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AISKINAMASIS MEMORANDUMAS

1. PASIULYMO APLINKYBES
. Pasiiilymo pagrindimas ir tikslai

ES turi déti daugiau pastangy atverti galimybes gauti skaitmeninei, zaliajai ir socialinei
pertvarkai reikalinga finansavima ir paskatinti ekonomikos augima. Siam tikslui pasiekti
butina salyga yra veiksmingai veikiancios ir stiprios kapitalo rinkos. Taciau ES kapitalo
rinkos tebéra susiskaidziusios, nepaisant daugel] mety dedamy dideliy pastangy jas integruoti;
Sis susiskaidymas yra didelé kliatis jy plétrai. Tai patvirtinta keliuose 2024 m. pateiktuose
prane§imuose, be kita ko, Draghi prane§ime? ir E. Letta pranesime?. Siuose prane§imuose taip
pat pabréziama, kad ES kapitalo rinky konkurencingumas ir patrauklumas bei jy geb¢jimas
teikti ES reikalinga finansavimg gali buti pasiektas tik tuo atveju, jei tose rinkose bus
diegiamos inovacijos.

Europos santaupy ir investicijy sgjunga turi biti grindziama veiksmingomis ir saugiomis
poprekybinémis paslaugomis. Sios paslaugos, be kita ko, atlicka svarby vaidmenj, kai
iSleidziami vertybiniai popieriai, uzbaigiami sandoriai (atsiskaitymas), vedama vertybiniy
popieriy nuosavybés teisiy apskaita, taip pat kai valdoma ir maZzinama rizika (tarpuskaita).
Poprekybinés paslaugos yra labai svarbios ES kapitalo rinky veikimui. Dél $iy priezaséiy
visuose minétuose praneSimuose pabréziama, kad reikia daugiau nuveikti siekiant pagerinti
poprekybiniy paslaugy veiksminguma.

Kiekvieng dieng ES centriniuose vertybiniy popieriy depozitoriumuose (CVPD) atsiskaitoma
uz daugiau nei 4 trilijony eury vertés vertybinius popierius®. Kuo ilgiau trunka atsiskaitymas,
i) tuo ilgiau trunka rizika* pirkéjams ir pardavéjams, ii) tuo ilgiau investuotojams tenka laukti,
kol jie gaus jiems priklausancius pinigus arba vertybinius popierius, jei atsiskaitymas nejvyks,
ir 1i1) tuo labiau sumaZzéja galimybiy sudaryti kitus sandorius. Todél greitas, veiksmingas ir
patikimas atsiskaitymas yra viena i§ esminiy Europos santaupy ir investicijy sgjungos kiirimo
salygu.

Pragjo deSimt mety nuo tada, kai jsigaliojo Centriniy vertybiniy popieriy depozitoriumy
reglamentas (CVPDR)?®, kuriuo buvo suderintas atsiskaitymo uZ vertybinius popierius ciklas
Europos Sajungoje, nustatant, kad uz tam tikrus sandorius antrinése rinkose® biity

Pranesime dél Europos konkurencingumo ateities (paprastai vadinamame Draghi pranesimu) kapitalo
rinkos susiskaidymo mazinimas yra svarbiausias Europos santaupy ir investicijy sajungos tikslas,
p. 292.

PraneSime ,,Daug daugiau nei rinka*“ (dar vadinamame E. Letta praneSime) pabréziamas novatorisky ir

veiksmingy kapitalo rinky poreikis siekiant dvejopos zaliosios ir skaitmeninés pertvarkos finansavimo.

2023 m. duomenys, gauti i§ Prekybos vertybiniais popieriais, tarpuskaitos ir atsiskaitymo statistikos

duomeny bazés, Europos Centrinis Bankas, https://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=9691131.

Nuo finansinio sandorio sudarymo iki atsiskaitymo uz tokj sandorj sandorio Salis patiria jvairiy rusiy

rizika, pavyzdziui, kredito, likvidumo ir rinkos rizika.

5 2014 m. liepos 23 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 909/2014 dél atsiskaitymo uz
vertybinius popierius gerinimo Europos Sajungoje ir centriniy vertybiniy popieriy depozitoriumy,
kuriuo i§ dalies kei¢iamos direktyvos 98/26/EB ir 2014/65/ES bei Reglamentas (ES) Nr. 236/2012, (OL
L 257, 2014 8 28, p. 1).

6 CVPDR T+2 atsiskaitymo ciklas taikomas CVPDR 5 straipsnio 1 dalyje nurodytiems perleidziamyjy

vertybiniy popieriy sandoriams, kurie vykdomi prekybos vietose. T+2 atsiskaitymo ciklas netaikomas

sandoriams, dél kuriy susitarta privaciai, ta¢iau kurie yra vykdomi prekybos vietose, sandoriams, kurie
vykdomi dvisaliu pagrindu, tac¢iau apie kuriuos praneSama prekybos vietai, arba pirmajam sandoriui, kai
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atsiskaitoma ne véliau kaip per dvi darbo dienas nuo sandorio sudarymo (T+2). Nuo to laiko
finansy rinkos ir technologijos toliau vystési. ES peréjus prie trumpesnio atsiskaitymo
laikotarpio 2014 m. pabaigoje, jos pavyzdziu paseké daugelis jurisdikcijg turin¢iy subjekty ir
taip pat sutrumpino atsiskaitymo terming; pavyzdziui, JAV prie T+2 peréjo 2017 m. Taciau
inovacijos ir poreikis didinti atsiskaitymo veiksmingumag bei konkurencingumg ir mazinti
rizika finansiniam stabilumui skatino testi pastangas. Nuo to laiko kitos pasaulio Salys dar
pazengé¢ ] priekj: pavyzdziui, Kinija, Indija, Jungtinés Amerikos Valstijos ir Kanada
sutrumpino atsiskaitymo terming iki ne daugiau kaip vienos darbo dienos po sandorio
sudarymo (T+1). Svarbiausia, kad visuotinis peréjimas prie T+1 lemia nesutapimus tarp ES ir
pasauliniy finansy rinky, dél kuriy atsiranda galimi ES kapitalo rinky konkurencingumo
atotriikiai. Siy nesutapimy tik dauges, kuo daugiau 3aliy pereis prie T+1.

