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1. JZANGA

Svarbiausias Komisijos prioritetas — sustiprinti ES ekonomika ir skatinti investuoti, kad
bty kuriamos darbo vietos.

Norint skatinti ilgalaikes investicijas, reikia stipresniy kapitalo rinky. Sios rinkos turi
atverti naujus jmoniy finansavimo Saltinius ir padéti plésti investavimo galimybes — tada
ES jmonés ir namy tkiai pajus konkrecig bendrosios rinkos nauda. ES jmonéms, nuo
startuoliy ir veiklg pleCian¢iy jmoniy iki jsitvirtinusiy tarptautiniy bendroviy, reikia
prieigos prie jvairiy finansavimo Saltiniy, kad jos galéty investuoti j inovacijas ir jmoniy
plétra. Namy ukiams reikia prieigos prie kapitalo rinky, kad jie turéty daugiau geresniy
galimybiy investuoti | savo ateit].

Reikiamus finansinius produktus ir paslaugas konkurencingesnémis sglygomis finansy
istaigos, bankai, investicinés jmonés ir instituciniai investuotojai gali sitilyti tada, kai jie
veikia didelése integruotose kapitalo rinkose. Kapitalo rinkos taip pat gali kreipti
privacigsias 1éSas | tvaresnes investicijas.

ES ekonomikos atsigavimas jsibégéja: ekonomika auga penktus metus i§ eilés. Taciau
yra ir didelé ekonomikos vystymosi sulétéjimo rizika. Investicijos mazai prisideda prie
ekonomikos augimo ir investavimo lygis vis dar gerokai atsilieka nuo ikikrizinio lygio.
Dél nuolat vangaus investavimo toliau stringa atsigavimo ir ilgalaikio augimo tempas.

Todél Komisijos Pirmininkas J.-C. Junckeris kaip vieng i$ savo pagrindiniy prioritety
nurodé butinybe sukurti tikrg bendraja kapitalo rinkg — kapitalo rinky sgjunga (KRS)
visoms valstybéms naréms.

KRS sustiprina trecigji Investiciju plano Europai ramstj. Ji taip pat naudinga visoms
valstybéms naréms ir kartu stiprina ekonomin¢ ir pinigy sajunga: prisideda prie
ekonomineés ir socialinés konvergencijos ir padeda Svelninti ekonominius sukrétimus
euro zonoje. Tai buvo iSnagrinéta penkiy pirmininky praneSime ,,Europos ekonominés ir
pinigy sajungos sukiirimas®.

Europos Parlamentas 2016 m. sausio 19 d. rezoliucijoje’ pripazino, kad kapitalo
rinkoms tenka svarbus vaidmuo tenkinant valstybiy nariy ekonomikos finansavimo
poreikius, ir pabréz¢, kad KRS turi biiti labiau orientuota j kapitalo rinky galutinius
naudotojus, t. y. imones ir investuotojus.

Visai neseniai atsirado naujy finansinés integracijos problemy, kurios verc¢ia patobulinti
ir i§ dalies pakeisti ES kapitalo rinky reformos darbotvarke.

Visy pirma, kadangi didZiausias finansy centras ateityje atsidurs uz ES ribuy, biitina 1§
naujo jvertinti, kaip KRS gali uztikrinti, kad ES jmonés ir investuotojai turéty prieiga
prie stipriy, dinamisky ir labiau integruoty kapitalo rinky, o rizika finansiniam stabilumui
bty tinkamai valdoma.

! Rezoliucija dél ES finansiniy paslaugy reguliavimo jvertinimo ir i§3tikiy: poveikis ir veiksmai siekiant

efektyvesnés ir veiksmingesnés ES finansy reguliavimo tvarkos ir kapitalo rinky

sajungos(2015/2106(INI).


http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//TEXT+REPORT+A8-2015-0360+0+DOC+XML+V0//lt

Tam reikia ryztingesniy veiksmy, veiksmingesneés prieziliros ir priemoniy, uztikrinanciy,
kad KRS nauda biity juntama visoje ES. KRS taip pat turi suteikti biidy pasinaudoti
kei¢iamaja finansinés technologijos galia ir nukreipti privatyji kapitalg | tvarias
investicijas.

Geguzés 31 d. priimtame diskusijoms skirtame dokumente dél tvirtesnés ekonominés
ir pinigy sajungos (EPS)® konstatuojama, kad pazanga jgyvendinant kapitalo rinky
sajungg labai svarbi siekiant pasitlyti namy iikiams ir jmonéms daugiau naujovisky,
tvariy ir jvairesniy finansavimo Saltiniy. Jame taip pat pabrézta, kad sékmingam
jgyvendinimui bitinas Europos Parlamento, Tarybos ir visy suinteresuotyjy subjekty
ryztas.

2016 m. birzelio mén. Europos Vadovy Taryba paragino ,,sparciai ir ryztingai daryti
pazangq siekiant jmonéms uZztikrinti paprastesnes galimybes gauti finansavimg ir remti
investicijas é realigjqg ekonomikqg toliau jgyvendinant kapitalo rinky sgjungos
darbotvarke® .

2016 m. rugséjo mén. Komisija priéemé¢ komunikata, kuriame ragino reforma vykdyti
i 4
sparciau’.

2016 m. gruodzio 13 d. Europos Parlamento, Tarybos ir Komisijos bendroje deklaracijoje
dél 2017 m. ES teisékuiros prioritety numatytos prie KRS kiirimo prisidésiancios
iniciatyvos sukurti saugesnes ir skaidresnes pakeitimo vertybiniais popieriais rinkas ir
patobulinti vertybiniy popieriy prospektus”.

Taciau Komisija pati viena KRS sukurti negali. Jos s¢kmé priklausys nuo valstybiy nariy
politinio ryzto, Europos Parlamento ir rinkos dalyviy.

Ji priklausys nuo to, kaip jmonés, dideli ir mazi finansiniy paslaugy teikéjai, instituciniai
ir mazmeniniai investuotojai naudosis KRS sudedamosiomis dalimis. Nacionalinéms
valdZzios institucijoms ir rinkos dalyviams tenka esminis vaidmuo kuriant finansavimo
kanalus ir rinkos segmentus, taip pat teising, fiskaling ir technine¢ infrastruktiirg, kurios
reikia norint pasalinti ES integracijos klititis ir suformuoti tikra bendrajg kapitalo rinka.

Komisija pasiryzusi spresti Siuos uzdavinius. Todél Sia perzitira pirmineé darbotvarké
atnaujinama ir papildoma naujomis prioritetinémis priemonémis. Tuo tikslu atsizvelgta i
atsakymus, gautus per 2017 m. sausio— kovo mén. vykusias vie$as konsultacijas.

D¢l visy pasiilymy bus surengtos konsultacijos ir bus atliktas jvairias tiksly

igyvendinimo galimybes aprépiantis poveikio vertinimas.

2. KRS DARBOTVARKES [GYVENDINIMAS

nes bankai ir kapitalo rinkos yra labai svarbios finansy sistemos grandys, kurios ne

https://ec.europa.eu/commission/.../reflection-paper-emu_It 0.pdf
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Bendra deklaracija dél 2017 m. ES teisékiiros prioritety.
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konkuruoja, bet papildo viena kitg. 178 atsakymai, gauti per KRS laikotarpio vidurio
perziiiros viesas konsultacijas®, atskleidé konkretesnius uzdavinius, kuriuos reikia spresti
kuriant kapitalo rinky sajunga (per konsultacijas gautos nuomonés apzvelgtos toliau

langelyje).

e Europos startuoliams ir veikla ple¢ianf¢ioms jmonéms reikia daugiau rizikos
finansavimo, kad jos galéty investuoti | inovacijas ir ekonomikos augimg. Reikia
plétoti ir stiprinti naujas greta banky kreditavimo atsirandancias rizikos kapitalo
formas.

e ES akcinio kapitalo ir skolos vertybiniy popieriy rinky dydis atsilieka nuo kity
i$sivysciusios ekonomikos Saliy, ypac kai kuriose valstybése narése. Patekti | vieSgsias
rinkas brangu ir sudétinga, ypa¢ mazosioms ir vidutinio dydzio jmonéms.

e Po finansy krizés ES bankai stengési sumazinti pernelyg dideles rizikos pozicijas ir
sverta, nes to reikéjo, todél naujy paskoly ES jmonéms apimtis mazZéjo. Kapitalo
rinkose bankai gali rasti svariy sprendimy, padésianciy veiksmingiau tvarkytis
balansus ir finansuoti paskolas jmonéms ir namy tkiams.

e Draudimo bendrovés ir pensijy fondai nepakankamai investuoja j rizikos kapitala,
akcinj kapitala ir infrastruktiirg. Reikéty sutelkti daugiau privaciojo kapitalo
siekiant finansuoti tvarias investicijas, peréjimg prie mazo anglies dioksido kiekio
technologijy ekonomikos ir svarbius socialinius poreikius tenkinancias investicijas.

e Kapitalo rinkose maZmeniniy investuotojy aktyvumas tebéra menkas. ES namy
okiai yra vieni daugiausiai taupanciy visame pasaulyje, taciau didelé ty santaupy dalis
saugoma banky trumpalaikiy indéliy saskaitose. Didesnés investicijos } kapitalo rinka
gali padéti spresti problemas, kurios kyla dél gyventojy senéjimo ir mazy paliikany
normy. Kad tai jvykty, mazmeniniai investuotojai turi turéti galimybe pasinaudoti
patraukliais investicijy pasitilymais konkurencingomis ir skaidriomis salygomis.

e Tarpvalstybinj investavima ES stabdo daug seny ir giliai jsiSaknijusiy kliti¢iy, kurios
mazina ES ekonomikos veiksminguma. D¢l kliti¢iy investuotojai nesiryzta jvairinti
portfeliy geografiniu aspektu, be to, jos mazina rinkos likvidumg ir apsunkina jmoniy
plétra.

Per pastaruosius aStuoniolika ménesiy Komisija, laikydamasi pirminio grafiko,
jgyvendino daugiau negu puse (20 i§ 33) kapitalo rinky sgjungos veiksmy plane
paskelbty priemoniy.

Ypac stengtasi gausinti rizikos finansavimo Saltinius jmonéms palaipsniui ple€iant veikla
ir didinti jy prieinamuma visoje ES.

