, nemot véra paredzamo darfjjumu apjomu, operacionalo
risku un sareZgitibu, ka arf citus faktorus, kuri rada biitiskus nepamatotus riskus’.

Sie nosactjumi ir siki izklastiti regulativaja tehniskaja standarta par tirvértes piekluvi attieciba
uz tirdzniecibas vietam un galvenajiem darijumu partneriems, kura paredzeti ar1 piekluves
pieskirSanas nosacijumi, pazinoSanas procediras un citas prasibasg. Minétaja tehniskaja
standarta jo 1pasi ir sikak precizeti dazadie riska veidi, pamatojoties uz paredzamo darfjumu
apjomu, operacionalo risku un sarezgitibu, ka ari citiem faktoriem, kas rada batiskus
nepamatotus riskus (pieméram, jauns produkts, apdraudéjums CCP vai tirdzniecibas vietas
ekonomiskajai dzivotspgjai, juridisks risks vai tirdzniecibas un tirvertes noteikumu
savstarp&ja neatbilstiba).

FITR ir ari ieviesti 1pasi noteikumi, lai pienacigi nemtu véra ETD sarezgitibu un izrieto$as
problémas, ko var radit briva un nediskrimingjosa piekluve. ETD ir sarezgiti jo 1pasi to gara
termina un sviras efekta del.

Attieciba uz ETD tirdzniecibas vietai vai CCP ir jasniedz rakstiska atbilde seSu ménesu laika,
nevis tris ménesu laika, ka tas ir attieciba uz citiem finansu instrumentiem, un janodroSina
piekluve trs méneSu laika no pozitivas atbildes sniegSanas uz piekluves pieprasijumu. Ja
kompetenta iestade, tirdzniecibas vieta vai CCP atsakas pieskirt piekluvi, tie iesniedz sava
lémuma pilnigu pamatojumu un informe attiecigas kompetentas iestades.

FITR arl paredz parejas reZimu tirdzniecibas vietam, kas piedava ETD tirdzniecibu ar
ikgadgjo nosacito tirgoto apjomu mazaku par 1 000 000 miljonu EUR™ un kas var atteikties
no brivas un nediskrimingjosas piekluves noteikumu pieméroSanas uz 30 méneSiem
(konkrétos apstaklos uz laiku 1idz 60 ménesiem'"), sakot no FITR pieméroganas dienas.

Visbeidzot, saskana ar FITR 52. panta 12. punktu un iev€rojot $aja zinojuma izklastitos
secinajumus, Komisija var nolemt, ka ETD ir jaizsledz no FITR 35. un 36. panta

® FITR 35. panta 1. un 4. punkts un 36. panta 4. punkts.

"FITR 35. panta 6. punkta a) apakpunkts un 36. panta 6. punkta a) apak$punkts.

8 Komisijas 2016. gada 24.junija delegéta regula, ar ko Eiropas Parlamenta un Padomes Regulu (ES)
Nr. 600/2014 papildina attieciba uz regulativajiem tehniskajiem standartiem par tirveértes piekluvi tirdzniecibas
vietam un galvenajiem darjjumu partneriem.

° Sk. EVTI pilnvaras izstradat regulativo tehnisko standartu projektus atbilstodi 35. panta 6. punktam un
36. panta 6. punktam.

FITR 36. panta 5. punkts.

1 Saskana ar FITR 36. panta 5. punktu tirdzniecibas vieta, kas minéta izndmuma perioda pirmo 30 méne$u laika
nav sasniegusi nosacita ETD tirgota apjoma slicksni 1 000 000 miljona EUR apméra, var izmantot papildu
izng@muma periodu uz 30 menesiem.



pieméroSanas jomas uz ne vairak ka 30 méneSiem, pamatojoties uz riska noveért€jumu, ko
veikusi EVTI, apspriezoties ar ESRK. FITR 54. panta 2. punkts ar1 paredz, ka tad, ja Komisija
nolemj, ka nav vajadzibas uz laiku izslegt ETD no FITR 35. un 36. panta piemé&roSanas jomas,
CCP vai tirdzniecibas vieta var iesniegt pieteikumu savai kompetentajai iestadei par atlauju
izmantot parejas rezimu. Kompetenta iestade var novertét riskus attieciga CCP vali
tirdzniecibas vietas pareizai darbibai, kurus varétu radit pieteikums par brivu un
nediskrimingjosu piekluvi attieciba uz ETD, un var nolemt, ka attiecigajam CCP vai
tirdzniecibas vietai ir japieskir atbrivojums no piekluves pienakumiem uz parejas periodu lidz
2020. gada 3. jalijam.