Sios tendencijos buvo pripazintos atliekant naujausia CVPDR perziiirg ir Europos vertybiniy
popieriy ir rinky institucijai (ESMA) buvo pavesta glaudziai bendradarbiaujant su Europos
centriniy banky sistemos (ECBS) nariais jvertinti, ar tikslinga sutrumpinti atsiskaitymo cikla
Europos Sajungoje, ir pateikti veiksmy gaires, kaip tai biity galima padaryti. 2024 m. lapkri¢io
18 d. ESMA paskelbé ataskaitg (toliau — ESMA ataskaita)’, kurioje rekomendavo ES prie T+1
pereiti ne véliau kaip 2027 m. spalio 11 d.8

Europos Sajungoje sutrumpinus atsiskaitymo ciklg labai pasikeisty dabartinis rinky veikimo
budas, o poveikis biity skirtingas priklausomai nuo suinteresuotosios Salies, sandorio
kategorijos ir vertybiniy popieriy rusies. Kiekybiskai jvertinti kai kurias su atsiskaitymo ciklo
sutrumpinimu Europos Sajungoje susijusias sgnaudas ir nauda sudétinga dél duomeny
truikumo, taCiau i§ ESMA jvertinty elementy matyti, kad tokio Zingsnio nauda, susijusi su
rizikos mazinimu, garantinés jmokos sutaupymu® ir sgnaudy, patiriamy dél neefektyvumo,
kurj lemia nesutapimas su kitais pasauliniu mastu svarbiais jurisdikcijg turin¢iais subjektais,
mazinimu, Europos santaupy ir investicijy s3jungai yra labai didel¢. Be to, investicijos |
poprekybiniy procesy modernizavimg, derinimg ir veiksmingumo bei atsparumo didinima,
kurias paskatinty peréjimas prie T+1, padéty pasiekti tiksla toliau skatinti atsiskaitymo

perleidZziamiesiems vertybiniams popieriams taikomas pirminis registravimas nematerialia forma. T+2
atsiskaitymo ciklas netaikomas ir pirminéms rinkoms, nes jose sudaromi nestandartizuoti sandoriai,
reikalaujantys specialiy procesy ir stebésenos. Norint ne tik pereiti prie T+1, bet ir nustatyti privaloma
atsiskaitymo uz tokius sandorius laikotarpj, reikéty platesnés analizés ir rinkos konsultacijy, kuriy dabar
neblity jmanoma atlikti, nes reikia aiSkumo dél peréjimo prie greitesnio atsiskaitymo Europos
Sajungoje. Rugséjo 5 d. susitikime su valstybémis narémis daugelis valstybiy nariy pasisaké esancios
pasirengusios svarstyti galimybe iSplésti taikymo sritj, taciau tik vélesniame etape ir atlikus i§samesne
analizg, kad nebiity vilkinamas peréjimas prie T+1 (zr. pridedamo Komisijos tarnyby darbinio
dokumento 4 skirsnj, p. 19).

2024 m. lapkri¢io 18 d. ESMA paskelbta atsiskaitymo ciklo sutrumpinimo FEuropos Sajungoje
vertinimo  ataskaita, ESMA74-2119945925-1969, https://www.esma.europa.eu/document/report-
assessment-shortening-settlement-cycle-european-union.

ESMA ataskaitoje pateiktas vertinimas, kad peréjimui nuo T+2 prie T+1 gali prireikti maziausiai 31
ménesio, kad sektorius pasiruosty, atlikty biitinas investicijas ir pritaikyty procesus. Joje taip pat
pabréziama, kad bitina skubiai spregsti nesutapimo su tarptautinéms kapitalo rinkoms problema.
Atsizvelgiant j tai ir j kitus reguliarius procesus, kuriuos rinkos dalyviai turi atlikti skirtingu mety laiku,
pavyzdziui, T2S platformos atnaujinimus ar bendroviy jvykiy informacijos tvarkyma, ataskaitoje
2027 m. spalio mén. antrasis pirmadienis pasitlytas kaip tinkamiausia data T+1 jgyvendinti.

Frazé ,,sutaupytos garantinés jmokos® paprastai vartojama kalbant apie rinkos dalyviy sutaupytas lésas,
susijusias su garantinés jmokos (jkaito, reikalingo sandorio Salies rizikai padengti, reikalavimai)
teikimu. Zr. ESMA ataskaitos 11, 37 ir 38 psl. ir pridedamo Komisijos tarnyby darbinio dokumento
7.1.2 skirsnj dél T+1 atsiskaitymo ciklo naudos, susijusios su rizikos pozicijy, kurioms taikoma
pagrindinés sandorio Salies garantija, ir atitinkamai su pagrindinés sandorio Salies garantiniy jmoky
mazinimu.
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veiksmingumg Europos Sajungoje ir rinkos integracijg ir galiausiai sukurti Europos santaupy
ir investicijy sajunga, o ES kapitalo rinkoms i§vengti nepalankios konkurencinés padéties, kai
prekiautojai renkasi kitas, veiksmingesnes rinkas. Galiausiai, Europos Sajungoje iSlaikius
dabartinj atsiskaitymo ciklg, biity prisidéta prie tolesnio Europos santaupy ir investicijy
sajungos susiskaidymo, nes jvairios ES suinteresuotosios Salys ir toliau jgyvendinty skirtingus
sprendimus, kad prisitaikyty prie trumpesnio atsiskaitymo termino daugumoje kity pasaulio
kapitalo rinky.