¢ Rizikos kapitalas: jgyvendinant Komisijos dokumenty rinkinj pasiekta gera pazanga.
Geguzes 30 d. Europos Parlamentui ir Tarybai 1§ esmés susitarus dél Europos rizikos
kapitalo fondy reglamento ir Europos socialinio verslumo fondy reglamento,
investuotojams taps lengviau investuoti ] mazgsias ir vidutinio dydzio novatoriskas
imones, nes reglamentai bus taikomi visy dydziy fondy valdytojams ir bus praplésta

Kartu su Siuo komunikatu paskelbtas Komisijos tarnyby darbinis dokumentas — per viesas
konsultacijas dél kapitalo rinky sajungos laikotarpio vidurio perziiiros gauty nuomoniy suvesting.




imoniy, | kurias galima investuoti, jvairoveé. Artimiausiais ménesiais bus baigta vieno
ar keliy privaciojo sektoriaus iniciatyva kuriamy visos Europos rizikos kapitalo fondy
fondy valdytojy atrankos procedira. Komisijos tarnybos perzitré¢jo su rizikos
kapitalu ir ,,verslo angelais“ susijusias nacionalines mokesciy paskatas. Remiantis Sia
informacija ir 2016 m. pradéta Pradedanciyjy ir veiklag ple¢ian¢iy jmoniy iniciatyva,
Siandien skelbiamas tyrimas, kuriame pateikiama geroji patirtis. Tyrimas bus
naudingas valstybéms naréms, kai jos projektuos ir jgyvendins politika, be kita ko,
per Europos semestra, sieckdamos pagerinti tokiy mokesciy paskaty efektyvumg ir
palaikyti vietos kapitalo rinky plétra.

I vieSgsias rinkas jZengiancios ir jose kapitala pritraukiancios imonés: pasiekta
pazanga — tai padaryti tapo lengviau. 2017 m. birzelio mén. bus paskelbtas 2016 m.
gruodzio mén. Europos Parlamento ir Tarybos susitarimas dél modernizuoto ES
prospekto reglamento. Jis bus taikomas nuo 2019 m. vidurio. Vienas i§ patobulinimy
— Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija (EVPRI) sukurs nauja visag ES
aprépiancia prospekty duomeny baze, kuria naudotis bus galima nemokamai. Siuo
metu Komisija bendradarbiaudama su Europos Parlamentu, valstybémis narémis ir
EVPRI rengia jgyvendinimo priemones, susijusias su paprastesniu ES augimo
prospekto turiniu ir formatu, tikrinimu ir tvirtinimu, universaliu registracijos
dokumentu ir informacija, kuri turi buti atskleidZziama apie antrines emisijas
(paprastinant reikalavimus maziesiems ir daznai vertybinius popierius leidziantiems
emitentams). Komisija taip pat émési priemoniy mazinti mokesCiy sistemos
iSkraipyma, pagal kurj jsiskolinimas turi pranaSumy prie$§ nuosava kapitalg. To siekta
2016 m. spalio mén. pasitilymu dél bendros konsoliduotosios pelno mokescio bazés.
Greitai bus baigtos perzitiréti reglamentavimo kliditys, trukdancios j prekybos sarasus
itraukti MV] ir maZinancios jmoniy obligacijy rinkos likviduma.

Banky pajégumas skolinti ekonomikai: padaryta paZzanga atlaisvinant banky
balansy pajégumg ir taip didinant galimybes papildomai finansuoti ekonomika.
Geguzés 30 d. Europos Parlamentas ir Taryba i§ esmés pasieké susitarimg dél
paprasto, skaidraus ir standartizuoto pakeitimo vertybiniais popieriais ir dél kapitalo
reikalavimy bankams perzitiros. 2016 m. lapkri¢io mén. Komisija pasiiilé 1§ dalies
pakeisti ES kapitalo reikalavimy bankams taisykles, kad ji biity jgaliota nuo jy atleisti
visg kredito unijy sektoriy valstybéje nar¢je. Baigtos konsultacijos dél europinés
padengtyjy obligacijy sistemos ir panasiy struktiiry, padedanciy skolinti maZosioms
Jmonéms.

Investicijos i infrastruktirg — 2015 m. rugséjo mén. i§ dalies pakeistas ir nuo
2016 m. balandZio mén. taikomas deleguotasis aktas ,,Mokumas II*: ES draudimo
bendrovéms dabar pigiau investuoti j reikalavimus atitinkancius infrastruktiiros
projektus. Siandien Komisija taip pat skelbia investicijy j infrastruktiiros jmones
rizikos kalibravimo perzitros priemones. Siekiant skatinti banky privacigsias
investicijas ] infrastruktiiros projektus, 2016 m. lapkri¢io mén. pasitlymu i$ dalies
pakeisti kapitalo reikalavimy teisés aktus, t. y. KRR ir KRD IV dokumenty rinkinj,
reglamentavimas bus patobulintas taip, kad labiau atitikty rizikos pobtdj, skatinty
investuoti ] aukStos kokybés infrastruktiiros projektus ir sumazinty rizika
investuotojams.

Institucinis ir maZmeninis investavimas: atlikti solidiis pamatiniai darbai, kad biity
galima rengti pasitlymus dél europiniy asmeniniy pensijy, investiciniy fondy vienety
platinimo tarpvalstybiniu mastu ir draudimo bendroviy, investuojanCiy j privaty
akcinj kapitalg ir nevieSai platinamus jmoniy skolos vertybinius popierius, iSlaidy
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mazinimo. Tuo paciu metu, 2017 m. kovo mén., Komisija paskelbé vartotojy
finansiniy paslaugy veiksmy plang, kuriame nurodyti budai, kaip vartotojams suteikti
didesnj pasirinkimg ir pagerinti jy galimybes gauti mazmeniniy finansiniy paslaugy
visoje ES. Prisidedant prie bendros mokéjimy eurais erdvés (SEPA) kiirimo, veiksmy
plane taip pat atsizvelgta } didelés tam tikry mokéjimy Europos Sajungoje kainos
problemg. Komisija taip pat labiau bendradarbiauja su FEuropos prieziiiros
institucijomis, kad bty didinamas skaidrumas, geréty galimybés palyginti iSlaidas ir
didéty mazmeniniy investiciniy produkty ir pensijy produkty graza.

Prevencinis restruktiirizavimas ir antra galimybé verslininkams — 2016 m.
lapkri¢io mén. Komisija pasiiilé prevencinio restruktiirizavimo taisykles, kad biity
1Svengta finansinius sunkumus patirianiy gyvybingy jmoniy likvidavimo, o
verslininkams biity suteikta galimybé grizti | versla po bankroto. Pasililyme taip pat
nustatytos  taisyklés, kuriomis siekiama padidinti nemokumo procediiry
veiksminguma, nuspéjamuma bei spartg ir sumazinti jy kaing. Sie pasitilymai $iuo
metu svarstomi Europos Parlamente ir Taryboje. Jeigu jie bus sparciai priimti, tai labai
padés uztikrinti, kad teisin¢ aplinka buity palanki verslo veiklai.

2017 m. kovo mén. Komisijos ataskaitoje pateiktas nacionaliniy klitic¢iy laisvam
kapitalo judéjimui Salinimo planas ir grafikas. 2017 m. geguzés 23 d. Siam planui ir
grafikui pritar¢ Ekonomikos ir finansy reikaly taryba.

Finansinis stabilumas: kapitalo rinky sajungoje bus jvairesniy finansavimo kanaly,
tod¢l ES finansy sistema taps atsparesné, taciau ir toliau reikia sugebéti aptikti
stabilumo rizikg (jeigu ji atsirasty kapitalo rinkose) ir i ja sureaguoti. Po 2016 m.
surengty konsultacijy Komisija dabar imsis priemoniy, kad Europos sisteminés
rizikos valdyba biity pajégi stebéti rizika, kuri gali kilti finansiniam stabilumui dél
rinka pagrijsto finansavimo.

Igyvendindama likusias priemones, apie kuriy rengimg buvo paskelbta Kapitalo rinky
sgjungos veiksmy plane, dabar Komisija sparciai parengs tris pasitilymus dél teisékiiros
procediira priimamuy akty, kurie labai svarbiis kuriant KRS:

1.

Pasiiilymas dél teisékiiros procediira priimamo akto dél visos Europos
asmeninés pensijos produkto iki 2017 m. birZelio pabaigos. Jis taps pagrindu
saugesnei, ekonomiskai efektyvesnei ir skaidresnei jperkamy savanorisky asmeninés
pensijos taupymo produkty rinkai, kuri gali buti valdoma tik Europos mastu.
Pasiiilymas suteiks gery galimybiy ilgam investuoti asmenines pensijas ir taip padés
patenkinti Zzmoniy, kurie nori padidinti pensijai susitaupyty 1éSy adekvatumg,
poreikius, spresti demografijos keliamus uzdavinius, papildyti esamus pensijy
kaupimo produktus ir sistemas, taip pat padidinti su asmeninémis pensijomis
susijusiy i8laidy veiksminguma.

Pasiiilymas dél teisékiiros procediira priimamo akto, kuriame iSdéstomos teisés
kolizijos taisyklés, kai vertybiniy popieriy sandoriai ir ieSkiniai (reikalavimai)
turi jtakos treCiosioms Salims, 2017 m. ketvirtajj ketvirti. Kadangi skiriasi
nacionaliné tvarka, taikoma skoliniy reikalavimy priskyrimui treiosioms Salims, Sias
priemones sunku naudoti kaip tarpvalstybinj jkaita, o investuotojams sunku jkainoti
investicijy ] skolos vertybinius popierius rizikg. Priémus §j pasililyma sumazés
papildomy islaidy ir rizikg keliantis teisinis netikrumas dél to, kurig teis¢ reikia
taikyti, todel atsiras paskaty tarpvalstybiniams sandoriams. Rengiant dokumentg bus
pasitelkta specialiai jgaliota eksperty grupé ir pasinaudota vykdomy viesy
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konsultacijy rezultatais’. Pasitilymas suteiks aiskumo, kuria teise reikia taikyti, jei
vertybiniy popieriy sandoriai ir ieskiniai (reikalavimai) daro poveikj treciajai Saliai.

Pasiiilymas dél teisékiiros procediira priimamo akto dél ES padengtuju
obligacijy sistemos 2018 m. pirmajj ketvirtj. Jo tikslas — sukurti labiau integruotg
padengtyjy obligacijy rinkag ES, nemaZinant esamy padengtyjy obligacijy kokybes.
Padengtyjy obligacijy rinkos yra svarbus ilgalaikio ekonomikos finansavimo kanalas.

Greta to, Komisija svarstys galimybe plétoti Europos uztikrintuosius vekselius — MV]
ir infrastruktiiros paskoly priemong.

