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(Parengiamieji aktai)

EUROPOS CENTRINIS BANKAS

EUROPOS CENTRINIO BANKO NUOMONE
2021 m. lapkricio 5 d.
dél pasiiilymo dél Europos Zaliyjy obligacijy reglamento

(CON/2021/30)

(2022/C 27/04)

IZanga ir teisinis pagrindas

2021 m. spalio 14 d. Europos Centrinis Bankas (ECB) gavo Europos Parlamento prasyma pateikti nuomong dél Europos
Parlamento ir Tarybos pasitilymo dél Europos Zaliyjy obligacijy reglamento (!) (toliau — pasitlytas reglamentas).

ECB kompetencija teikti nuomong grindZiama Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 127 straipsnio 4 dalimi
ir 282 straipsnio 5 dalimi, nes pasitlytame reglamente yra nuostaty, priklausan¢iy ECB kompetencijai, jskaitant, visy
pirma pinigy politikos jgyvendinima pagal Sutarties 127 straipsnio 2 dalies pirmg jtrauka ir 282 straipsnio 1 dalj, kredito
istaigy prudencing prieZitirg pagal Sutarties 127 straipsnio 6 dalj ir indélj { sklandy kompetentingy institucijy vykdomos
politikos, susijusios su finansy sistemos stabilumu, vykdymg pagal Sutarties 127 straipsnio 5 dalj. Vadovaudamasi Europos
Centrinio Banko darbo reglamento 17 straipsnio 5 dalies pirmuoju sakiniu, Valdancioji taryba priémé $ia nuomone.

1.  Bendros pastabos

1.1  ECB teigiamai vertina pasitlytg reglamentg. Europos Zaliojo kurso komunikate ir ParyZiaus susitarime nustatytiems
ir Europos Parlamento ir Tarybos reglamente (ES) 2021/1119 (Europos klimato teisés akte) () jtvirtintiems tikslams
pasiekti reikalingos nemazos investicijos, kuriy didZiaja dalj turés skirti privatusis sektorius (). Siuo atveju tvariis
finansai gali atlikti svarby vaidmeni, nes sudaryty sglygas investuotojams nustatyti aplinkos atZvilgiu tvarias
investicijas ir koreguoti savo portfelius pagal savo paciy tvarumo prioritetus. Tarp tvaraus finansavimo produkty,
zaliosios obligacijos yra sparciai augantis ir labai pastebimas segmentas: tolesnis ypa¢ skaidriy Zaliyjy obligacijy
rinkos augimas turi didelj potencialg padéti uzpildyti tvariy investicijy trikumga ir patenkinti didéjancig aplinkos,
socialiniy ir valdymo (ESG) investuotojy paklausa. Siuo tikslu teigiamai vertintina aiski ir patikima vieSoji Zaliyjy
obligacijy sistema.

1.2 Apskritai, atsizvelgiant i Sgjungos aplinkos tikslus, jeigu Sgjungos arba valstybés narés lygmeniu baty nustatyta
zaliosioms obligacijoms ir kitoms tvarumu grindZiamoms skolos priemonéms, o ne kity rasiy skolos vertybiniy
popieriy emisijai palanki viesoji politika, tokiu atveju taip pat reikéty nustatyti Europos Zaliyjy obligacijy (ES ZO)
standartg, kuriuo jos galéty biti grindZiamos.

() COM(2021) 391 final.

() 2021 m. birzelio 30 d Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2021/1119, kuriuo nustatoma poveikio klimatui neutralumo
pasiekimo sistema ir i§ dalies keiciami reglamentai (EB) Nr. 401/2009 ir (ES) 2018/1999 (Europos klimato teisés aktas) (OL L 243,
202179, p. 1).