Dauguma nustatyty sanaudy, susijusiy su peréjimu prie T+1, biity patirtos trumpuoju
laikotarpiu ir biity susijusios su investicijomis, reikalingomis jvairiems atsiskaitymo proceso
etapams modernizuoti, standartizuoti ir suskaitmeninti. Kita vertus, i§ ESMA jvertinty
elementy matyti, kad T+1 poveikis, susijes su rizikos maZzinimu, garantinés jmokos
sutaupymu ir sgnaudy, susijusiy su nesutapimu su kitais pasauliniu mastu svarbiais
jurisdikcija turinCiais subjektais, maZzinimu, yra labai naudingas ES kapitalo rinky
konkurencingumui ir Europos santaupy ir investicijy sgjungos kiirimui, o tai galiausiai
padidinty ES kapitalo rinky veiksminguma, taigi ir iSlaikyty jy konkurencingumg pasauliniu
lygmeniu®,

Atsiskaitymas uZ vertybiniy popieriy sandorius taikant T+1 terming Europos Sajungoje jau
yra techniskai ir teisiSkai jmanomas. Todé¢l per¢jimg prie T+1 galéty koordinuoti ir
igyvendinti pats ES vertybiniy popieriy sektorius. Taciau dél didesnio ES finansy rinky
sudétingumo, kurj lemia skirtingi subjektai, skirtingos sistemos ir valiutos, palyginti su kitais
jurisdikcija turinéiais subjektais, kurie jau peréjo prie T+1, Siam sektoriui biity itin sudétinga
koordinuoti §j procesg ir nebuity uztikrintas nei teisinis, nei planavimo tikrumas.

Sie aspektai taip pat pabrézti 2024 m. spalio 15 d. paskelbtame ESMA, Komisijos ir ECB
bendrame pareiSkime d¢l standartinio vertybiniy popieriy atsiskaitymo ciklo sutrumpinimo
Europos Sajungoje (toliau — bendras pareiskimas)!!. Bendrame pareiskime nurodyta, kad ES
turi skubiai imtis suderinty veiksmy, jei nori nutraukti ir nebedidinti neigiamo poveikio, kurj
lemia didZiausiy tarptautiniy jurisdikcija turinéiy subjekty atsiskaitymo cikly nesutapimas,
taip pat uztikrinti veiksmingg ir konkurencingg Europos santaupy ir investicijy sajunga.

Todél Siuo pasitlymu siekiama uztikrinti, kad visos suinteresuotosios Salys turéty pakankamai
laiko pasirengti ir koordinuotai ir laiku pereiti prie T+1.

Todel siiloma Europos Sajungai pereiti prie trumpesnio atsiskaitymo ciklo, pagal kurj
atsiskaitymas uz sandorius, kuriems S§iuo metu taikomas T+2 atsiskaitymo ciklas, biity
atliekamas ne véliau kaip pirmg darbo dieng po sandorio sudarymo. Tai neuZkirsty kelio
CVPD, kurie jau turi technologiniy galimybiy tai daryti, savanoriskai atsiskaityti uz sandorius
ta pacia dieng kaip ir sandorio sudarymo diena.

. Suderinamumas su toje pacioje politikos srityje galiojan¢iomis nuostatomis

Sitiloma 1§ dalies pakeistt CVPDR, nustatant T+1 atsiskaitymo cikla Europos Sajungoje,
siekiant padidinti atsiskaitymo veiksmingumg ir konkurencingumg bei sumazinti rizikg
finansiniam stabilumui. SiGlomais teisés akty pakeitimais bty prisidedama prie

10 7r. ESMA ataskaitos 88 p.
1 ESMA, Komisijos ir ECB bendras pareiskimas dél standartinio vertybiniy popieriy atsiskaitymo ciklo
sutrumpinimo Europos Sajungoje. Tolesni zingsniai.

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-10/ESMA74-2119945925-2085 EC-ECB-
ESMA_High_level joint_statement T_1.pdf.
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veiksmingesnés poprekybinés aplinkos kiirimo Europos Sajungoje, atsizvelgiant j atliekant
CVPDR REFIT!? nustatytus tikslus. Be to, $is pasiiilymas atitinka Komisijos tikslg sukurti
Europos santaupy ir investicijy sajunga, kad bity sudarytos palankesnés salygos kapitalui
judéti visoje Europos Sajungoje, o tai buity naudinga vartotojams, investuotojams ir jmonéms.
Atsiskaitymas uz vertybinius popierius yra kapitalo rinky pagrindas. Todé¢l greitas,
veiksmingas ir patikimas atsiskaitymas yra viena i§ esminiy Europos santaupy ir investicijy
sgjungos kiirimo sglygy. Trumpesnis atsiskaitymo ciklas padidinty ES rinky patrauklumg ir
atnesty didelés naudos, visy pirma buty sumazinta rizika, sutaupoma garantiné jmoka bei
sumazintos sgnaudos, susijusios su nesutapimu su kitais pasauliniu mastu svarbiais
jurisdikcija turinciais subjektais.

. Suderinamumas su kitomis Sajungos politikos sritimis

Sia iniciatyva siekiama papildyti platesne Komisijos darbotvarke, kad ES kapitalo rinkos
tapty konkurencingesnés ir atsparesnés. Konkurencinga ir veiksminga poprekybiné aplinka,
kurios vienu pagrindiniy elementy yra atsiskaitymo ciklas, yra svarbus elementas siekiant
tikslo sukurti Europos santaupy ir investicijy sagjunga. Igyvendinant visapusiskai veikiancig ir
integruota kapitalo rinka bus sudaromos salygos uztikrinti tvary ES ekonomikos augima ir jos
didesnj konkurencingumg, atsizvelgiant ] strateginius Komisijos prioritetus, kuriuos
igyvendinant daugiausia démesio skiriama tinkamoms darbo viety kiirimo, ekonomikos
augimo ir investavimo sglygoms sudaryti.

2. TEISINIS PAGRINDAS, SUBSIDIARUMO IR PROPORCINGUMO
PRINCIPAI
. Teisinis pagrindas

Sio pasiiilymo teisinis pagrindas yra Sutarties d¢l Europos Sajungos veikimo 114 straipsnis,
kuris yra CVPDR teisinis pagrindas. Pagrindinis CVPDR tikslas — padidinti atsiskaitymo uz
vertybinius popierius ir atsiskaitymo infrastruktiiry sauguma bei veiksminguma Europos
Sajungoje. Sia iniciatyva sililoma perzitiréti atsiskaitymo ciklo Sajungoje trukme ir jj
sutrumpinti nuo dviejy iki vienos darbo dienos po sandorio sudarymo, todél su ja susijes
pasiiilymas dél teisekiiros procediira priimamo akto biity priimtas remiantis tuo paciu teisiniu

pagrindu.