4. ETD TIRGUS STRUKTURA

Janem véra, ka EVTI riska noveértéjums tika publicéts 2016. gada aprili, kad tikko bija sakta
vai pat v€l nebija sakta to jauno normativo prasibu istenosana, kuru mérkis ir nodrosinat, ka 1)
likvido un standartizéto atvasinato instrumentu tirdznieciba p&c iesp€jas notiek tirdzniecibas
vietas un ka ii) gan attiecigo arpusbirzas atvasinato instrumentu, gan ETD tirveértes darfjumi
notiek centralizeti, lai mazinatu sistemisko risku.

EVTI tapat ka ESRK uzskata: ja tiks ieviests pienakums veikt tirdzniecibu tirdzniecibas vieta
atbilsto$i FITR 28. pantam attieciba uz arpusbirzas atvasinatiem instrumentiem, kas atbilst
konkrétiem nosacijumiem, ir paredzams, ka palielinasies tirdzniecibas vietas', tostarp
regul€tos tirgos, tirgoto atvasinato instrumentu skaits. Tadgjadi atvasinatie instrumenti, kas
ieviesti regul@tos tirgos, tiks uzskatiti par ETD un tapéc uz tiem tiks attiecinats CCP
pienakums veikt ETD tirverti saskana ar FITR 29. pantu.

Saskana ar EVTI secinajumiem Eiropas atvasinato instrumentu tirgus ir galvenokart
arpusbirzas instrumentu tirgus. ETD tirgus vispargjais apjoms 2016. gada junija beigas bija
nedaudz vairak par 10 % no vispargja atvasinato instrumentu tirgus, kas kops 2008. gada
samazinas'®, Nesamaksatas nosacitas summas izteiksmé ETD tirgu veido galvenokart
procentu likmju atvasinatie instrumenti (IRD), no kuriem 60 % ir iesp&ju ligumi, bet 40 % ir
nakotnes ligumi.

EVTI riska novert§juma ir arT uzsverts, ka pedgjos gados ir pastavigi samazinajies
nesamaksatas nosacitas ETD tirvértes summas dienas Ipatsvars, pakapeniski parejot uz
instrumentiem ar ilgaku terminu.

EVTI ar1 raksturo Eiropas ETD tirgu ka loti koncentrétu gan tirdzniecibas, gan tirveértes Itmeni
un ka tirgu ar vertikali integrétu infrastruktiru, kurd vadoSas tirdzniecibas un tirvertes
struktiiras ir dala no vienam un tam pasam integrétajam grupam. Lielakajam CCP, vértgjot
péc ETD ftirvertes darjjumu skaita, 2014. gada piedergja 58 % tirgus dala, savukart trim

2 FITR 28. panta noteikto tirdzniecibas pienakumu uzskata par izpilditu, ja darfjums notiek reguléta tirgi, ka arT
daudzpusgjas tirdzniecibas sistémas un organizétas tirdzniecibas sistémas.

13 Sk. Bank for International Settlements, Triennial Central Bank Survey — OTC derivatives positions at end-
June 2016, 1. tabula, Monetary and Economic Department, 2016. gada 11. decembris,
http://www.bis.org/publ/otc_hy1612/triensurvstatannex.pdf
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lielakajiem CCP visiem kopa piedergja 90 % tirgus. Pargjas tirgus dalas kopigi pieder
vairakiem mazakiem tirgus dalibniekiem.