%) Taip pat Zr. pasitlyto reglamento aiskinamajj memoranduma.
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1.3 Nustatytas ES ZO standartas taps paskata kurti pagrindinj tvary turt ir projektus, suderinamus su Sgjungos aplinkos
tikslais, visy pirma klimato kaitos $velninimu ir prisitaikymu prie klimato kaitos, kaip nustatyta Europos Parlamento
ir Tarybos reglamente (ES) 2020/852 () (toliau — Taksonomijos reglamentas) (°). Zvelgiant i Sios perspektyvos,
ES 70O standarto susiejimas su Taksonomijos reglamentu yra svarbus Zingsnis uZztikrinant, kad aplinkos atzvilgiu
tvariai veiklai bty suteikta prieiga prie finansavimo pasitelkiant skolos priemones. Pirmenybé veiklos, kuria i3
esmés prisidedama siekiant Taksonomijos reglamente apibrézty aplinkos tiksly, finansavimui gali padéti plétoti
Sajungos ekonomiky atsizvelgiant i Sajungos aplinkos tikslus.

1.4  ECB remia pasiiilyto reglamento tikslg nustatyti suderintg ES ZO sistema, nes taip biity sustiprintas patikinimas, kad
tokios Zaliosios obligacijos i§ tiesy padeda remti peréjima prie Zalesnés ekonomikos, didinti duomeny prieinamuma
ir skaidruma, ir gerinti Zaliyjy obligacijy palyginamuma, patikimumag ir galiausiai — veiksmingg kainodarg. Dabartiné
zaliyjy obligacijy rinka turi keleta trikumy. Visy pirma esami sektoriaus standartai, taikomi Zaliyjy obligacijy
zenklams, grindZiami pagrindiniy Zaliy projekty apibréztimis, kurios néra pakankamai standartizuotos, tikslios ar
igsamios (°). Sis patikimos, palyginamos ir patikrintos informacijos apie tvaruma tritkumas kenkia Zaliyjy obligacijy
rinkos patikimumui ir galbiit jos pajégumams skatinti peré¢jimg prie Zalesnés ekonomikos, todél mazéja paklausa dél
ekologinio manipuliavimo problemy ir galimos rizikos emitenty ir investuotojy reputacijai (). Be to, kadangi néra
bendros orientacinés sistemos ir prane$imo Sablony, padidéja Zaliyjy obligacijy emisijos sandorio sgnaudos,
sumazéja ekonominis $iy priemoniy patrauklumas, palyginti su jprastomis finansavimo priemonémis (). Dél visy
$iy struktiriniy suvarzymy ribojamas $io rinkos segmento dydis, taigi ir likvidumas.

1.5  Objektyviai patikrinamy ir skaidriy reikalavimy, susijusiy su ES ZO kvalifikavimu, buvimas padéty stiprinti $ios
turto klasés patikimumg, sumazinty rizikg emitenty ir investuotojy reputacijai, taip pat informacijos asimetrija ir
riboty ekologinj manipuliavimg (°). Kaip pastebéta rinkose, investuotojai pirmenybe teikia toms Zzaliosioms
obligacijoms, kuriy emitenty reputacija yra geresné ir kurioms taikomi treciosios Salies patikrinimai, jskaitant
mazesnj palitkany normy skirtumga (¥). ES ZO emisija, kurios metu uZztikrinamas auksto lygmens skaidrumas,
galéty suteikti rinkos dalyviams ir emitentams geresniy jZvalgy apie aplinkos tikslus, taip pagerinant visy finansy
subjekty, iskaitant ECB, gebéjima patikimai nustatyti ir jvertinti aplinkos pozitiriu tvarias obligacijas (). Tikimasi,
kad tai padés toliau augti Siam rinkos segmentui ir suteikti didesnj pasitikéjima, kad Zaliosios obligacijos padeda
siekti Sajungos aplinkos tiksly, kai remiamas peréjimas prie mazo anglies dioksido kiekio technologijy ekonomikos.
Galiausiai pasiiilytas reglamentas, kuriuo stiprinami ES ZO Zalieji kredencialai ir patikimumas, padéty uztikrinti
patikimesnes apsaugos priemones nuo staigiy Zaliyjy obligacijy pakartotiniy vertinimy, nustacius pavienius
ekologinio manipuliavimo atvejus. Tai padéty skatinti tinkamg rinkos veikimg ir finansinj stabiluma.