. Subsidiarumo principas (neiSimtinés kompetencijos atveju)

Pagal Europos Sajungos sutarties 5 straipsnio 3 dalyje numatyta subsidiarumo principa
veiksmy Sgjungos lygmeniu turéty biiti imamasi tik tada, kai numatyty tiksly valstybés narés
vienos negali deramai pasiekti ir dél sitilomo veiksmo masto arba poveikio ty tiksly bty
geriau siekti ES lygmeniu.

CVPDR tiksly, t.y. nustatyti vienodus atsiskaitymo uz finansines priemones Europos
Sajungoje reikalavimus, CVPD organizavimo ir veiklos vykdymo taisykles ir skatinti saugy,
veiksmingg ir sklandy atsiskaityma, valstybés narés vienos negali deramai pasiekti, kaip,
2014 m. priimdamos CVPDR ir 2023 m. priimdamos CVPDR REFIT, pripazino teisékiiros
institucijos.

12 2023 m. gruodzio 13 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2023/2845, kuriuo i§ dalies
kei¢iamas Reglamentas (ES) Nr. 909/2014, kiek tai susije su atsiskaitymo drausme, tarpvalstybiniu
paslaugy teikimu, bendradarbiavimu priezitros srityje, papildomy bankinio tipo paslaugy teikimu ir
treCiyjy valstybiy centriniams vertybiniy popieriy depozitoriumams taikomais reikalavimais, ir i$ dalies
kei¢iamas Reglamentas (ES) Nr. 236/2012, (OL L, 2023/2845, 2023 12 27).
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Visy pirma CVPDR nustatytas reikalavimas dé¢l privalomo atsiskaitymo uz dauguma
perleidziamyjy vertybiniy popieriy sandoriy, kurie vykdomi prekybos vietose Europos
Sajungoje, laikotarpio, nustatant, kad Sis laikotarpis yra dvi darbo dienos po sandorio
sudarymo. Todé¢l tikslinga, kad toks atsiskaitymo laikotarpis bty sutrumpintas naudojant ta
pacig teising priemong.

Siam pozitriui dar labiau pritariama, kai atsizvelgiama j tai, kad ES poprekybiné
infrastruktira yra susiskaidziusi, o valstybiy nariy kapitalo rinkos ir teisinés sistemos skiriasi,
todeél, jei peréjimas prie T+1 nebiity koordinuojamas ES lygmeniu, visoms valstybéms naréms
pereiti prie jo biity sudétingiau. Jei, reaguodamos ] atsiskaitymo laikotarpiy nesutapimag
pasaulyje, ES CVPD ir prekybos vietos taikyty skirtingg praktika, kilty sunkumy ir rizika, ES
kapitalo rinkos dar labiau susiskaidyty ir susidaryty nepalankios sglygos dalyviams ir
investuotojams. Taigi, Sios iniciatyvos tikslo sutrumpinti atsiskaitymo cikla Sajungoje ir taip
pasalinti nesutapimus pasaulio ekonomikoje, siekiant sustiprinti ES poprekybinés aplinkos
konkurencingumg ir veiksminguma, valstybés narés vienos negali deramai pasiekti. Todé¢l del
veiksmy masto $iy tiksly biity geriau siekti ES lygmeniu, laikantis Europos Sajungos sutarties
5 straipsnio 3 dalyje nustatyto subsidiarumo principo.

. Proporcingumo principas

Pasitilymu siekiama proporcingai, efektyviai ir veiksmingai paSalinti ES ir tarptautiniy
atsiskaitymo cikly nesutapima.

Sutrumpinus atsiskaitymo ciklg, buty uztikrintas geresnis suderinimas su pasaulinémis
rinkomis, gerokai supaprastinti procesai visiems tarpvalstybinés rinkos dalyviams ir
sumazinta rizika bei sgnaudos, susij¢ su vertybiniais popieriais, kurie tuo paciu metu yra
jitraukti 1 T+1 taikanciy jurisdikcija turinéiy subjekty birzos saraSus arba kuriais prekiaujama
T+1 taikanCiuose jurisdikcijg turin¢iuose subjektuose, ir Europos Sgjungoje. Kadangi ES
finansy rinkoje veikia daug skirtingy subjekty, sistemy ir valiuty, visiSkai savarankiskas
peréjimas prie T+1 valstybéms naréms biity sudétingas, neveiksmingas ir brangesnis. Norint
tinkamai pasiekti tiksla Europos Sajungoje nustatyti trumpesn;j atsiskaitymo cikla ir gauti su
tuo susijusios naudos, bitina imtis ES lygmens veiksmy. Siuo pasitilymu nevir§ijama tai, kas
biitina jo tikslams pasiekti.

. Priemoneés pasirinkimas

CVPDR yra reglamentas, tod¢l ji reikia i§ dalies pakeisti tokio paties pobiidZio teisine
priemone.

3. EX POST VERTINIMO, KONSULTACIJU SU SUINTERESUOTOSIOMIS
SALIMIS IR POVEIKIO VERTINIMO REZULTATAI
. Galiojanciy teisés akty ex post vertinimas / tinkamumo patikrinimas

Atsizvelgdamos | iniciatyvos, susijusios su tiksliniu CVPDR 5 straipsnio 2 dalies pakeitimu
siekiant Sgjungoje nustatyti trumpesn] atsiskaitymo cikla, pobudj ir skubg, taip pat i su tuo
susijus] parengiamgjj darbg, Komisijos tarnybos nemané, kad tikslinga atlikti galiojanciy
teisés akty ex post vertinimg. Rengdamos prie Sio pasiiilymo pridedamg Komisijos tarnyby
darbinj dokumentg, Komisijos tarnybos iSanalizavo tikslinio pakeitimo poveik],
atsizvelgdamos | tarptautinius poky¢ius, ir jvertino i§ suinteresuotyjy Saliy gautus atsiliepimus
bei ESMA ataskaitoje pateiktg analize.