Novertgjot tirgus strukttiru, pamatojoties uz aktivu klasem, EVTI secina, ka tirgus ir vél
koncentrétaks, proti, vienas birZas turgjuma ir vairak neka 70 % paSu kapitala ETD, vertejot
péc tirdzniecibas veértibas, bet Vel citas birzas turgjuma ir aptuveni 80 % obligaciju ETD, ari
vertgjot pec tirdzniecibas vertibas.

Attieciba uz pre¢u ETD — iznemot energijas ETD — situacija mazliet atSkiras, jo pre¢u ETD
tirgum ir raksturiga augsta limena specializacija un neliela parklasanas starp tirdzniecibas
vietam un CCP.

Vienlaikus arpusbirzas tirgii ETIR noteikta tirvértes pienakuma pasreiz€ja istenosSana jau ir
sakusi novirzit un ar1 turpmak novirzis ievérojamu atvasinato arpusbirzas ligumu tirdzniecibas
dalu uz centralizétu tirverti. levérojot ETIR noteiktos EVTI regulativos tehniskos standartus,
Eiropas Komisija jau ir pienémusi delegétus aktus IRS (denominéti UR, GBP, JPY, USD,
NOK, PLN un SEK valita) un indeksa kreditriska mijmainas Iigumu (CDS) (denomingti
EURM) centralizetai tirvertei, parnesot uz tirveérti aptuveni 70 % no arpusbirZas atvasinato
instrumentu tirgus $ajas klasgs™. Japem ar1 véra, ka, lai gan tirvértes piedavajums ir loti
koncentréts, tirvertes pakalpojumus attieciba uz IRS piedava sesi dazadi CCP.

Komisija nem véra, ka i) procentu likmju atvasinatie instrumenti veido ETD tirgus galveno
ipatsvaru, ii) FITR noteiktais tirdzniecibas pienakums varétu parnest dalu no procentu likmju
atvasinatajiem instrumentiem uz ETD definiciju, iii) ETIR noteiktais tirvértes pienakums jau
ir piem&rojams attieciba uz IRS un iv) neraugoties uz tirgus koncentraciju, procentu likmju
atvasinato instrumentu tirgus ir sadalits starp seSiem dazadiem CCP. Tapéc Komisija piekrit
EVTI secinajumiem, ka procentu likmju atvasinatie instrumenti ir svarigaka aktivu klase, kad
tiek novertetas sekas, kadas var€tu radit brivas un nediskrimingjosas piekluves noteikumu
IstenoSana attieciba uz ETD.

S. RISKA NOVERTEJUMS PAR BRIVAS UN NEDISKRIMINEJOSAS
PIEKLUVES NOTEIKUMIEM ATTIECIBA UZ ETD

Lai gan brivas piekluves noteikumi atbilstosi FITR vél nav istenoti, EVTI zino, ka dazi EEZ
CCP un tirdzniecibas vietas jau ir izstradajusi un veiksmigi izmanto piekluves kartibu
attieciba uz ETD vai arpusbirzas atvasinatiem instrumentiem™. EVTI uzskata, ka piekluves

 Komisijas 2015. gada 6. augusta Delegéta regula (ES) Nr. 2015/2205, ar ko papildina Eiropas Parlamenta un
Padomes Regulu (ES) Nr.648/2012 attieciba uz regulativajiem tehniskajiem standartiem par tirvertes
pienakumu, Komisijas 2016. gada 1. marta Delegéta regula (ES) Nr. 2016/592, ar ko Eiropas Parlamenta un
Padomes Regulu (ES) Nr. 648/2012 papildina attieciba uz regulativajiem tehniskajiem standartiem par tirvertes
pienakumu, Komisijas 2016. gada 10. junija Delegéta regula (ES) Nr. 2016/1178, ar ko Eiropas Parlamenta un
Padomes Regulu (ES) Nr. 648/2012 papildina attieciba uz regulativajiem tehniskajiem standartiem par tirvértes
pienakumu.

15 pakapeniska Tstenoana sakas 2016. gada 21. juinija; sk. EVTI Risk Assessment on the temporary exclusion of
exchange-traded derivatives from Articles 35 and 36 MiFIR (Riska novertéjumu par birza tirgotu atvasindtu
instrumentu izslegSanu uz laiku no FITR 35. un 36. panta), 2016. gada 4. aprilis, 11. att&ls, 10. Ipp.