1.6  Pasitlytas reglamentas yra svarbus Zingsnis kuriant integruota, stipria ir likvidzia nacionalines sienas perZengiancia
Sajungos zaliojo kapitalo rinkg, prisidedant prie pazangos kuriant kapitalo rinky sajunga (*?). Pavyzdziui, apie 60 %
visy 2020 m. pasaulyje isleisty Zaliyjy pirmaeiliy neuztikrinty obligacijy yra ES kilmés (**). Zaliyjy obligacijy rinkos

(*) 2020 m. birzelio 18 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2020/852 dél sistemos tvariam investavimui palengvinti
sukdirimo, kuriuo i§ dalies kei¢iamas Reglamentas (ES) 2019/2088 (OL L 198, 2020 6 22, p. 13).

() Zr. pasiiilyto reglamento 2 straipsnio 4 dalj.

() Zx. pasiiilyto reglamento aiskinamajj memoranduma. Taip pat zr. ,Green Bond Funds — Impact Reporting Practices 2020, paskelbta
,Environmental Finance® interneto svetainéje www.environmental-finance.com

() Zr. gautas nuomones: ES Zaliyjy obligacijy standarto nustatymas, paskelbtas Komisijos interneto svetainéje www.ec.europa.eu

() Zr. Komisijos tarnyby darbinj dokumenta ,Poveikio vertinimas*, pridedamg prie pasiiilymo dél Europos Parlamento ir Tarybos
reglamento dél Zaliyjy obligacijy, SWD/2021/181 final.

() Zr. Eurosistemos atsakymo i Europos Komisijos viesasias konsultacijas dél atnaujintos Tvaraus finansavimo strategijos ir perzifiréta
Nefinansiniy ataskaity teikimo direktyvos (toliau — Eurosistemos atsakymas), paskelbta ECB interneto svetainéje www.ecb.europa.eu,
p-12.

(9 Zr, pvz., M. ]. Bachelet, L. Becchetti ir S. Manfredonia ,The Green Bond Premium Puzzle: The Role of Issuer Characteristics and Third-
Party Verification®, Sustainability 2019, 11 tomas, Nr. 4, 1098; J. Kapraun ir kt., ,(In)-Credibly Green: Which Bonds Trade at a Green
Bond Premium?“, 2019 m. gruodzio mén. ParyZiaus posédzio finansy klausimais protokolas, EUROFIDAI — ESSEC.

(") Zr. pasidilyto reglamento 4 konstatuojamaja dalj.

(") Zr. ECB pirmininkés Christine Lagarde kalbg ,Kuriant Europos zaliojo kapitalo rinky sajunga“, pasakyta Komisijos auksto lygmens
konferencijoje Imoniy informacijos apie tvarumg teikimo direktyvos pasitlymo klausimais, Frankfurtas prie Maino, 2021 m.
geguzés 6 d., paskelbta ECB interneto svetainéje www.ecb.europa.eu

() Ten pat.
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plétojimas galéty padéti toliau stiprinti Sajungos finansing integracija (), o Zaliojo kapitalo rinky sajunga padéty
toliau stiprinti Sgjungos vaidmenj pasaulinése Zaliojo kapitalo rinkose. Kuriant brandzias ir integruotas Sajungos
zaliojo kapitalo rinkas, taip pat reikés jvairesniy pastangy kapitalo rinkoms stiprinti, jskaitant didesnj prieZidros,
nemokumo taisykliy ir investuotojy apsaugos suderinima. Siuo atzvilgiu ECB teigiamai vertina tai, kad Europos
vertybiniy popieriy ir rinky institucijai (ESMA) bus pavesta uzduotis Sgjungos lygmeniu vykdyti ES ZO iSorés
vertintojy priezitra (*°). Sajungos, kaip pasaulinio Zaliojo finansavimo centro, vaidmens stiprinimas, taip pat tolesné
Sajungos kapitalo rinky integracija ir plétojimas padéty stiprinti tarptautinj euro vaidmenj (*).