. Konsultacijos su suinteresuotosiomis $alimis

Rengdama §j pasitlyma Komisija konsultavosi su suinteresuotosiomis Salimis. Visy pirma:

LT



LT

2024 m. sausio 25 d. Komisijos surengta apskritojo stalo diskusija'® dél peréjimo
prie trumpesnio atsiskaitymo ciklo Europos Sajungoje. Diskusijoje dalyvavo auksto
lygio §io sektoriaus atstovai: perkanciosios Salies'®, parduodanéiosios 3alies®,
neprofesionaliyjy investuotojy ir rinkos infrastruktiiry atstovai, pagrindiniy
priezitros institucijy, taip pat Europos Parlamento ir Europos Centrinio Banko
atstovai. Nors buvo pareiksta jvairiy nuomoniy, dauguma dalyviy pritaré teisés akty
pakeitimui, kad bty pereita prie T+1. Jie pripazino, kad nors per¢jimas prie
trumpesnio atsiskaitymo ciklo gali bati naudingas, ypac ilguoju laikotarpiu, Sig nauda
sunku jvertinti kiekybiSkai. Jy nuomone, trumpalaiké nauda daugiausia pasireiksty
suderinimu su kitais jurisdikcijg turin€iais subjektais, ypa¢ JAV, ir jkaito sutaupymu,
o pagrindiné vidutinés trukmés ir ilgalaiké nauda buty didesnis visos atsiskaitymo
grandinés automatizavimo lygis ir ES kapitalo rinky konkurencingumo uZztikrinimas.
Dalyviai beveik vieningai sutaré, kad reikia koordinuoti Europos jurisdikcijg turinciy
subjekty veiklg; taip pat sutariama, kad nesutapimo tarp ES ir JAV ilgalaikéje
perspektyvoje nejmanoma pasalinti. Apskritojo stalo diskusijos metu surengta
neoficiali apklausa dél galimo peré¢jimo daty parodé, kad dauguma (54 proc.)
pasisaké uz peréjima 2027-2028 m., 34 proc. pasisaké uz ankstesne data, o 12 proc.
—uz vélesne.

2024 m. rugséjo 5 d. surengtas valstybiy nariy eksperty posédis, skirtas galimam
atsiskaitymo ciklo sutrumpinimui Europos Sajungoje aptarti'®. DidZioji dauguma
valstybiy nariy pritaré atsiskaitymo ciklo sutrumpinimui iki T+1 ir mané, kad
per¢jimas prie T+1 leisty efektyviau ir laiku atlikti atsiskaityma ir padidinty ES
kapitalo rinky patraukluma investuotojams. Be to, jy nuomone, sumaZzéjus su
atsiskaitymu susijusiai rizikai ir sgnaudoms, padidéty rinkos stabilumas ir biity
veiksmingiau uZtikrinamas likvidumas. Valstybés narés taip pat laikési nuomonés,
kad pereiti reikia i§ dalies pakei¢iant CVPDR. Jos pasisaké ne uz laipsniska, bet uz
visas finansines priemones apimsiant] vienalaikj per¢jima. Galiausiai jos pabréze,
kad norint sékmingai pereiti prie T+1, bitina kruopsciai pasirengti, be kita ko,
parengti iSsamias veiksmy gaires.

Tiriamyjy duomeny rinkimas ir naudojimas

Rengdama §j pasiiilyma, Komisija rémési iSorés ekspertais ir duomenimis i§ toliau nurodyty
Saltiniy.

13
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2024 m. sausio 25d. apskritojo stalo diskusija dél atsiskaitymo ciklo sutrumpinimo ES

https://finance.ec.europa.eu/events/roundtable-shortening-settlement-cycle-eu-2024-01-25_en.

Perkancioji Salis — rinkos dalyviai, kurie bus vertybiniy popieriy pirkéjai. Tai draudimo jmonés,
savitarpio fondai, rizikos draudimo fondai ir pensijy fondai, kurie perka vertybinius popierius savo arba
investuotojy saskaita, sieckdami gauti graza.

Parduodancioji Salis — vertybiniy popieriy pardavéjai finansy rinkose. Parduodancioji Salis i§ tiesy
uzsiima akcijy, obligacijy, uzsienio valiutos ir kity finansiniy priemoniy kirimu, skatinimu ir
pardavimu. Parduodancioji Salis yra investiciniai bankai arba likvidumg uZtikrinantys rinkos
formuotojai.

Posédzio  protokola  galima rasti  adresu  https://ec.europa.eu/transparency/expert-groups-
register/screen/meetings/consult?lang=en&meetingld=57182.
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ESMA:

atsakymai ] 3 ménesiy trukmeés kvietimg teikti informacija apie atsiskaitymo ciklo
sutrumpinimg, kurj ESMA paskelbé 2023 m. spalio 5d. ir j kurj buvo gautas 81
atsakymas. Gauti atsiliepimai buvo apibendrinti ir paskelbti 2024 m. kovo 21 d.7;

2023 m. gruodzio 4 d. ESMA surengto praktinio seminaro su sektoriaus atstovais
isvados'®;
2024 m. liepos 10 d. ESMA surengto vie$o svarstymo i§vados'® ir

2024 m. lapkricio 18 d. Komisijai pateikta ESMA ataskaita, parengta pagal CVPDR
74 straipsnio 3 dalj.

Vertybiniy popieriuy ir jkaito rinkos infrastruktoiros patariamoji grupé (AMI-
SeCo): 2024 m. birzelio 26 d. plenariniame posédyje AMI-SeCo, kuri pataria
Eurosistemai su finansy rinkos infrastruktiiromis susijusiais klausimais, pabréz¢, kad
reikia 1) parengti ES peré¢jimo prie T+1 jgyvendinimo tvarkarastj, ii) stebéti rinkos
pasirengimg ir iii) nustatyti sritis, kuriose reikia parengti sprendimus. Dauguma
AMI-SeCo dalyviy iSreiské nuomong, kad ES neturéty laukti oficialios sanaudy ir
naudos analizés, ir paragino ES politikos formuotojus kuo greiiau pranesti apie
ketinimg pradéti procesg ir nustatyti peréjimo datg. Be to, AMI-SeCO paragino kuo
grei¢iau jsteigti institucija, kuri koordinuoty §j peréjima?°.