16 Sk. EVTI Risk Assessment on the temporary exclusion of exchange-traded derivatives from Articles 35 and 36
MiFIR (Riska novertejumu par biria tirgotu atvasindtu instrumentu izslégSanu uz laiku no FITR 35. un
36. panta), 2016. gada 4. aprilis, 2. tabula, 16. Ipp.



kartiba, ko pieméro tirgus infrastruktiiras atbilstosi ETIR noteikumiem®’, lidz §im nav radijusi
ievérojamu sistemisku risku, kaut ari arpusbirzas atvasinatie instrumenti parasti ir mazak
standartiz&ti, bet sarezgitaki neka ETD.

Tomér atbilstosi EVTI noveértgjumam Eiropas Komisija uzskata, ka pasreiz€ja piekluves
kartiba attieciba uz ETD tik un ta principa var radit riskus, kas varétu apdraudét tirgu
vienmerigu un pareizu darbibu vai negativi ietekmét sist€misko risku.

No sada viedokla un nemot véra ESRK makroprudenciala riska noveért§jumu, EVTI uzsver
vairakus iesp&amos riskus, kas varétu rasties, atbilstoSi ETIR istenojot brivas un
nediskrimingjosas piekluves noteikumus par ETD.

5.1. Risks, ko rada briva un nediskrimingéjosa piekluve CCP Iimen1

Briva un nediskrimingjosa piekluve CCP nodrosSinas, ka tirdzniecibas vietas pasSas vares
izveleties CCP to darfjumu tirvertes veikSanai. Tas ir 1paSi svarigi, nemot véra paredzamo
tirdzniecibas pienakuma TistenoSanu, kas parnesis daudzus arpusbirzas atvasinatos
instrumentus uz FITR paredz&to brivas un nediskrimingjoSas piekluves noteikumu darbibas
jomu, iesp&jams, vienlaikus tirgli ienakot jaunam tirdzniecibas vietam, kam nav piekluves
vertikali integrétiem CCP. Ka EVTI izklastijusi sava riska noverté§juma, tirdzniecibas un
tirvértes izmaksas ir cieSi savstarpgji saistitas. Tirgus dalibnieki novérteé tirdzniecibas
izmaksas tirdzniecibas vieta vienlaikus ar saistitajam tirvertes izmaksam. Tirdzniecibas vieta
nevar biit konkurétspgjiga, ja ta nevar sniegt piekluvi pievilcigam tirvertes izmaksam. Ja
nebiitu §adu noteikumu, jaunam un vertikali integrétam tirdzniecibas vietam biitu liegts ienakt
tirgli un tadejadi tas nevarétu veicinat konkurétspejigaku un mazak koncentrétu tirgu.

Koncentracijas risks

Nemot véra Sos merkus, Komisija tapat ka EVTI uzskata, ka viens no galvenajiem riskiem,
kas saistiti ar brivas un nediskrimingjosas piekluves noteikumiem par ETD, ir jauns
koncentracijas risks (“vienots atteices punkts”). AtbilstoSi Sim riska scenarijam iespé&ja
tirdzniecibas vietam izvéleties savu CCP varétu radit situaciju, ka pievilcigakais CCP
attieciba uz vienu konkrétu ETD vai aktivu klasi kliist par vienigo vietu centralizétai tirvertei.
Sada situacija varétu rasties ari tad, ja tirgus dalibnieki izvélas vienu atsevisku (lielako) CCP,
lai tadgjadi palielinatu ieskaita efektivitati un mazinatu nodroSinajuma prasibas.

Tomér, nemot véra konkurenci un tirgus struktiiru un dinamiku, §is scenarijs ir maz ticams.
Proti, EVTI zino, ka $adu ievérojamu tirveértes parvirzi uz vienu CCP kavétu risks, ka
konkrétais CCP varétu paaugstinat tirvértes maksu visiem saviem tirveértes dalibniekiem lidz
Itmenim, kas vairs nebiitu pievilcigs darfjumu partneriem. Turklat augsts koncentracijas
Itmenis paklautu finanSu sistému vienotam atteices punktam, tadejadi radot iesp&jamas
sistémiskas sekas un liedzot tirgus dalibniekiem iesp€ju atteices gadijuma faktiski parcelt
savas pozicijas uz citu CCP.