Be to, Komisija, siekdama jgyvendinti pirminiame veiksmy plane numatytus
Isipareigojimus, toliau rengia $ias priemones:

»Mokumg II* papildancio deleguotojo reglamento pakeitimus 2018 m., siekdama
1§ priezilros perspektyvos perzitiréti rizikos ribojimo tvarka, taikomag privaciam
akciniam kapitalui ir nevieSai platinamiems skolos vertybiniams popieriams, kai tai
pagrijsta rizikos ribojimo argumentais;

rekomendacija dél nevieSo platinimo, remdamasi gerai veikianciy nacionaliniy
sistemy patirtimi®. Nevie3o skolos vertybiniy popieriy platinimo rinkos gali padidinti
1 birzos sgrasus nejtraukty vidutinio dydzio jmoniy galimybes gauti finansavima.
Rekomendacija bus parengta atsizvelgiant j tyrimo rezultatus ir paskelbta 2017 m.
ketvirtajj ketvirtj;

komunikata, kuriame pateikiamas Kkliii¢iy, kylanciy po sandorio sudarymo
teikiamy paslaugy rinkos infrastruktiirai (angl. post-trade market infrastructure),
Salinimo planas ir grafikas, remdamasi Europos po sandorio sudarymo teikiamy
paslaugy forumo (EPTF) rekomendacijomis, 2017 m. ketvirtajj ketvirtj. Po sandorio
sudarymo teikiamy paslaugy rinkos infrastruktiirai vertybiniy popieriy rinkose tenka
labai svarbi funkcija: ji uztikrina tvarkinga nuosavybés perdavima, apmokéjimg ir
naudojimgsi su vertybiniais popieriais susijusiomis teisémis’. Tarpvalstybiniai
sandoriai vidutiniSkai vis dar gerokai brangesni negu S$alies vidaus sandoriai. Ty
iSlaidy galéty biuti maziau, jei sudarius sandorj likusius reikalus biity galima
sutvarkyti sklandziai. Naudodamosi EPTF ataskaita, Komisijos tarnybos netrukus
paskelbs vieSas konsultacijas, kad surinkty suinteresuotyjy subjekty nuomones, ar,
siekiant integracijos, etapui po sandorio sudarymo reikia numatyti geresne tvarka;

komunikata dél jmoniy obligacijuy rinkos, remdamasi Imoniy obligacijy rinkos
likvidumo eksperty grupés rekomendacijomis, 2017 m. ketvirtaji ketvirti. Imoniy
obligacijy rinkos yra svarbus didesniy jmoniy finansavimo kanalas. Komisija
perziiiri, kaip veikia Sios rinkos, ir ypac atidZiai nagring¢ja, kaip galima pagerinti
antrinés rinkos likviduma;

Viesos konsultacijos dél teisés kolizijos taisykliy, kai sudarant vertybiniy popieriy sandorius ir teikiant
reikalavimus poveik] patiria tre¢ioji Salis.

Pavyzdziui, ,,Schuldscheine® Vokietijoje ir ,,Euro-PP* Pranciizijoje.

Igyvendinant Akcininky teisiy direktyva (ATD 2), dél kurios neseniai susitarta, bus panaikintos kai
kurios klititys, susijusios su naudojimusi teisémis, jgyjamomis su akcijomis, ir duomeny perdavimu
per tarpininky granding.
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o elgesio kodeksa, kuriuo supaprastinamos iSskai¢iuojamojo mokescio procediiros,
susitelkiant j iSieSkojimo Kklausimus, iki 2017 m. pabaigos. Komisija
bendradarbiauja su nacionaliniais mokesc¢iy ekspertais, kad biity dalijamasi geriausia
patirtimi ir susitarta dél kodekso. Tai bus praktinis zingsnis ] priekj siekiant
patobulinti praktinius i$skai¢iuojamyjy mokesc¢iy susigrazinimo sprendimus.

3. KODEL ES LABIAU NEI BET KADA ANKSCIAU REIKIA KAPITALO RINKU SAJUNGOS

ES politinés ir ekonominés aplinkybés dabar taip pasikeité, kad, greta banky sgjungos,
ES ekonomikai finansuoti reikia stipriy ir konkurencingy kapitalo rinky. Vykstant Siems
pokyc¢iams akivaizdu, kad KRS veiksmy plano laikotarpio vidurio perziiira aktuali ir
savalaike.

Kadangi finansy rinkos ES ir pasaulio mastu tarpusavyje vis glaudziau susijusios, reikia
toliau integruoti ES prieziiiros veikla, kad bty kaip pasitikti ES finansy rinkoms ateityje
kilsian¢ius uzdavinius. Komisija ir toliau pasiryzusi siekti finansy rinky integracijos ir
bendradarbiauti tarptautiniu mastu. Pagrindiné priemon¢, kuria ES naudojasi, kad
efektyviai valdyty tarpvalstybing rinkos dalyviy veiklg patikimoje ir saugioje rizika
ribojanc¢ioje  aplinkoje, kartu wuztikrindama bendrosios rinkos veikimg, yra
lygiavertiSkumas. Todél reikia stiprinti lygiavertiSkuma uZtikrinancia prieZitiros sistema.

Priezitiros institucijy sistema yra bitinas sklandziai veikianciy ir integruoty Europos
Sajungos kapitalo rinky elementas. Jos pamatas — penkiy pirmininky praneSime nurodyti
uzdaviniai'®. Vyksta darbas siekiant padidinti Europos prieZitiros institucijy pajéguma
Europos Sajungoje iSsaugoti sklandziai veikianCias rinkas ir finansinj stabiluma.
Pavyzdziui, neseniai pradétos konsultacijos d¢l Europos prieziiiros institucijy veikimo.
27 valstybiy nariy Sajungoje reikéty ypac sustiprinti EVPRI pajéguma uZtikrinti
nuoseklig priezitirg visose ES. Tai turéty uztikrinti, kad visoje bendrojoje rinkoje bendras
taisykliy savadas biity vykdomas vienodai. Todél finansy subjektams, kuriy verslo
apimtis ir rizikos pobudis pana$iis, turéty bati taikoma ta pati standartiné veiklos
priezitra, nepriklausomai nuo to, kurioje ES vietoje jie yra, kad bity iSvengta
reglamentavimo arbitrazo. Diskusijoms skirtame dokumente dé¢l tvirtesnés ekonomings ir
pinigy sajungos pabrézta, kad siekiant kapitalo rinky sajungos bitina sukurti labiau
integruotg prieziliros sistema, uZztikrinan¢ig bendra finansy sektoriui taikomy taisykliy
lgyvendinima, ir uztikrinti labiau centralizuotg prieziiiros vykdyma.

Jungtinei Karalystei traukiantis i§ bendrosios rinkos reikia dar labiau sustiprinti ir
integruoti ES kapitalo rinky sistema, be kita ko, pagrindiniy sandorio Saliy, investiciniy
jmoniy ir pradinio vieSo akcijy platinimo rinky srityse. Dél Jungtinés Karalystes
i18stojimo didéja ir poreikis geriau integruoti prieziiirg ES lygmeniu.

Finansiniy paslaugy technologija keicia kapitalo rinkas: atsiranda naujy rinkos dalyviy
ir efektyvesniy sprendimy, did¢ja konkurencija ir mazéja jmoniy ir investuotojy islaidos.
Finansiniy inovacijy, kurios gali iSplésti ir sutvirtinti ES kapitalo rinkas, pavyzdziai:
sutelktinis finansavimas ir kitos alternatyvios finansavimo priemong¢s; tiekimo grandinés
finansavimas'!; algoritminés konsultacijos; akcininky balsavimas internetu ir galimas
bloky grandinés technologijos naudojimas etape po sandorio sudarymo. Finansiniy

10 https://ec.europa.eu/commission/publications/five-presidents-report-completing-europes-economic-

and-monetary-union_en

' Atpazinus geriausig tiekimo grandinés finansavimo praktika atsirasty postiimis io svarbaus MV]

finansavimo Saltinio plétrai.
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paslaugy technologija gali pasitlyti sprendimus keliems kapitalo rinkos segmentams ir
funkcijoms, tokioms kaip: nuosavybés vertybiniy popieriy emisija; jmoniy valdymas;
turto valdymas; investicijy tarpininkavimas; produkty platinimas ir po sandorio
sudarymo teikiamy paslaugy rinkos infrastruktira, jskaitant vertybiniy popieriy
saugojimo paslaugas.

Naujesni teisés aktai, tokie kaip Mokéjimo paslaugy direktyva (MPD 2)*?, parengti taip,
kad biity galima reaguoti j sparCius technologijy pokycius mokéjimy sektoriuje ir taip
uztikrinti subalansuotg pozitrj, leidZiant] finansiniy paslaugy technologijy bendrovéms
plétoti naujus verslo modelius. Siuo metu vykstangios viesos konsultacijos dél finansiniy
paslaugy technologijy padés Komisijai atpazinti naujus aspektus, kuriuos gali reikeéti
jtraukti | kapitalo rinky sajungos politikos sistema.

Siekiant, kad investicijos tapty tvaresnés ir kad sistema biity palanki ekonominiu,
socialiniu ir aplinkos poZiiiriu tikrai darniam vystymuisi, biitina i§ esmés perprojektuoti
finansy sistemg. Tai reiSkia, kad reikia rasti biidy, kaip integruoti tvarumg j ES
reglamentavimo ir finansy politikos sistemg ir kaip daugiau privaciojo kapitalo srauty
sutelkti ir nukreipti j tvarias investicijas. Investicijy gairémis galima laikyti JT Darnaus
vystymosi darbotvarkéje iki 2030 m.™ pateiktus 17 darnaus vystymosi tiksly, ir ES yra
tvirtai jsipareigojusi investuoti orientuodamasi j juos™.

Vienas i§ ilgalaikiy tvarumo uzdaviniy — klimato kaitos valdymas — priklauso nuo to, ar
finansavimo srautai bus suderinti su ilgalaikiais priklausomybés nuo iskastinio kuro
mazinimo tikslais ir klimato kaitos poveikiui atspariu vystymusi. Paryziaus susitarime,
kuriame priimti kokybiSkai nauji pasauliniai jsipareigojimai kovoti su klimato Kaita,
finansavimas laikomas viena svarbiausiy politikos priemoniy.

JT darbotvarkéje iki 2030 m. taip pat nurodyta, kad siekiant darnaus vystymosi tiksly
svarbi funkcija tenka finansavimui. Politikos formuotojai ir finansy sektorius pradeda
sitlyti sprendimus, kuriais investuotojai skatinami persiorientuoti j tvarius ir ilgalaikius
projektus ir tinkamas jmones.