Darbo grupé T+1 taikymo Europoje klausimu: 2023 m. liepos mén. rinkos
dalyviai jsteigé darbo grupe, kurioje placiai atstovaujama perkanciajai S$aliai,
parduodanciajai  Saliai,  neprofesionaliesiems  investuotojams  ir  rinkos
infrastruktiiroms?!, kad ji siekty viso sektoriaus susitarimo ir pateikty savo nuomone
del JAV per¢jimo prie T+1 poveikio suinteresuotosioms Salims ir dél galimo
peréjimo prie T+1 Europos Sajungoje. Darbo grupé buvo jsteigta remiantis Europos
finansy rinky asociacijos (AFME) ataskaita apie galimg peréjimo prie T+1 Europoje

VW =

SV —

kad Europos rinkose, palyginti su JAV, yra daug skirtingy valiuty, rinkos
infrastruktiiry ir subjekty, kurivos reikia koordinuoti, jgyvendinimas bty
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2024 m. kovo 21d. ,Atsiliepimy apzvalga. Kvietimas teikti informacija apie atsiskaitymo ciklo

sutrumpinima*, https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-03/ESMAT74-2119945925-
1959 Feedback statement_of the Call for_evidence on_shortening_the settlement_cycle.pdf.

Zr. ESMA ataskaita.

2024 m. liepos 10 d. ESMA surengtas vieSas svarstymas apie atsiskaitymo ciklo sutrumpinima.

Zr. 2024 m. birzelio 25 d. Vertybiniy popieriy ir jkaito rinkos infrastruktiiros patariamosios grupés
(AMI-SeCo) posédzio protokolo 4 punktg ,,Galimas standartinio atsiskaitymo uZ vertybinius popierius
ciklo sutrumpinimas (T+1)“ (angl. Potential shortening of the standard securities settlement cycle
(T+1)). Nuoroda: https://www.ech.europa.eu/paym/groups/shared/docs/dbdad-2024-06-25-ami-seco-
meeting-outcome-final.pdf.

7r. sektoriaus darbo grupés ES T+1 klausimu jgaliojimus adresu https://www.afme.eu/key-issues/t-1.

2022 m. rugséjo mén. AFME ataskaita ,, T+1 atsiskaitymo ciklas Europoje. Galima nauda ir i$Stkiai*,

https://www.afme.eu/Portals/0/DispatchFeaturedImages/AFME_Tplus1Settlement_2022_04.pdf.
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sudétingesnis nei JAV. 2024 m. spalio mén. darbo grupé¢ paskelbé antraja ataskaita??,
kurioje pakartojo remianti peré¢jima prie T+1 Europos Sajungoje ir pripazino galima
naudg, susijusig su veiksmingumo didinimu ir rizikos mazinimu. Jos nuomone,
per¢jimas prie T+1 bity sudétingas, daugiametis darbas, kuriam reikéty visy
sektoriaus suinteresuotyjy Saliy bendradarbiavimo, siekiant uZztikrinti, kad nekilty
nauja rizika ir nebuty pakenkta ES vertybiniy popieriy rinkos veiksmingumui,
likvidumui ir veikimui. Kalbant apie taikymo sritj, darbo grupé pritaré suderinimui
su CVPDR taikymo sritimi, taciau siiil¢ nejtraukti vertybiniy popieriy finansavimo
sandoriy?*. Darbo grupés nariai i§ esmés laikési nuomonés, kad, atsizvelgiant j rinkos
infrastruktiiros aplinkos Europos Sajungoje sudétinguma, praneSus apie konkrecia
peréjimo datg, reikéty numatyti 24-36 ménesiy pereinamgjj laikotarpj. Buvo
pareik$ta jvairiy nuomoniy dél to, ar 2027 m. antrasis pusmetis, t.y., nustatyta
Jungtinés Karalystés peréjimo data, galéty buti tinkama jgyvendinimo data Europos
Sajungai. Darbo grupé ir toliau labai palaiké koordinuoto poziiirio visame Europos
regione, jskaitant EEE, Jungtine Karalyste ir Sveicarija, idéja.

Pirmiau pateikta informacijg papildé finansy rinky dalyviy dvisaliy susitikimy metu pateikta
informacija, kartais jskaitant konfidencialig kiekybine ir kokybine informacija.

. Poveikio vertinimas

Kadangi, atsizvelgiant j tarptautinius pokycius, reikia imtis skubiy veiksmy, Komisijos
tarnybos nusprendé parengti darbinj dokumenta, kuriame analizuojamas ES per¢jimo prie
trumpesnio atsiskaitymy ciklo poveikis. Buvo leista nesilaikyti reikalavimo parengti i§samy
poveikio vertinimg. Komisijos tarnyby darbinime dokumente atsizvelgta | ESMA ataskaita,
kurioje jvertintos trumpesnio atsiskaitymo ciklo Europos Sajungoje sanaudos ir nauda.
Komisijos tarnyby darbiniame dokumente teigiama, kad norint pereiti prie T+1 reikés labiau
automatizuoti ir standartizuoti pagrindinius netiesioginio aptarnavimo ir poprekybinius
procesus, be kita ko, gerokai dazniau naudoti automatiniu biidu atlickamus mokéjimus. Jame
nurodyta, kad jvairiy rinkos dalyviy investicijy poreikio dydis priklausys nuo jy verslo
modelio, CVPD ir pagrindiniy sandorio Saliy, su kuriomis jie yra susije¢, skaiiaus ir nuo to, ar
anksciau buvo investuota, kad biity laikomasi T+1 reikalavimo kituose jurisdikcijg turin¢iuose
subjektuose. Dokumente taip pat pabrézta, kad Sias daugiausia vienkartines sgnaudas ilgainiui
turéty atsverti ilgalaiké nauda — mazesné sandorio Salies ir rinkos rizika, veiksmingesnis ir
savalaikis atsiskaitymas ir didesnis ES kapitalo rinky patrauklumas investuotojams. Jame
padaryta iSvada, kad, atsizvelgiant | ES kapitalo rinky susiskaidyma, rinkos dalyviy veiklos
koordinavimas ir jy bendradarbiavimas yra ne tik naudingas, bet ir butinas siekiant uztikrinti
sklandy per¢jima prie T+1.