YETIR 7. un 8. pants.



Komisija ar1 piekrit ESRK un EVTI secinajumiem, ka ES tirvertes tirgus jau pasreiz ir loti
koncentréts, jo dazam ETD vai aktivu klasém tirverti veic tikai vai galvenokart viens CCP. Ir
pat paredzams, ka neatkarigi no brivas un nediskrimingjosas piekluves noteikumu isteno$anas
nakotné vartu notikt koncentracijas palielinajums, kuras iemesls bus “the ‘'natural’
commercial growth of a CCP’s business when its services successfully meet the preferences of
market participants (CCP darijumdarbibas “dabiska” komerciala izaugsme, kad ta
pakalpojumi veiksmigi apmierinas tirgus daltbnieku prioritdtes)”ls.

Tomeér varétu argumentét, ka pasreiz&jas koncentracijas iemesls ir paSreizgjie Skersli
ienaks$anai tirgli, kurus paredz€ts samazinat, Istenojot brivas un nediskrimingjosas piekluves
noteikumus. Bitiba, ja CCP var pieprasit piekluvi tirdzniecibas vietai atbilstosi FITR
paredzétam brivas un nediskrimin€josas piekluves noteikumam, tas mazina SkérSlus jaunu
CCP ienaksanai.

Komisija nem véra, ka ETIR un FITR ir paredz&ti aizsardzibas pasakumi pret $adu
koncentracijas risku. Pirmkart, attiecigds kompetentas iestades reguleé CCP atbilstosi ETIR,
kas nosaka organizatoriskos, darfjumdarbibas &tikas un uzraudzibas standartus un
makroprudencialos noteikumus attieciba uz CCP. Otrkart, FITR pieskir kompetentajam
iestadeém pilnvaras liegt piekluvi CCP, ja tas apdraud tirgu vienmérigu un pareizu darbibu vai
negativi ietekmé siste€misko risku vai ja §im noliilkam ir vajadzigs sadarbspgjas mehanisms.

Operacionalais risks

Vel viens svarigs risku kopums ietver nepamatotu risku, ko CCP nevar parvaldit, nemot véra
paredzamo tirdzniecibas vietas darfjumu apjomu, operacionalo risku un sarezgitibu, ka ari
citus faktorus, kas rada batiskus nepamatotus riskus'®. EVTI uzskata, ka Sie riski varétu
palielinat sisteémisko risku, ietekmgjot citu CCP tirveértes dalibniekus.

Saja zina lidztekus ETIR IV sadala paredzétajam organizatoriskajam, darfjumdarbibas &tikas

un uzraudzibas prasibam FITR atlauj CCP liegt piekluvi, ja, pirms tam pieliekot visas

pamatotas piles risku parvaldibai, CCP secina, ka pastav butiski nepamatoti riski, ko nevar
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parvaldit™.

Nemot véra ieprieks izklastitos apsvérumus, Komisija uzskata, ka noteikumiem par brivu un
nediskrimingjosu piekluvi CCP attieciba uz ETD atbilstosi FITR, visticamak, biis vispargja
pozitiva ietekme uz tirgu. Komisija arT uzskata, ka gadijumiem, kad no $adiem noteikumiem
izrietoSos iesp&jamos riskus nevar ignorét, FITR un ETIR jau paredz stingrus aizsardzibas
pasakumus, lai mazinatu nepamatotus operacionalos riskus CCP vai palielinatu sistémisko
risku.

8 ESRK atbilde EVTI par birza tirgotu atvasinatu instrumentu izslég§anu uz laiku no FITR 35. un 36. panta,
2016. gada 9. februaris, 4. Ipp.

Y FITR 35. panta 6. punkta a) apak$punkts.