Pripazindama $iy uzdaviniy aktualuma, Komisija jsteigé auksto lygio eksperty grupe,
kuri jai teikty konsultacijas, kaip integruoti tvarumo aspektus i ES finansinj reglamentg ir
finansy rinky praktika.

Be to, kapitalo rinkos taip pat gali padéti nukreipti privatyjj kapitalg | pelningas teigiama
socialinj poveikj daran¢iy investicijy galimybes ir taip padéti Europos Sajungai veikti
socialiai atsakingai.

Instituciniai investuotojai kapitalo rinkose paprastai ilgam investuodavo j nuosavybés
vertybinius popierius. Taciau per pastaruosius 15 mety ES draudimo bendrovés savo
investicijas ] vertybinius popierius sumazino iki mazdaug 5-10 proc. savo bendro
dabartinio portfelio. Pensijy fondai j nuosavybés vertybinius popierius investuoja
daugiau, ta¢iau jie investuoja daugiausia savo Salies rinkoje, o jei uzsienyje — tai ne euro
zonoje. Reikia jvertinti, kokie ekonominiai veiksniai skatina draudimo bendroves ir
pensijy fondus investuoti i nuosavybés vertybinius popierius, be kita ko, Europos
Sajungoje, ir kokj galimg poveiki daro reglamentavimo apribojimai ES ir nacionaliniu
lygmenimis ir kiti veiksniai.

12 2015 m. lapkritio 25 d. Direktyva (ES) 2015/2366 dél mokéjimo paslaugy, OL L 337, 2015 12 23,
p. 35-127.

18 JT rezoliucija A/RES/70/1.
14

Komisijos komunikatas ,,Tolesni tvarios Europos ateities uztikrinimo Zzingsniai“ (COM(2016) 739

final).
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Galiausiai reikia i$plésti kapitalo rinky geografine apreépti, kad tvirtesnémis ir labiau
integruotomis kapitalo rinkomis galéty pasinaudoti visos valstybés narés. Kapitalo rinky
sgjunga gali padéti vystytis tiems rinkos segmentams ir finansavimo kanalams, kuriy
salyga yra artumas ir vietos sprendimai jmonéms ir investuotojams. Be to, kapitalo rinky
sgjunga padés labiau integruoti kapitalo rinkas ir taip sudarys sglygas jmonéms ir
investuotojams pasinaudoti didesniais kapitalo iStekliais kitose ES Salyse.

4. NAUJOS PRIORITETINES INICIATYVOS, KURIOMIS SIEKIAMA SUTVIRTINTI
KAPITALO RINKU SAJUNGOS VEIKSMU PLANA

Kintant Siems uzdaviniams reikia koreguoti Kapitalo rinky sajungos veiksmy plana, kad
jis uztikrinty solidzius sprendimus. Sioje laikotarpio vidurio perziiroje nurodytos naujos
prioritetinés priemonés, kuriomis siekiama: visoje ES supaprastinti tarpvalstybinj
investavimg, plétoti kapitalo rinky ekosistemas ir tobulinti kai kuriuos papildomus ES
kapitalo rinkos sistemy plétros aspektus.

Dokumente nurodytos priemonés ir $iuo metu tesiami KRS darbai padés iki 2019 m.
ryztingai pakloti tvirtus pamatus tikrai kapitalo rinky sajungai. Siame komunikate
nurodytos naujos iniciatyvos bus jtrauktos j 2018 m. Komisijos darbo programg. Visos
priemonés bus parengtos laikantis geresnio reglamentavimo principy. Visy pirma, rengiant
pasitlymus dél teisékiiros procedira priimamy akty, bus jvertintas poveikis, kiek
Jmanoma sumazintos reikalavimy laikymosi sanaudos ir uztikrintas proporcingumas.

Priede pateikiamas suvestinis priemoniy, kuriomis siekiama iki 2019 m. suformuoti KRS
sudedamasias dalis, sgrasas. Komisijos tarnyby darbas jgyvendinant KRS jsipareigojimus
i§samiau apraSytas su $iuo komunikatu paskelbtame tarnyby darbiniame dokumente™.
Padarius didel¢ Sios programos jgyvendinimo pazangg kapitalo rinky sgjungos kiirimas
1gis neiS§vengiamg pagreitj.

4.1. Prieziiiros veiksmingumo didinimas siekiant paspartinti rinkos integracija

Kuriant kapitalo rinky sajunga labai svarbu tobulinti prieziiirg, nes nuo jos labai
priklauso, kaip sparciai vyks rinkos integracija ir atsivers bendrosios rinkos galimybés
finansy subjektams ir investuotojams.

Veiksmingesné ir nuoseklesné priezilira yra biitina siekiant panaikinti reglamentavimo
arbitrazo galimybes rinktis valstybes nares pagal tai, kaip jos priziiiri finansy subjektus ir
veikla.

Kai prieziira vykdoma nuosekliai ir veiksmingai, nyksta klifitys tarpvalstybinéms
investicijoms ir taip uztikrinamas sklandus kapitalo rinky veikimas, be to, verslo aplinka
tampa paprastesné ir mazéja reikalavimy laikymosi iSlaidos, kurios didesnés, Kali
veiksmingiau atsiveria papildomy bendrosios rinkos galimybiy finansy subjektams ir
investuotojams, o jmonés gali gauti finansavimg platesnéje rinkoje. Nuosekli ir
veiksminga priezitira taip pat padeda stiprinti investuotojy apsauga, didinti pasitikéjimag
kapitalo rinkomis ir i§saugoti finansinj stabiluma.

> Kartu su $iuo komunikatu skelbiamas ekonominei analizei skirtas Komisijos tarnyby darbinis

dokumentas.
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Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucijai (EVPRI), Europos draudimo ir profesiniy
pensijy institucijai (EDPPI) ir Europos bankininkystés institucijai (EBI) tenka svarbus
vaidmuo skatinant priezitiros konvergencija, taigi ir rinkos integracija.

Neseniai vykusios konsultacijos dél Europos prieZitiros institucijy™® parodé, kad siekiant
gerinti priezitros efektyvuma taisyklés, pagal kurias tos institucijos veikia, turi biiti
tobulinamos. Atsakymuose ] konsultacijy klausimus suinteresuotieji subjektai nurode,
kad reikia pritaikyti Europos priezitiros institucijy veiklos reglamentavimo sistema, kad
jos tapty pajégesnés priziiréti finansy sektoriy, taigi geriau atlikti joms pavestas
uzduotis.

Konkreciai, svarby vaidmen; skatinant kapitalo rinkos integracijg atliecka EVPRI.
Siekiant uztikrinti bendrg europinj poziiirj i priezilira ir nuosekly bendro taisykliy savado
taikyma kapitalo rinkoms reikia sustiprinti EVPRI pajéguma aptikti ir Salinti nacionalinés
priezitiros trikumus ir nustatyti sritis, kuriose gali buti pateisinama tiesioginé EVPRI
prieziiira.

Ypac svarbu atkreipti démesj | problemas, susijusias su pagrindinémis sandorio Salimis.
Pagrindiniy sandorio $aliy sisteming¢ jtaka ES finansy sistemai dé¢l jy dydzio ir tarpusavio
sasajy did¢ja, todel iSrySkéjo dabartiniy taisykliy, galiojanciy ES ir treciyjy Saliy
pagrindinéms sandorio Salims, trikumai. Siekdama uztikrinti pagrindiniy sandorio $aliy
finansinj stabilumg, saugumg ir patikimumg ir prisidéti prie tolesnés KRS plétros, Komisija
paskelbé ketinanti birzelio mén. pateikti pasiiilyma dél teis¢kiiros procediira priimamo
akto, kuriuo biity sutvirtinta ir ES, ir treCiyjy Saliy pagrindinéms sandorio Salims
galiojanti sistema.

Reikéty patobulinti EVPRI priezitiros priemones, kad aptikti nacionalinés priezitiros
rezultaty ir praktikos trikumai buty Salinami nuosekliai ir darniai, kartu laikantis
subsidiarumo principo.

1 prioritetinis veiksmas

2017 m. trec€iajj ketvirtji Komisija pasitilys i$ dalies pakeisti EVPRI ir kity Europos
prieziiiros instituciju veikimo tvarka, kad visoje ES ir uZ jos ribuy buty vykdoma
veiksminga ir nuosekli prieziira. Konkreciose srityse Komisija iSplés EVPRI
jgaliojimus, be kita ko, leis vykdyti tiesiogine prieZiiira, kai tai pateisinama siekiant
jigyvendinti sklandziai veikiancig KRS.

4.2. Taisykliy proporcingumo didinimas siekiant remti pradinj vieSa akciju
platinimg ir investicines jmones

Reikia nuveikti daugiau, kad Europos jmonés ir investuotojai galéty iki galo pasinaudoti
galimybémis, jgyjamomis patekus ] vieSgsias rinkas. Visy pirma, ES j oficialius prekybos
saraSus jtraukiama mazai MV]. MV] skirtose rinkose pritraukta kapitalo suma sumazg¢jo
9 mlrd. EUR, palyginti su sumomis iki krizés.

Ypa¢ sunku mazosioms ir vidutinéms jmonéms, norin¢ioms vieSo platinimo biidu
pritraukti maziau kaip 100 mln. EUR. Dabartiné reglamentavimo aplinka gali neskatinti
Siy jmoniy pritraukti kapitalo vieSosiose rinkose. KRS veiksmy plane pabréztas poreikis

16 Viesos konsultacijos dél Europos prieziiiros institucijy veiklos.

11



https://ec.europa.eu/info/finance-consultations-2017-esas-operations_en

uztikrinti, kad MV] augimo rinkose'’ nusistovéty tinkama pusiausvyra tarp siekio
iSvengti nereikalingos administracinés nastos ir uZztikrinti pakankamg investuotojy

apsauga.

Komisija bendradarbiavo su viesSyjy rinky ekosistemy atstovais, kad jvertinty, kaip veikia
MVI vieSosios rinkos, ir nustatyty galimas klititis, trukdancias i prekybos sarasus jtraukti
MVIlS. Komisijos tarnybos netrukus paskelbs ataskaitg d¢l kliti¢iy, trukdanciy i prekybos
saraSus jtraukti MVI. Remianti $ia atskaita bus pradéta rengti nuosekli Sios srities darbo
programa, apimanti, be kita ko, 2 prioritetinj veiksma.