. Reglamentavimo tinkamumas ir supaprastinimas

Iniciatyva siekiama padidinti ES poprekybinés veiklos konkurencinguma ir patraukluma,
nustatant trumpesn] atsiskaitymy cikla Europos Sajungoje. Todél ja nesiekiama per se
sumazinti reglamentavimo nastos ir iSlaidy. Su per¢jimu prie T+1 susijusios sanaudos bty
patirtos trumpuoju laikotarpiu ir biity susijusios su investicijomis, reikalingomis jvairiems
atsiskaitymo proceso etapams modernizuoti, standartizuoti ir suskaitmeninti. Sias sanaudas

z 2024 m. spalio mén. darbo grupés T+1 taikymo Europoje klausimu ataskaita ,,High-level roadmap for

adoption of T+1 in EU securities markets* (https://www.afme.eu/publications/reports/details/high-level-
roadmap-for-adoption-of-t1-in-eu-securities-markets).

2 Taciau ESMA ataskaitoje daroma iSvada, kad VPIFS neturéty buti pasalinti i§ dabartinés CVPDR 5
straipsnio 2 dalies taikymo srities.
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padengty finansy sektoriaus subjektai. Taciau tikétina nauda, pavyzdziui, didesnis
automatizavimas ir veiksmingumas, rizikos mazinimas, mazesnis garantinés jmokos
reikalavimas ir su nesutapimu susijusiy sgnaudy ir trinties panaikinimas, ilgainiui turéty
gerokai nusverti daugiausia vienkartines sagnaudas, atsirandancias dél biitiny investicijy, kuriy
reikéty pereinant prie T+1.

. Pagrindinés teisés

ES yra jsipareigojusi laikytis aukSty pagrindiniy teisiy apsaugos standarty ir yra jvairiy
konvencijy dél zmogaus teisiy signataré. Siuo atzvilgiu néra tikétina, kad pasitilymu biity
daromas tiesioginis poveikis Sioms teiséms, iSvardytoms pagrindinése JT zmogaus teisiy
konvencijose, Europos Sajungos pagrindiniy teisiy chartijoje, kuri yra neatsiejama ES sutarc¢iy
dalis, ir Europos zmogaus teisiy konvencijoje.

4, POVEIKIS BIUDZETUI

Pasitilymas neturés poveikio Sajungos biudZetui.

5. KITI ELEMENTAI

. Igyvendinimo planai ir stebésena, vertinimas ir ataskaity teikimo tvarka

Siame pasiiilyme jgyvendinimo plano ir stebésenos, vertinimo ir ataskaity teikimo tvarkos
pateikti nereikalaujama.

. ISsamus konkreciy pasiiilymo nuostaty paaiSkinimas

1 straipsnyje pateikiamas tikslinis CVPDR 5 straipsnio 2 dalies pakeitimas, pagal kurj
reikalaujama, kad sandoriy, kuriems taikoma 5 straipsnio 2 dalis®®, atveju numatoma
atsiskaitymo data biity ne vélesné kaip pirma darbo diena po sandorio sudarymo. Siuo
pasitilymu 5 straipsnio 2 dalies taikymo sritis nekei¢iama.

% Sandoriai, kuriems taikoma 5 straipsnio 2 dalis, yra 5 straipsnio 1 dalyje nurodyti perleidziamyjy

vertybiniy popieriy sandoriai, kurie vykdomi prekybos vietose, iSskyrus sandorius, dél kuriy susitarta
privaciai, taciau kurie yra vykdomi prekybos vietose, sandorius, kurie vykdomi dvisaliu pagrindu,
taCiau apie kuriuos praneSama prekybos vietai, arba pirmajj sandorj, kai atitinkamiems
perleidziamiesiems vertybiniams popieriams taikomas pirminis registravimas nematerialia forma.
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2025/0022 (COD)
Pasitilymas

EUROPOS PARLAMENTO IR TARYBOS REGLAMENTAS

kuriuo dél trumpesnio atsiskaitymo ciklo Sajungoje i§ dalies kei¢iamas Reglamentas

(ES) Nr. 909/2014

(Tekstas svarbus EEE)

EUROPOS PARLAMENTAS IR EUROPOS SAJUNGOS TARYBA,

atsizvelgdami i Sutartj dél Europos Sajungos veikimo, ypac i jos 114 straipsnj,

atsizvelgdami j Europos Komisijos pasiiilyma,

teiseékiros procedura priimamo akto projekta perdavus nacionaliniams parlamentams,

atsizvelgdami j Europos Centrinio Banko nuomong?®,

atsizvelgdami j Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komiteto nuomone?’,

laikydamiesi jprastos teisékiiros procediiros,

kadangi:

(1)

)

©)

Reglamento (ES) Nr. 909/201428 5 straipsnio 2 dalyje reglamentuojamas atsiskaitymo
uz daugumg perleidziamyjy vertybiniy popieriy sandoriy, kurie vykdomi prekybos
vietose, laikotarpis. ISskyrus tam tikras iSimtis, numatoma atsiskaitymo uz tokius
sandorius diena turi biiti ne vélesné kaip antra darbo diena po sandorio sudarymo.
Toks laikotarpis vadinamas atsiskaitymo ciklu. Reikalavimas, kad atsiskaitymas
ivykty ne véliau kaip antrg darbo dieng po sandorio sudarymo, vadinamas ,,T+2
atsiskaitymo ciklu arba tiesiog ,, T+2*;

ilgesni atsiskaitymo uz perleidZiamyjy vertybiniy popieriy sandorius laikotarpiai
didina sandorio $aliy rizikg ir maZzina pirkéjy bei pardavéjy galimybes sudaryti kitus
sandorius. Dél S§iy priezas¢iy daugelis treciosios valstybeés jurisdikcija turinéiy
subjekty peréjo, pereina arba planuoja pereiti prie atsiskaitymo laikotarpio, kuris yra
viena darbo diena po sandorio sudarymo (T+1). Taciau visuotinis peréjimas prie
trumpesniy atsiskaitymo laikotarpiy lemia nesutapimus tarp Sagjungos ir pasauliniy
finansy rinky. Siy nesutapimy dar daugés, kai daugiau Saliy pereis prie T+1
atsiskaitymo ciklo, o dél tokiy nesutapimy iSaugs Sajungos rinkos dalyviy islaidos;

2024 m. lapkri¢io 18 d. paskelbtoje ataskaitoje deél atsiskaitymo ciklo sutrumpinimo
Europos Sgjungoje tikslingumo Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija padaré

26
27
28

OLC....