2 Komisijas 2016. gada 24.junija Delegéta regula, ar ko Eiropas Parlamenta un Padomes Regulu (ES)
Nr. 600/2014 papildina attieciba uz regulativajiem tehniskajiem standartiem par tirvértes piekluvi tirdzniecibas
vietam un galvenajiem darfjumu partneriem, 1. iedalas 1.—4. pants.
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5.2. Risks, ko rada briva un nediskrimingéjosa piekluve tirdzniecibas vietu [imeni

Briva un nediskrimingjosa piekluve tirdzniecibas vietam lauj CCP veikt tirverti tirdzniecibas
darfjumiem, kas noslégti tirdzniecibas vietas péc to izvéles. Sa noteikuma mérkis papildus
konkurétsp€jigakas vides veicinasanai ir ar1 sniegt tirdzniecibas vietas tirdzniecibas darfjjumu
dalibniekiem iesp&ju izveleties CCP savu tirdzniecibas darijumu tirvertei, art tad, ja CCP un
tirdzniecibas vieta ir vertikali integréti viena un taja pasa grupa.

Tas var but 1pasi izdevigi tirgus dalibniekiem, kas v€las maksimali palielinat ieskaita
efektivitati un mazinat nodro$inajuma prasibas attieciba uz to pozicijam dazadas tirdzniecibas
vietas.

Turklat no finansu stabilitates viedokla Komisija tapat ka EVTI un ESRK uzskata, ka vide,
kura ir vairaki CCP, veicina sistémiska riska mazinasanu, nostiprinot to aizstajamibu atteices
gadijuma. Ja viens ar tirdzniecibas vietu saistits CCP nonak griitibas, pargjie ar to pasu
tirdzniecibas vietu saistitiec CCP var turpinat savu tirdzniecibas darfjumu tirverti.

Riski saistiba ar sadarbspéjas mehanismiem

ETIR 2. panta sadarbsp€jas mehanisms ir noteikts ka divu vai vairaku CCP vienoSanas, kas
saistita ar darfjumu izpildi sistému starpa. Sada mehanisma mérkis ir nodroginat, ka divi vai
vairaki CCP var savstarp€ji uznemties riska darjjumus procesa, kura tie veic savu dalibnieku
tirdzniecibas darfjumu ieskaitu starp saistitajiem CCP.

Ja sadarbsp€jas mehanisma nav, dalibnieki, kam ir pozicijas dazados CCP, saskaras ar
ieskaita neefektivitati, augstakam nodroSinajuma prasibam un likviditates fragmentaciju. Tas
mazina tirgus dalibnieku interesi par vairaku CCP vidi. No sistémiska riska viedokla EVTI
zinojuma ir uzsverts, ka $ads scenarijs art neveélami pastiprinatu procikliskumu.

Lai gan vairums iepriek$ aprakstito risku izzustu, ja dazadie CCP, kas saistiti ar tirdzniecibas
vietu, izmantotu sadarbsp&jas mehanismus, Komisija nem véra ESRK lielas bazas par risku,
kas saistits ar $adu sadarbsp€jas mehanismu iesp&jamo daudzkarSosanos, ja tiek Istenota briva
un nediskrimingjoSa piekluve ETD. ETIR noteiktie sadarbsp&jas mehanismi patiesam ir
piemérojami tikai parvedamiem vertspapiriem un naudas tirgus instrumentiem. EVTI un
ESRK ar1 bridina, ka min€to mehanismu izmantoSana saistiba ar ETD wvartu radit
ieveérojamas pakapes sarezgitibu un risku, kas raksturigs atvasinatajiem instrumentiem, un tam
varétu biit negativas sekas uz vispargjo operacionala riska parvaldibu CCP Iimeni.