Remdamasi suinteresuotyjy subjekty pateikta gausia informacija, Komisija perzitirés
reglamentavimo kliatis, trukdancias jtraukti MV] | reguliuojamy rinky ir MV] augimo
rinky saradus, kaip numatyta kvietime pateikti informacija™. Sios pagrindiniy sektoriniy
teisés akty, pavyzdziui, FPRD II ir PiktnaudZiavimo rinka reglamento 0 perzitiros tikslas
— 1iSnagrinéti, kiek tose teisés akty nuostatose atsizvelgiama § MVI ir augimo rinky
apribojimus®.

2 prioritetinis veiksmas

Atlikdama poveikio vertinima Komisija nagrinés, ar tiksliniai atitinkamy ES teisés
akty pakeitimai galéty uZtikrinti proporcingesn¢ reglamentavimo aplinka, Kuri
biity palanki MV] jtraukimui j vieSyju rinky prekybos saraSus. Atlikus poveikio
vertinimg, 2018 m. antrajj ketvirtj galéty biiti imtasi sektoriniy teisés akty tiksliniy
pakeitimy.

Investicinés jmonés teikia jvairias paslaugas — konsultuoja dél investicijy, valdo portfelj,
tarpininkauja, vykdo pavedimus, prekiauja savo sgskaita, vykdo emisijg ir kt. Taip jos
suteikia galimybe investuotojams patekti | vertybiniy popieriy ir iSvestiniy finansiniy
priemoniy rinkas. Leidimy toms jmonéms iSdavimo tvarka ir jy elgesio taisyklés
iSdéstytos Finansiniy priemoniy rinky direktyvoje. Be to, joms taikomos ES rizikos
ribojimo taisyklés pagal KRR ir KRD V%, Pagal investiciniy jmoniy dydj ir pobiidj

" FPRD Il (2014 m. geguzés 15 d. Direktyva 2014/65/ES dél finansiniy priemoniy rinky, OL L 173,
2014 6 12, p. 349) numatyta nauja rinky kategorija, pavadinta MV] augimo rinka, siekiant suteikti
MV] daugiau galimybiy gauti kapitalo. MV] augimo rinka — daugiasalé prekybos sistema, kurioje bent
50 proc. emitenty, kuriy finansinémis priemonémis yra prekiaujama, yra MV]. Mazosios ir vidutinés
jmongés apibréziamos kaip jmonés, kuriy vidutiné rinkos kapitalizacija mazesné negu 200 min. EUR.

8 2016 m. spalio mén. ir gruodzio mén. surengti du seminarai dél: skatinimo jtraukti MV] akcijas

prekyba birzoje; reglamentavimo ir rinkos nepakankamumo problemy sprendimy ir kliti¢iy, kylan¢iy
MVT] augimo rinkoms.

9 VieSose konsultacijose dalyvave respondentai ir atsiliepusieji j kvietimg teikti informacija nurodé, kad

kai kuriuos techninius taisykliy aspektus galima pakeisti, kad smulkiesiems emitentams tenkanti
administraciné naSta palengvéty nekeiiant pagrindiniy reglamento principy. Tai, pavyzdziui,
techniniai aspektai, susij¢ su vieSai neatskleistos informacijos turin¢iy asmeny sarasais ir ataskaity apie
valdymo sandorius teikimo prievolémis.

2 2014 m. balandzio 16 d. Reglamentas (ES) Nr.596/2014 del piktnaudziavimo rinka, OL L 173,
20146 12, p. 1.

Si perzitira gali apimti jau taikomus arba netrukus taikysimus sektorinius teisés aktus. Kol §i perzitira
nebus baigta, esami sektoriniai teisés aktai bus taikomi ir toliau.

21

2. 2013 m. birzelio 26 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2013/36/ES dél galimybés verstis

kredito jstaigy veikla ir dél rizika ribojancios kredito jstaigy ir investiciniy jmoniy prieziiiros
(OL L 176, 2013 6 27, p. 338); 2013 m. birzelio 26 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas
(ES) Nr.575/2013 dél prudenciniy reikalavimy kredito jstaigoms ir investicinéms jmonéms (OL L
176, 2013 6 27, p. 1).
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kalibruota veiksmingesné rizikos ribojimo ir prieziliros sistema turéty suvienodinti
veiklos salygas, padidinti konkurencijg ir pagerinti investuotojy prieiga prie naujy
galimybiy ir suteikti geresniy biidy valdyti jiems kylancia rizika. Todél ji turéty
uztikrinti, kad investicinés jmonés nebiity perkeliamos dél reglamentavimo arbitrazo arba
priezitiros sistemos skirtumy.

3 prioritetinis veiksmas

2017 m. Kketvirtaji ketvirti Komisija pateiks pasiilyma dél teisékiiros procediira
priimamo akto, kad biity perziiiréta investiciniy imoniy rizikos ribojimo tvarka.

4.3. Finansiniy paslaugy technologijuy potencialo iSnaudojimas

Komisija vertina, kaip finansiniy paslaugy technologijos gali padéti stiprinti ir plésti ES
kapitalo rinkas integruodamos skaitmeninimo atveriamas galimybes keisti verslo
modelius, turto valdymo, tarpininkavimo ir investiciniy produkty platinimo srityje
1gyvendinant duomenimis grindZziamus sprendimus.

Novatoriskos jmonés, nesvarbu, ar tai startuoliai, ar jos jau jsitvirtinusios rinkoje, reiskia
susiriipinimg, kad nacionaliné priezitiros praktika gali apriboti jy pajéguma diegti
naujoves ir sitlyti paslaugas uZzsienyje. Visy pirma, novatoriSkos imonés teigia, kad
taikant reglamentavimo reikalavimus su jomis elgiamasi neproporcingai ir nenuosekliai.

Neseniai kai kuriose valstybése narése reglamentavimo ir priezitiros institucijos dirbo su
novatoriSkomis jmonémis, kad suprasty jy specifines problemos, ir parengé tokiy jmoniy
plétros rémimo metodika. Siose iniciatyvose, dar vadinamose reguliavimo
smeliadézeémis*, be kita ko, numatyti centrai, konsultuosiantys apie galiojancias taisykles
ir tiesioging prieziiiros pagalba, o tos jmones iSbandys, kaip Sie centrai veikia.

Be to, priimant pastarojo meto teisés aktus, pavyzdziui, Mokéjimo paslaugy direktyva
(MPD 2)23, stengtasi atsizvelgti | finansiniy paslaugy technologijy jmoniy egzistavima ir
numatyti subalansuotg poziiirj j jas.

Tesiasi 2017 m. kovo 23 d. pradétos vieSos konsultacijos dél finansiniy paslaugy
technologijy. Per jas Komisija gaus vertingos informacijos:

e ar tokiose srityse kaip investicijomis ir skolinimu pagrijstas sutelktinis finansavimas
finansiniy paslaugy technologijomis pagrjstai veiklai ir jmonéms reikia naujos,
proporcingesnés licencijavimo tvarkos;

¢ kaip remti finansiniy paslaugy technologijy jmones, kurios yra registruotos vienoje ES
Salyje ir vykdo tarpvalstybinj versla, kad joms nereikéty gauti leidimy kiekvienoje ES
Salyje (paso mechanizmas).

4 prioritetinis veiksmas

Laikydamasi bendro principo sudaryti salygas finansiniy paslauguy technologijoms,
Komisija 2017 m. ketvirtaji ketvirtj jvertins, ar finansiniy paslaugy technologijy
veiklai tikslinga ES licencijavimo ir paso mechanizmo sistema.

2 2015 m. lapkricio 25 d. Direktyva (ES) 2015/2366 dél mokéjimo paslaugy, OL L 337, 2015 12 23,
p. 35-127.
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4.4. Kapitalo rinky panaudojimas bankuy skolinimo veiklai plésti ir stabilumui
sustiprinti

Kapitalo rinkos taip pat gali padéti Europos bankams iSspresti neveiksniy paskoly
problemas, kurios pancioja kai kurias nacionalines banky sistemas. Neveiksnios paskolos
daro labai neigiamg ijtaka banky pelningumui ir pajégumui skolinti, be kita ko,
mazosioms ir vidutinéms jmonéms.

Svarbi bet kokio ilgalaikio sprendimo dalis yra politika, kuria siekiama gerinti neveiksniy
paskoly antriniy rinky veikimg. Vienu Sio sprendimo elementu galéty biti didesnio
nusp¢jamumo ir skaidrumo didinimo priemonés, kurios neveiksniy paskoly antringje
rinkoje leisty potencialiems pirkéjams tiksliau jkainoti tg turta.

Tai leisty bankams parduoti savo neveiksnias paskolas platesniam investuotojy ratui,
tod¢l sandorio kainos galbiit geriau atitikty tikrajg turto verte. Taip bus sutvarkyti banky
balansai ir kredito jstaigos geriau pasirengs nukreipti nauja kredito srautg j ekonomika.

Komisijos tarnybos netrukus paskelbs vieSas konsultacijas dél galimy ES veiksmy
tokiose srityse kaip treCiyjy Saliy atliekamas paskoly tvarkymas (t. y. kai jj atliecka ne tas
subjektas, kuris suteiké paskolg) ir paskoly perdavimas, be kita ko, subjektams, kurie
néra bankai.

Neveiksniy paskoly valdyma taip pat palengvinty veiksmingesnés ir labiau
prognozuojamos paskoly iSieskojimo ir nemokumo sistemos, suprojektuotos taip, kad
uztikrinimo priemong turintys kreditoriai galéty sparéiai susigrazinti verte. Siuo metu
vykdoma lyginamoji analizé bus baigta 2017 m. ketvirtgjj ketvirtj. Ji padés iSaiSkinti,
kokie iSieskojimo ir nemokumo sistemy ypatumai rezultata pagerina arba pablogina.

Si lyginamoji analizé isryskina banky ir kity uZtikrinimo priemone turinéiy kreditoriy
problemas, kylancias dél nepakankamo teisiniy sistemy veiksmingumo, kai neveiksniy
paskoly verte siekiama atgauti iSieSkant uzstata. Dar yra galimybiy stiprinti uztikrinimo
priemong turin¢iy kreditoriy pajéguma atgauti verte naudojantis paskoly jmonéms ir
verslininkams uztikrinimo priemone. Tuo tikslu galima pasinaudoti kai kuriy valstybiy
nariy patirtimi taip, kad nereikéty manipuliuoti nacionalinémis bankroto ir
ikibankrotinémis sistemomis ir nenutolstant nuo pasiilymo dél restruktrizavimo ir
antros galimybés tiksly.