1.7 ES ZO standartas turéty tapti tolesnés konvergencijos tarptautiniu lygmeniu lyginamuoju standartu, siekiant didinti
zaliyjy obligacijy indélj remiant peréjimg prie mazo anglies dioksido kiekio technologijy ekonomikos ir tuo pat
metu skatinant Sajungos pirmavimg Zaliojo finansavimo srityje. Reikéty siekti, kad standartas biity pla¢iu mastu
pripazintas rinkoje, taip pat tarp ne Sajungos rezidenty, atsizvelgiant i jo, kaip apsaugos priemonés, grieztumg ir
patikimumg ekologinio manipuliavimo srityje, ir kad jis tapty pasauliniu lyginamuoju standartu, kuris baty
atkartotas kitose jurisdikcijose. ES ZO standarto patrauklumas, palyginti su kitais rinkos standartais ir (arba) kity
jurisdikcijy pagal teisés aktus isleisty Zaliyjy obligacijy Zenklais, turéty bati atidZiai jvertintas ir ilgainiui stebimas.
Nors reikalavimai, kurie yra grieztesni, palyginti su alternatyviais standartais, yra pateisinami atsizvelgiant j jais
pasiekiamg didesnj skaidrumg ir patikimuma, taciau svarbu, kad nustatant ES ZO biity i$vengta situacijos, kurioje
emitentai bty nukreipiami | jurisdikcijas, kuriose galioja ne tokie griezti reikalavimai, taip sukuriant galimybes
tarptautiniam reguliavimo arbitrazui (V7). Nevykdant visuotinio koordinavimo, pasauliniu mastu galiausiai galéty
sumazeéti tvariy finansy produkty aplinkos standartai. Veiksmingas tarptautinis bendradarbiavimas, visy pirma G20
Tvaraus finansavimo darbo grupéje ir Tarptautinéje tvaraus finansavimo platformoje, bus labai svarbus uZtikrinant
tarptautinj zaliyjy obligacijy standarty nuoseklumag ir i§vengiant konkurencinio lenktyniavimo mazinant standartus,
kuris galéty padidinti ekologinio manipuliavimo rizikg ir visame pasaulyje sumazinti Zaliyjy obligacijy teigiamg
poveikj aplinkai.

1.8  Vykdydama obligacijy emisija pagal priemong¢ NextGenerationEU (NGEU), Europos Komisija iSleis Zaliyjy obligacijy
emisijg, kurios verté sieks iki 250 mlrd. EUR ir tai sudarys iki 30 proc. visos emisijos. AtsiZvelgdamas | tai, kad
pasitlytas reglamentas dar nejsigaliojes, ECB pazymi, kad $ios Zaliosios obligacijos bus iSleistos pagal Zaliyjy
obligacijy sistemg, remiantis esamu rinkos standartu (**). ECB teigiamai vertina tai, kad NGEU Zaliyjy obligacijy
sistema, tiek, kiek tai jmanoma, vis tiek buvo suderinta su pasidlytu ES 70 standartu, be to, ECB pazymi, kad,
atsizvelgiant | NGEU teisinius ir institucinius ypatumus, emitento gebéjimas pateikti i§samias ataskaitas apie
pagrindines investicijas galiausiai priklausys nuo valstybiy nariy perduoty duomeny tikslumo, i§samumo ir
detalumo. Siekdamas apsaugoti NGEU zaliyjy obligacijy emisijos patikimuma, ECB ragina valstybes nares pranesti
tikslig ir i§samig informacija apie investiciniy projekty, kuriais prisidedama prie aplinkos tiksly, pazangg ir poveikj
ir ragina valstybes nares uZtikrinti reik§mingos Zalos nedarymo principo (**) laikymasi per visg jy gaivinimo ir
atsparumo plany jgyvendinimo etapg (*). Be to, ECB ragina Komisijg atidZiai stebéti ir uztikrinti, kad i§ NGEU
zaliyjy obligacijy emisijos gautos pajamos bity efektyviai panaudotos tinkamoms iSlaidoms finansuoti bei i§samiai
ir tiksliai poveikio ataskaitai parengti.