OoLC..

2014 m. liepos 23 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 909/2014 dél atsiskaitymo uz
vertybinius popierius gerinimo Europos Sgjungoje ir centriniy vertybiniy popieriy depozitoriumy,
kuriuo i§ dalies kei¢iamos direktyvos 98/26/EB ir 2014/65/ES bei Reglamentas (ES) Nr. 236/2012, (OL
L 257, 2014 8 28, p. 1).

10

LT



1Svada, kad sutrumpinus atsiskaitymo ciklg Sgjungoje iki T+1, gerokai sumazéty rizika
rinkoje, ypa¢ susijusi su sandorio Salies ir kintamumo rizika, ir blty atlaisvintas
kapitalas, kurio nebereikéty jkaito vertés iSlaikymo prievolei padengti. T+1 taikymas
taip pat leisty Sajungos kapitalo rinkoms neatsilikti nuo kity pasauliniy rinky raidos ir
iSvengti sgnaudy, kurias lemia dabartinis atsiskaitymo laikotarpiy nesutapimas. Tai
taip pat padéty toliau derinti bendroviy jvykiy standartus ir rinkos praktika Sajungoje
ir apskritai padidinti Sgjungos kapitalo rinky konkurencingumg. Komisija toms
iSvadoms pritaria;

(4)  todél tikslinga atitinkamai i$ dalies pakeisti Reglamentg (ES) Nr. 909/2014, kad
dabartinis privalomo atsiskaitymo ciklas buty sutrumpintas iki vienos dienos po
sandorio sudarymo. Toks atsiskaitymo ciklo sutrumpinimas neuzkirsty kelio
centriniams vertybiniy popieriy depozitoriumams savanoriskai atsiskaityti uz
sandorius tg pacig diena kaip ir sandorio sudarymo diena, jei tai technologiskai
jmanoma;

(5) todel Reglamentas (ES) Nr. 909/2014 turéty buti atitinkamai 1§ dalies pakeistas;

(6) kadangi Sio reglamento tiksly, t. y. nustatyti trumpesnj atsiskaitymo ciklg Sgjungoje,
valstybés narés negali deramai pasiekti, o dél jy masto ir poveikio ty tiksly biity geriau
siekti Sagjungos lygmeniu, laikydamasi Europos Sajungos sutarties 5 straipsnyje
nustatyto subsidiarumo principo Sajunga gali patvirtinti priemones. Pagal tame
straipsnyje nustatyta proporcingumo principg Siuo reglamentu nevirSijama to, kas
biitina nurodytiems tikslams pasiekti;

@) siekiant uztikrinti, kad visos susijusios suinteresuotosios Salys biity pakankamai
pasirengusios ir galéty koordinuotai ir laiku pereiti prie T+1 atsiskaitymo ciklo, §io
reglamento taikymo data turéty biiti atidéta,

PRIEME S] REGLAMENTA:

1 straipsnis
Reglamento (ES) Nr. 909/2014 dalinis pakeitimas

Reglamento (ES) Nr. 909/2014 5 straipsnio 2 dalis pakei¢iama taip:

»2. Kiek tai susije¢ su 1 dalyje nurodytais perleidziamyjy vertybiniy popieriy
sandoriais, kurie vykdomi prekybos vietose, numatyta atsiskaitymo diena negali
buti vélesné kaip pirma darbo diena po sandorio sudarymo. Tas reikalavimas
netaikomas sandoriams, dél kuriy susitarta privaciai, taciau kurie yra vykdomi
prekybos vietose, sandoriams, kurie vykdomi dviSaliu pagrindu, taiau apie
kuriuos pranesama prekybos vietai, arba pirmajam sandoriui, kai atitinkamiems
perleidziamiesiems vertybiniams popieriams taikomas pirminis registravimas
nematerialia forma pagal 3 straipsnio 2 dalj.*

2 straipsnis
Isigaliojimas ir taikymas

Sis reglamentas jsigalioja dvidedimta diena po jo paskelbimo Europos Sgjungos oficialiajame
leidinyje.

Jis taikomas nuo 2027 m. spalio 11 d.
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Sis reglamentas privalomas visas ir tiesiogiai taikomas visose valstybése narése.

Priimta Briuselyje

Europos Parlamento vardu Tarybos vardu
Pirmininkas / Pirmininké Pirmininkas / Pirmininké
12

LT



	1. PASIŪLYMO APLINKYBĖS
	• Pasiūlymo pagrindimas ir tikslai
	• Suderinamumas su toje pačioje politikos srityje galiojančiomis nuostatomis
	• Suderinamumas su kitomis Sąjungos politikos sritimis

	2. TEISINIS PAGRINDAS, SUBSIDIARUMO IR PROPORCINGUMO PRINCIPAI
	• Teisinis pagrindas
	• Subsidiarumo principas (neišimtinės kompetencijos atveju)
	• Proporcingumo principas
	• Priemonės pasirinkimas

	3. EX POST VERTINIMO, KONSULTACIJŲ SU SUINTERESUOTOSIOMIS ŠALIMIS IR POVEIKIO VERTINIMO REZULTATAI
	• Galiojančių teisės aktų ex post vertinimas / tinkamumo patikrinimas
	• Konsultacijos su suinteresuotosiomis šalimis
	• Tiriamųjų duomenų rinkimas ir naudojimas
	• Poveikio vertinimas
	• Reglamentavimo tinkamumas ir supaprastinimas
	• Pagrindinės teisės

	4. POVEIKIS BIUDŽETUI
	5. KITI ELEMENTAI
	• Įgyvendinimo planai ir stebėsena, vertinimas ir ataskaitų teikimo tvarka
	• Išsamus konkrečių pasiūlymo nuostatų paaiškinimas