5 prioritetinis veiksmas

Spre¢sdama neveiksniy paskoly problema, Komisija pasiiilys priemoniy, kuriomis
biity remiamos neveiksniy paskoly antrinés rinkos. Komisija taip pat pradés
poveikio vertinima aiSkindamasi, ar tikslinga 2018 m. pirmaji ketvirtj paskelbti
galimg teisékiiros iniciatyva, kuri padidinty uZtikrinimo priemone¢ turinciy
kreditoriy pajéguma susigraZinti jmonéms ir verslininkams iSduoty uZtikrinty
paskolu verte, kartu nepriestaraujant 2016 m. lapkric¢io mén. Komisijos pasialymui
dél efektyvaus ikibankrotiniy ir restruktiirizavimo sistemu veikimo, ji papildant ir
darant viska, kad abiem teisés akty leidéjams buty lengviau susitarti dél to
pasitilymo prioritetine tvarka.
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4.5. ES pirmavimo tvaraus investavimo srityje stiprinimas

Ir JT Darnaus vystymosi darbotvarkéje iki 2030 m.?*, ir ParyZiaus susitarime aiSkiai
nurodyta, kad finansy sistemos reforma yra pagrindiné priemoné, kuri misy Saliy
ekonomika pasukty tvaraus ekonomikos augimo keliu. Norint nukreipti privacéiojo
kapitalo srautus j tvaresnes investicijas reikia i§ esmés ir visapusiSkai persvarstyti miisy
finansy sistemg.

Ilgalaikiy investicijy sprendimuose reikéty atsizvelgti i platesnio pobiidZio rizika ir graza,
iskaitant ir tokia, kuri susijusi su papildomu socialiniu poveikiu ar poveikiu aplinkai.

Siekiant finansy sistemos stabilumo taip pat labai svarbu spresti su klimato kaita ir
aplinka susijusios rizikos problemas Siuo tikslu Komisija jsteige Auksto lygio darbo
grupe tvariy finansy klausimais, kad §i parengty europing politikos programa. Iki
2017 m. gruodzio mén. grupé paskelbs rekomendacijas dél visa apimancios ir iSsamios
europinés tvaraus finansavimo strategijos.

Finansy rinkos vis labiau geba tvarias investicijas atskirti nuo kitokio pobiudZio
investicijy. Zaliosios obligacijos tapo perspektyviomis. Kiti pavyzdziai — socialinio
poveikio fondai ir su energijos vartojimo efektyvumu susijusiy hipotekos paskoly
suteikimas ir jungimas ] paketus. Teigiamus $iy rinky pokycius reikéty palaikyti ES
lygmens priemonémis, kurios didinty pasitikéjimg projekty jgyvendinimu, atskleidziama
informacija ir projekty zenklinimu; taip pat reikia, kad kiekvienas uzfiksuotas Sio turto
rizikos ir grazos rezultaty pageréjimas biity atitinkamai jvertintas reglamentavimo
priemonémis.

Netrukus Komisija paskelbs neprivalomas gaires, kuriose jmonés rasty principais
grindziamg metodika, padésiancig laikytis galiojanc¢iy ES nefinansiniy ataskaity teikimo
reikalavimy. Sios gairés grindziamos sektoriniais arba teminiais metmenimis, tokiais
kaip rengiamos Finansinio stabilumo tarybos Su klimatu susijusios finansinés
informacijos atskleidimo darbo grupés rekomendacijos, kurios galéty biiti naudingos
atskleidZiant nefinansing informacija.

Konsultuodamasi dél KRS laikotarpio vidurio perzitros Komisija buvo paraginta
svarstyti naujas priemones, kuriomis biity imtasi naujai pritaikyti ES finansy politikos
sistemg. Stai keli pasitilytieji uzdaviniai:

e iSaiSkinti, kad patikétu turtu besinaudojantys turto savininkai ir valdytojai priimdami
sprendimus privalo atsizvelgti j aplinkos, socialinius ir valdymo aspektus;

o uztikrinti, kad valdant jmones bty labiau atsizvelgiama j darnumo aspekta;

o skatinti labiau atsizvelgti | aplinkos, socialinius ir valdymo aspektus nustatant
emitento reitingus ir pagrindinius rinkos lyginamuosius rodiklius.

Perzitirint Europos strateginiy investicijy fondo (ESIF) sistema taip pat labiau susitelkta |
ES socialiniy ir aplinkos uzdaviniy jgyvendinimg. Privatusis kapitalas, ESIF
finansavimas ir kiti ES fondai turéty buti veiksmingai derinami siekiant nukreipti
investicijas taip, kad padidéty teigiamas poveikis socialiniam ir aplinkos aspektams. Tai,

24 JT rezoliucija A/IRES/70/1.
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be kita ko, padéty jgyvendinti neseniai priimto Europos socialiniy teisiy ramscio
uzdavinius®.

6 prioritetinis veiksmas

Ne véliau kaip 2018 m. pirmajj ketvirtj Komisija nuspres, kokiy konkreciy veiksmu
imtis gavus Auksto lygio darbo grupés tvariy finansy klausimais rekomendacijas.
Visy pirma, ji jau pradés rengti priemones, kad biity pagerinta informacijos
atskleidimo praktika, o tvarumo, aplinkos, socialiniai ir valdymo aspektai — geriau
integruoti j reitingy metodikas ir prieZiiiros procesus, taip pat j instituciniy
investuotoju ir turto valdytoju investavimo jgaliojimus. Ji taip pat parengs
taisykles, kaip j tvarumo argumentus atsiZvelgti ateityje teisékiiros tvarka
persvarstant finansy srities teisés aktus.

4.6. Tarpvalstybinis investavimas

ES investiciniai fondai vis dar mazi ir ne tiek ekonomiskai efektyviis kaip kai kuriose
kitose jurisdikcijose, ir fondy vienety platinimas geografiniu aspektu vis dar ribotas. Per
vieSas konsultacijas sukaupti faktai rodo, kad ta didzia dalimi lemia reglamentavimo ir
priezitiros konvergencijos stoka, be kita ko, skirtingi nacionaliniai reikalavimai dél
prekybos paso naudojimo pagal Kolektyvinio investavimo j perleidziamus vertybinius
popierius subjekty direktyvag ir Alternatyvaus investavimo fondy valdytojy direktyva.
Didesnio masto tarpvalstybinis platinimas, ypa¢ skaitmeninis tarpvalstybinis platinimas,
leisty fondams augti, veiksmingiau paskirstyti kapitala visoje ES ir konkuruoti
nacionalinése rinkose, kad buty kuriama daugiau vertés ir daugiau inovacijy.

Komisija ir i§ valstybiy nariy atstovy sudaryta eksperty grupé taip pat nustaté investiciniy
fondy vienety tarpvalstybinio platinimo klititis. Buvo parengtas priemoniy planas, kuriam
2017 m. geguzés mén. pritaré valstybeés narés. Juo siekiama paSalinti pirmgja nustatyty
kliu¢iy grupe, aptikti ir Salinti kitas svarbiose srityse kapitalo rinky sajungai galbiit
kylancias klittis.

Veiksmy plano priemonés susijusios ne tik su investiciniais fondais, bet ir su kitomis
sritimis, pavyzdZiui, su i§skai¢iuojamyjy mokesciy procediiromis.

7 prioritetinis veiksmas

Komisija pradés poveikio vertinima, kad iSnagrinéty, ar tikslinga 2018 m. pirmajj
ketvirtj galbuit pasiulyti teisékiiros procediura priimama akta, kuris palengvinty
kolektyvinio investavimo | perleidzZiamus vertybinius popierius subjekty ir
alternatyvaus investavimo fondy vienety tarpvalstybinj platinima ir jy prieziura.

Norint paskatinti aktyvesnj investavimg ES labai svarbi stabili investicijy aplinka.
Daugiau aiSkumo deél galiojanciy ES pagrindiniy standarty ypa¢ reikia ES
investuotojams, nacionalinei administracijai, suinteresuotiesiems subjektams ir
nacionaliniy teismy teis¢jams. Tada atsirasty daugiau skaidrumo dé¢l to, kaip bendrojoje
rinkoje veiksmingai apsaugomos ES investuotojy teises.

Valstybiy nariy sudarytose tarpusavio dvisalése investicijy sutartyse numatyti skirtingi
tarpvalstybinéms investicijoms bendrojoje rinkoje galiojan¢iy nuostaty standartai,

% Komisijos komunikatas dél Europos socialiniy teisiy ramséio sukiirimo, COM(2017) 250 final,

2017 4 26.
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taikomi aspektams, kuriy neaprépia ES teisiné sistema. Tos sutartys nesuderinamos su
ES teise. Komisija tgsia pazeidimo tyrimo procediiras dél dvisaliy investicijy sutarciy,
sudaryty tarp Europos Sajungos valstybiy nariy. Be to, Komisija taip pat vertina
galimybes sukurti sistema, kuria remiantis gincus d¢l investicijy buty galima iSspresti
draugiskai.

8 prioritetinis veiksmas

2018 m. pirmajj ketvirti Komisija priims aiSkinamaji komunikata, kad biity
iSaiSkinta pagal galiojancias ES taisykles tarpvalstybinéms ES investicijoms
taikytina tvarka.

Ji taip pat nedelsdama pradés poveikio vertinima siekdama sukurti tinkama
sistemg, kuria remiantis gincus dél investiciju biity galima iSspresti draugiskai.

4.7. Parama vietiniy kapitalo rinky ekosistemy plétrai

Norint, kad rinka pagristas finansavimas biity gyvybinga ir tvari banky skolinimo
alternatyva, kapitalo rinky sgjungai reikia finansiniy grandiniy, rinkos taisykliy ir
techninés bei teisinés infrastruktiiros. Sie elementai sudarys salygas rinkos dalyviams
veikti vietos, regioniniu ar nacionaliniu lygmeniu ir su pasitikéjimu atlikti sandorius
visos Europos mastu.

Kapitalo rinky branda Salyse labai skiriasi. Reikia iSplésti kapitalo rinky geografing
aprépt], kad tvirtesnémis ir labiau integruotomis kapitalo rinkomis galéty pasinaudoti
visos valstybés narés Didziausi i8Siikiai Sioje srityje kyla valstybéms naréms Centrinéje,
Ryty ir Pietry¢iy Europoje.

Siekdama technine pagalba prisidéti prie vietos rinky plétros ir kapitalo rinkos

ekosistemy stiprinimo, Komisija aktyviai bendradarbiauja su vis daugiau valstybiy
. 26

narig”.