Tomér Komisija uzskata, ka FITR paredz aizsardzibas pasakumus, lai nodroSinatu, ka $adi
riski tiek pienacigi mazinati. Pirmkart, saskana ar 36.panta 4.punkta a) apakSpunktu
kompetentas iestades liedz piekluvi CCP, ja tas nodroSinasanai ir vajadzigs $§ads sadarbspgjas
mehanisms. Tadgjadi sadarbsp&jas mehanismu var izveidot tikai starp dazadajiem
tirdzniecibas vietas CCP un tirdzniecibas vietai ir tam japiekrit. Otrkart, ja sadarbspgjas
mehanisms apdraud vienmérigu un pareizu tirgus darbibu, arT tad kompetentas iestades liedz
piekluvi tirdzniecibas vietai.



Operacionalais risks

FITR ir paredz&ti arm operacionalie riski, kas izriet no paredzama darbibas apjoma
sarezgitibas, ka arT citiem faktoriem, kuri rada butiskus nepamatotus riskus.

Sada gadijuma atbilstodi FITR 36. panta 6. punktam un saskana ar noteikumiem, kas siki
izklastiti regulativajos tehniskajos standartos par tirvertes piekluvi tirdzniecibas vietam un
galvenajiem darjjumu partneriemzl, tirdzniecibas vieta var liegt piekluvi.

6. SECINAJUMI

Komisija norada, ka ETIR paredzetie brivas un nediskrimingjosas piekluves noteikumi jau ir
piem&rojami arpusbirzas atvasinatajiem instrumentiem, parvedamiem vértspapiriem un
naudas tirgus instrumentiem bez pagaidu atbrivojumiem. Pamatojoties uz EVTI noveért&jumu,
var uzskatit, ka ie piekluves mehanismi nav izraisijusi ievérojamu sistémisku risku. Saja zina
ir verts noradit, ka arpusbirzas atvasinatie instrumenti parasti ir mazak standartiz&ti, bet
sarezgitaki neka ETD. Tadgjadi ir paredzams, ka FITR paredz&to brivas un nediskrimingjosas
piekluves noteikumu isteno$ana attieciba uz ETD neradis lielaku sarezgitibu salidzinajuma ar
arpusbirzas atvasinatajiem instrumentiem.

Tomér brivas un nediskrimingjoSas piekluves noteikumu TstenoSana attieciba uz ETD
atbilstigi FITR var radit riskus, kas varétu apdraudg@t tirgu vienmeérigu un pareizu darbibu vai
negativi ietekmét sistemisko risku. P roti, $aja zinojuma ir izklastiti vairaki iesp&jamie riski un
jo 1pasi riski, kas saistiti ar i)tirdzniecibas un tirvértes darbibu koncentraciju vertikali
integrétas grupas un ar ii) sadarbsp€jas mehanismu iesp&jamu daudzkarSosanos, kas
ievérojami paaugstinatu sarezgitibas pakapi sadarbspéjigu CCP visparéja riska parvaldiba.

Izvertejusi Sos riskus, Komisija uzskata, ka pasreizgjais tiesiskais reguléjums, ko paredz FITR
un ETIR, pienacigi parvalda noteiktos iesp&jamos riskus. Attiecigas kompetentas iestades
regule CCP, un arT ETIR nosaka organizatoriskos, darfjumdarbibas &tikas un uzraudzibas
standartus un makroprudencialos noteikumus attieciba uz CCP. Vienlaikus FITR sniedz
iespgju CCP, tirdzniecibas vietam un attiecigajam iestadém liegt piekluvi attiecigajai
infrastrukttrai, ka sikak izklastits regulativaja tehniskaja standarta par tirveértes piekluvi
attieciba uz tirdzniecibas vietam un galvenajiem darfjjumu partneriem, ja CCP, tirdzniecibas
vieta vai tirgus var tikt paklauti riskam.

Pamatojoties uz ieprieks izklastito, Komisija secina, ka nav vajadzibas uz laiku izslégt birza
tirgotus atvasinatos instrumentus no FITR 35. un 36. panta piem&ro$anas jomas.

2l Komisijas 2016. gada 24.junija Delegéta regula, ar ko Eiropas Parlamenta un Padomes Regulu (ES)
Nr. 600/2014 papildina attieciba uz regulativajiem tehniskajiem standartiem par tirvértes piekluvi tirdzniecibas
vietam un galvenajiem darfjumu partneriem, 2. iedalas 5.-8. pants.
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