Komisijai surengus diskusijas su Vienos iniciatyvos organizacija, kuri remia investicijas ]
Centrinés, Ryty ir Pietry¢iy Europos regione ir uz jo riby, 2017 m. kovo mén. jsteigta
kapitalo rinky sgjungos darbo grupé. 2017 m. pabaigoje darbo grupé paskelbs ataskaita,
kurioje bus apibréztos svarbiausios darbo sritys ir pasitilyta sprendimy, kaip toliau plétoti
kapitalo rinkas.

Komisija toliau tvirtai rems pastangas iSplésti kapitalo rinky geografing apréptj sieckdama,
kad MV] finansavimo sprendimai biity teikiami arti ir pritaikyti prie vietos. Sie
uzdaviniai didzia dalimi bus jgyvendinami teikiant techning paramg valstybéms naréms
per Strukttriniy reformy rémimo programg. Pagal programa nacionalinéms institucijoms
bus teikiama parama, kuri padés vykdyti institucines, administracines ir ekonomikos
augimui palankias struktiirines reformas valstybése narése. Komisija iki Siol i§ trylikos
valstybiy nariy gavo daugiau negu penkiasdeSimt prasymy pagal programa suteikti

% Talkinant Europos investicijy bankui, platforma FI-COMPASS teiké parama, susijusia su Europos

struktiiriniy ir investicijy fondy 26 valstybiy nariy, be kita ko, Centrinés, Ryty ir Pietry¢iy Europos
regione, finansuojamomis finansinémis priemonémis.
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techning paramg finansy sektoriuje, ir juose daznai nurodoma parama kapitalo rinky
o2
plétrai’.

9 prioritetinis veiksmas

Iki 2018 m. antrojo ketvir¢io Komisija pasiiilys visapuse ES strategija dél Zingsniy,
kuriy galima imti ES lygmeniu siekiant paremti vietos ir regioniniy kapitalo rinky
plétra visoje ES. Ji bus pagrista Vienos iniciatyvos KRS darbo grupés ataskaita.
Rengiant strategijq bus atsizvelgta j patirtj, sukauptg teikiant vis daugiau prasomos
techninés paramos pagal Komisijos vykdoma Struktiriniy reformy rémimo
programa.

5.  ISVADA. REFORMOS TASA SIEKIANT ILGALAIKIO POVEIKIO

Kapitalo rinky sgjungos tikslas — sudaryti sglygas, kuriomis biity patogu plétoti ir stiprinti
naujas verslo, ypa¢ mazyjy jmoniy, finansavimo ir ilgalaikiy bei infrastrukttros
investicijy formas. Kapitalo rinky sgjungoje uzsibrézta naudotis finansy naujovémis, kad
biity panaikintas investuotojy ir jmoniy informuotumo atotriikis ir kad mazmeniniams
investuotojams atsiverty daugiau ekonomiskai efektyviy investicijy galimybiy. Kapitalo
rinky sajunga taip pat siekiama sutelkti tvarioms investicijoms finansuoti reikalinga
privatyjj kapitalg surandant budy, kaip rengti finansy sektoriaus teisés aktus, kurie padéty
privatyjj kapitalg sparciau perorientuoti nuo socialiniu ir aplinkos poziiiriu netvariy prie
tvariy projekty.

Kapitalo rinky sgjungos tikslas — panaikinti ES ekonomikos priklausomyb¢ nuo banky
skolinimo sukuriant jvairialypg sistema, kurioje ne i§ banky gaunamas finansavimas
veiksmingai papildyty tradicines banky paslaugas.

Tai padéty padidinti sumas, kuriomis galima finansuoti ES ekonomikg. Kapitalo rinky
sgjunga reiskia didelio masto ES finansy sistemos perbalansavima, todél reikia laiko, kol
Sis esminis struktiirinis pokytis igys pavidalg ir jsigalés.

Reglamentavimo sistemos reforma — tik vienas i§ reikiamo poky¢io elementy. Norint
sukurti finansines grandines, rinkos taisykles ir technines bei teisines infrastruktiiras,
leidziancias rinkos dalyviams veiklg vykdyti efektyviau, reikia laiko.

Komisija, laikydamasi pirminio grafiko, nuosekliai vykdé 2015 m. rugséjo mén. KRS
veiksmy plane duotus jsipareigojimus. Ji sieké skatinti pokycius ir taip uZztikrinti labiau
iSplétota ir veiksmingesnj kapitalo rinkos finansavimg. Konkreciai, ji pateiké pasiilymy
dél rizikos kapitalo rinky plétros; dél prospekty taisykliy tobulinimo, kad jmonéms biity
lengviau ir pigiau patekti j viesgsias rinkas; dél apmokestinimo tvarkos, kuri skolai
palankesné labiau negu nuosavam kapitalui, panaikinimo; del paskaty kurti saugig ir
likvidzia pakeitimo vertybiniais popieriais rinkg ir dél galimybés saziningiems
verslininkams versla restruktiirizuoti arba pradéti i§ naujo po bankroto. Be to, Komisija
jau priémé priemones, kurios palankios draudimo bendroviy ir banky investicijoms |
infrastruktiirg.

7 Sie prasymai susije su tokiomis sritimis kaip salygy patekti j rinka palengvinimas, salygy augimo etapa

pasiekusiy jmoniy plétrai sudarymas, alternatyvus finansavimas brandzioms jmonéms (pakeitimas
vertybiniais popieriais ir kt.) ir kapitalo rinkos prieziiira.
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Visapusi$kai jvykdziusi pradiniame veiksmy plane numatyta parengiamgji darba,
Komisija netrukus pateiks pasitlymus dél paprasto, veiksmingo ir konkurencingo ES
asmeninés pensijos produkto ir dél tarpvalstybiniy kliGi¢iy vertybiniy popieriy ir
padengtyjy obligacijy nuosavybei pasalinimo.

Pagal naujus kapitalo rinky sajungos laikotarpio vidurio perzitiros prioritetus Komisija
sieks sustiprinti kapitalo rinky prieziiiros sistemg, pagerinti mazoms birzinéms jmonéms
ir investicinéms jmonéms galiojanciy taisykliy proporcinguma, pasalinti kitas
tarpvalstybinio investavimo kliiitis, stiprinti ES pirmavimg tvaraus finansavimo srityje ir
sudaryti salygas finansiniy paslaugy technologijoms.

Laikotarpio vidurio perziiiroje pateikta iSsami reformy darbotvarke siekiant, kad kapitalo
rinky sajungos sudedamosios dalys biity suformuotos iki 2019 m. Taip bus sudarytos
pamatinés ES finansy sistemos reformai reikalingos salygos, pavyzdziui, pasiektas naujas
1§ banky ir ne i§ banky gaunamo finansavimo balansas.

Siais veiksmais taip pat bus uZtikrinta, kad ES kapitalo rinkos galéty reaguoti j naujus

VW —

Kapitalo rinky sajungos se¢kmeé priklausys nuo Europos Parlamento ir valstybiy nariy
politinio ryZto ir nuo to, kaip rinkos dalyviai naudosis sudedamosiomis dalimis.
Sektoriaus atstovai turi padaryti tai, kg gali, kad susigrazinty savo klienty pasitikéjima ir
sustiprinty pasitikéjimg kapitalo rinkomis visoje ES.

Komisija Europos Parlamentui ir valstybéms naréms reguliariai teiks paZzangos
ataskaitas. Si ataskaita turéty padéti suintensyvinti institucijy tarpusavio dialoga, kad per
Sig kadencija buty padaryta didelé pazanga dél pasitlyty prioritetiniy priemoniy.
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Priedas. ISsami kapitalo rinky sajungos sudedamujuy daliy, kurios turi buti
igyvendintos iki 2019 m., apZvalga

Siame priede apzvelgiamos priemonés, kuriomis siekiama iki 2019 m. sukurti kapitalo
rinky sgjungos sudedamasias dalis. Nurodomos laikotarpio vidurio perziiiros prioritetinés
priemongs, tolesn¢ duoty jsipareigojimy igyvendinimo veikla ir kai kurios naujos
priemonegs.

ISsamesn¢ informacija apie visas $ias priemones pateikta kartu su Siuo komunikatu
paskelbtame ekonominei analizei skirtame tarnyby darbiniame dokumente. Toliau
lentelése taip pat nurodyta (jei Zinoma), ar priemoné¢ yra pasiiilymas dél teisékiiros
procediira priimamo akto (T), 2 lygio priemoné (2LP), ne teisékiiros procediira
priimama priemoné (NT) arba Komisijos komunikatas (K).

ES KAPITALO RINKU PAJEGUMO STIPRINIMAS

Pasiiilymas iS dalies pakeisti EVPRI ir Kity
Europos prieziiiros institucijy veikimo tvarka, Prioritetinis 2017 m.
Priezitira kad visoje ES ir uzZ jos riby biity puoseléjama . 3
. . . AR YIUIN veiksmas (T) -
veiksminga ir nuosekli prieziiira (1 prioritetinis ketvirtis
veiksmas)
Vietos ir
regioniniy Visapusé ES strategija dél vietos ir regioniniu Prioritetinis 2018 m.
kapitalo kapitalo rinky plétros visoje ES (9 prioritetinis . 2
; ; veiksmas (NT) -
rinky veiksmas) ketvirtis
plétojimas

INOVACIIU, STARTUOLIU IR NEBIRZINIU BENDROVIU FINANSAVIMAS

Ivertinimas, ar finansiniy paslaugu technologijuy 2017 m
) veiklos reikméms tikslinga kurti ES licencijavimo | Prioritetinis 4 '
Novatoriskos | jr paso mechanizmo sistema (4 prioritetinis veiksmas Ketvirti
jmoniy veiksmas) etvirtis
finansavimo
platformos Ataskaita dél tiekimo grandinés finansavimo Naujas veiksmas 2018 m.
geriausios praktikos (NT) Ketvirtis
»verslo Geroji praktika, apimanti rizikos kapitalui ir ,,verslo
angelai® ir angely” investi(,:i'oms taikomas mokesci a;,kat Tolesnis veiksmas | 2017-
rizikos e 4 / 4 paskaty (NT) 2018 m.
- . schemas
finansavimas
l\llgvt:z;ar;i Tolesnis veiksmas 2017:m.
P o Geriausios praktikos skatinimo rekomendacija 4
vertybiniai (NT) -
AN ketvirtis
popieriai
MV]
finansavimo Pasitilymy atranka po kvietimo teikti paraiskas dél . 2017 m.
. . S ) : Tolesnis veiksmas
kliiitys, pajégumy stiprinimo finansavimo projekty pagal (NT) 4
susijusios su programa ,,Horizontas 2020 ketvirtis
informavimu




LENGVESNIU SALYGU PATEKTI | VIESASIAS RINKAS IR PRITRAUKTI KAPITALO JOSE SUDARYMAS

IMONEMS
VieSo akeijy . : . Tolesnis veiksmas | 2018—
platinimo Igyvendinimo priemonés (2LP) 2019 m
prospektai '
%)Il?l(im;c!i' Komunikatas (planas ir grafikas), kuriame pasitlyti Tolesnis veiksmas 2017 m.
prgacyy galimi tolesni veiksmai (K) -
rinkos ketvirtis
Poveikio vertinimas siekiant istirti, ar i$ dalies
pakeitus tam tikras atitinkamy ES teisés akty Prioritetinis 2018 m.
nuostatas reglamentavimas tapty proporcingesnis veiksmas 2
ir palankus M V] jtraukimui j vieSyjy rinky ketvirtis
prekybos saraSus (2 prioritetinis veiksmas)
. e i . . 2019 m.
Dokumenty Tyrimas, koks FPRD II 2 lygio taisykliy poveikis Naujas veiksmas 1
rinkinys deél birziniy MV] nuosavam kapitalui (NT) Ketvirtis
MV]
;t.r avuklmo ! Steb¢jimas, kaip Tarptautiniy apskaitos standarty
birzos . . . o .. .
v valdyba vykdo jsipareigojimg pagerinti informacijos Tolesnis Vvkdoma
sarasus atskleidima, tinkamuma naudoti ir tarptautiniy veiksmas (NT) y
finansinés atskaitomybés standarty prieinamuma
Plétojama geriausia praktika, kaip valstybés narés 2018 m
panaudoja ES 1&8as, kad i§ dalies finansuoty Naujas veiksmas 5 '
sanaudas, kurias patiria MV], sickdamos jtraukti (NT) Ketvirtis
akcijas ] biisimy MV] augimo rinky prekybos sarasus
Proporcingi Pasiiilymas dél teisékiiros procediira priimamo Prioritetinis 2017 m.
rizikos akto siekiant gerinti investicinéms imonéms veiksmas (T) 4
ribojimo taikomuy rizikos ribojimo taisykliy ketvirtis
reikalavimai | proporcingumg (3 prioritetinis veiksmas)

INVESTAVIMAS ILGAM LAIKOTARPIUI, INVESTICIJOS I INFRASTRUKTURA IR TVARIOS INVESTICIJOS

Veiksniy, dél kuriy draudimo bendrovés ir pensijy . . 2018 m.
A . . i . Naujas veiksmas
fondai investuoja 1 nuosavybés vertybinius (NT) 4
popierius, jvertinimas ketvirtis
,»Mokumo II“ nuostaty, kuriomis reglamentuojama
- . - ; . o ) L 2018 m.
llgalaikis privataus akcinio kapitalo ir nevieSai platinamy | Tolesnis veiksmas 3
investavimas | skolos vertybiniy popieriy rizikos ribojimo tvarka, | (2LP) -
o ketvirtis
keitimas
Ataskaita atsakant j klausima, ar nuosavo kapitalo . . 2018 m.
: . : - . Naujas veiksmas
priemonéms taikoma 9-0jo TFAS apskaitos tvarka (NT) 2
pakankamai skatina ilgalaikj finansavima ketvirtis
s o . . . . L 2017 m.
Investicijos i Infrastrukttiros jmonéms taikomy rizikos koeficienty | Tolesnis veiksmas 2
infrastruktiira | kalibravimo perzitiros priemonés (2LP) Ketvirtis
Apsisprendimas, kokiy konkredéiy veiksmy imtis 2018 m
Tvarus gavus Auksto lygio darbo grupés tvariy finansy | Prioritetinis 1 '
investavimas klausimais rekomendacijas (6 prioritetinis | veiksmas -
° ketvirtis
veiksmas)
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MAZMENINIO INVESTAVIMO PUOSELEJIMAS

Asmeninés Pasialymas dél teiséktiros procedira priimamo akto | Tolesnis veiksmas 5017 m-
pensijos dél visos Europos asmeninés pensijos produkto (T) Ketvirtis
Tolesni veiksmai po tyrimo dél mazmeniniy
investiciniy produkty platinimo sistemy visoje ES.
. . Reguliarios  Europos  prieziliros institucijy
Mazm.el.n{les ataskaitos, kokj rezultata atneSa pagrindiniy L 2018 m.
investiciniy N o L e > .. .- | Tolesnis veiksmas
rodukty kategorijy ilgalaikés mazmeninés investicijos ir (NT) 2 o
Ir,inkos pensijy  produktai.  Privalomo  informacijos ketvirtis
atskleidimo reikalavimy ir susijusiy paslaugy
duomeny centralizuotos bazés sukiirimo galimybiy
studija
Ma’meniniy Ger.lausps prgktlkos .pl.et.opmas remiantis .\/alstybl.q _ . 2019 m.
investuotoi nariy patirtimi investicinio taupymo saskaity srityje | Naujas veiksmas 1
.. roju ir paskelbtu tyrimu dél akcijy nuosavybés suteikimo | (NT) .
jsitraukimas . ketvirtis
darbuotojams schemy

BANKU PAJEGUMO STIPRINIMAS SIEKIANT PAREMTI VISA EKONOMIKA

Komisijos deleguotojo reglamento pakeitimai, kad
,,Mokumo II_ s_1sten_1036 butq_ sukurta sp_e_(:lal{ Tolesnis veiksmas | Vykdom
paprastam, skaidriam ir standartizuotam pakeitimui
Lo - (2LP) a
vertybiniais popieriais taikytina rizikos ribojimo
Banky tvarka
ﬁ.nans.awmas Pasitilymas dél teisékiiros procediira priimamo akto | Tolesnis veiksmas 2018 m.
rinkoje del ES padengtyjy obligacijy sistemos (M 1 _—
ketvirtis
Ivertinimas, ar tikslinga plétoti  Europos 2018 m.
uztikrintuosius vekselius MV] ir infrastruktiros | Tolesnis veiksmas | 2
paskoly reikméms ketvirtis
Priemoniy, kuriomis baty plétojama neveiksniuy | Prioritetinis 2017 m.
paskoly  antriné rinka, pasialymas (5 | veiksmas (NTir |4
prioritetinis veiksmas) T) ketvirtis
Poveikio vertinimas siekiant apsvarstyti galima
teisékiiros  iniciatyva, kuria  stiprinamas
Gt . . L o 2018 m.
Neveiksniy uzZtikrinimo priemone¢ turinciy Kreditoriy Pr_lorltetlnls 1
pajégumas susigrazinti imonéms ir | veiksmas -
paskoly . oy N ketvirtis
R verslininkams iSduoty uZtikrinty paskoly verte
antrinés rinkos P
(5 prioritetinis veiksmas)
Lyginamosios analizés tyrimas, kokiy rezultaty
1.)va.1s1vek1:':1. bank;:u pagal nacmnalmt.ts paskoh% Tolesnis veiksmas 2017 m.
iSieSkojimo (taip pat ir nemokumo) sistemas, kai (NT) 4
tenka tvarkyti paskolas, kuriy jsipareigojimai ketvirtis
nevykdomi

TARPVALSTYBINIO INVESTAVIMO PALENGVINIMAS

Investiciniai
fondai

Poveikio vertinimas siekiant iSnagrinéti, ar
tikslingas galimas pasiilymas dél teisékiiros
procediira priimamo akto, kuriuo biity
palengvintas  kolektyvinio  investavimo i
perleidZiamus vertybinius popierius subjekty ir
alternatyvaus  investavimo fondy vienety

Prioritetinis
veiksmas

2018 m.
1
ketvirtis
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tarpvalstybinis
veiksmas)

platinimas (7 prioritetinis

Komunikatas (planas ir grafikas) siekiant pasalinti S 2017 m.
Po sandorio likusias Giovannini ataskaitoje jvardytas ir kitas ;I'P(z)lesnls veiksmas 4
sudarymo kliatis, ketvirtis
teikiamy
paslaugy Pasitlymas dél teisékiiros procediira priimamo 2017 m
rinkos akto, kuriame i§déstomos teisés kolizijos taisyklés, | Tolesnis veiksmas 4 '
infrastruktiira | kai vertybiniy popieriy sandoriai ir ieskiniai | (T) Ketvirtis
(reikalavimai) turi jtakos treiosioms Salims
Geriausia praktika ir elgesio kodeksas, Kkuriais 2017 m
supaprastinamos  iSskai¢iuojamojo ~ mokeséio | Tolesnis veiksmas 4 '
procediiros, daugiausia démesio skiriant | (NT) Ketvirtis
Apmokestinim | iieskojimo klausimams
as
Tarpvalstybinio investavimo kliii¢iy, kurias lemia L 2017 m.
S " . . . Tolesnis veiksmas
diskriminacinis pensijy fondy ir gyvybés draudimo (NT) 4
bendroviy apmokestinimas, tyrimas ketvirtis
Salygy naudotis akcininko teisémis tarpvalstybiniu 2018 m
Imoniy mastu, be kita ko, balsavimo teise, palengvinimas | Naujas veiksmas 3 '
valdymas igyvendinant 2017 m. geguzés 20d. paskelbta | (2LP) Ketvirtis
Antraja akcininky teisiy direktyva
Nacionalinés Nacionaliniy klii¢iy laisvam kapitalo judéjimui S
kliaitys laisvam | _ ..". . . L Tolesnis veiksmas | Vykdom
. Salinimo plano ir grafiko jgyvendinimo stebéjimas
kapitalo ir tolesnés diskusijos su eksperty grupe (NT) a
judéjimui
AiSkinamasis komunikatas, kuriuo iSaiSkinama o 2018 m
tarpvalstybinéms ES investicijoms pagal | Prioritetinis 1 '
o galiojancius ES standartus taikytina tvarka (8 | veiksmas (K) Ketvirtis
Reguliavimo prioritetinis veiksmas)
sistemos
stabilumas Poveikio vertinimas numatant sukurti tinkama 2017 m
sistema, kuria naudojantis gincus dél investiciju | Prioritetinis 3 '
biity galima i$spresti draugiSkai (8 prioritetinis | veiksmas Ketvirtis
veiksmas)
Gebéjimo
i§saug?t§ Pajé.gumq. stepéti .rizika(, kyl.anéia, ﬁnansigiam Tolesnis veiksmas 2017 m.
finansinj stabilumui dél rinka pagristo finansavimo, M 3
stabilumg suteikimas Europos sisteminés rizikos valdybai ketvirtis
didinimas
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