2. Pasiilyto reglamento svarba atsiZvelgiant j ECB ir Eurosistemos tikslus ir uZdavinius

2.1  Pasidlytas reglamentas gali daryti poveikj centriniy banky jgaliojimy vykdymo ypatumams, kaip aprasyta toliau.

() Zr. 2020 m. lapkricio mén. ECB finansinio stabilumo perZiiiros 5.3 skyriy, paskelbta ECB interneto svetainéje www.ecb.europa.eu

() Zr. Eurosistemos atsakyma, p. 12.

(*) Zr. ,The role of the euro in global green bond markets®, The international role of the euro, ECB, 2020 m. birZelio mén., paskelbtas ECB
interneto svetainéje www.ecb.europa.eu

() Zr. Eurosistemos atsakyma, p. 12.

(") Zr. 2021 m. rugséjo 7 d. Komisijos pranesima spaudai ,Priemoné ,NextGenerationEU*. Europos Komisija rengiasi iSleisti 250 mlrd.
EUR vertés priemonés ,NextGenerationEU“ Zaligsias obligacijas®, paskelbtg Komisijos interneto svetainéje www.ec.europa.eu

(*) Zr. Taksonomijos reglamento 17 straipsnj.

(*) Zr. 2021 m. vasario 12 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentg (ES) 2021/241, kuriuo nustatoma ekonomikos gaivinimo ir
atsparumo didinimo priemoné (OLL 57, 2021 2 18, p. 17).
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2.2 Igyvendindama savo pinigy politika, Eurosistema jau jsigijo Zaliyjy obligacijy pagal bendroviy sektoriaus pirkimo
programa (BSPP), turtu uZtikrinty vertybiniy popieriy pirkimo programa (TUVPPP) ir vieSojo sektoriaus vertybiniy
popieriy pirkimo programa (VSVPPP) (*). Be to, ECB Zaligsias obligacijas priima kaip jkaita kredito operacijose.
Suderinta Zzaliyjy obligacijy apibréztis padéty uztikrinti didesnj skaidrumg ir paskatinty Zaliyjy skolos priemoniy
pasitla.

2.3 Dél finansinio stabilumo pazymétina, kad dél to, kad néra dabartinés bendros Zaliyjy obligacijy apibrézties ir
standartizuotos Zzaliyjy obligacijy sistemos, buvo sudétinga atlikti jy finansiniy veiklos rezultaty ir ilgalaikio
poveikio tvarumui analize. Dél Sios prieZasties nejmanoma jvertinti jy potencialo $alinant su klimatu susijusia rizika
finansy sistemos stabilumui (**). Konkreciau, tik veikiancios rinkos gali padéti veiksmingai finansuoti pertvarka ir
sumazinti su klimatu susijusig rizika, kuri kyla finansiniam stabilumui. Siomis aplinkybémis jvairiy sektoriaus
standarty platinimas rinkoje gali sukelti staigaus kritimo poveiki, dél kurio bty i§ esmés perkainojamos Zaliosios
obligacijos, jei investuotojai suprasty, kad tam tikry Zaliyjy obligacijy kokybé yra nepatenkinama. Perkainojimo
efektas gali turéti jtakos tikrosioms zaliosioms obligacijoms, jeigu bus prarastas investuotojy pasitikéjimas. ES ZO
standartas gali sudaryti salygas veiksmingesniam rinkos veikimui, geresniam finansinés rizikos ir tvaraus turto
jvertinimui, ir investuotojy pasitikéjimo $ia turto klase didinimui.

2.4 Pagrindiniai Zaliyjy obligacijy rinkos dalyviai yra kredito jstaigos, kurios veikia kaip emitentai ir investuotojai. Todél
ES ZO standartas yra svarbus, atsizvelgiant i prudencing prieziira, nes jis gali daryti poveikj kredito jstaigy verslo
modeliams, jy praktikos atskleidimui ir rinkos rizikai, taip pat kredito jstaigy veiklos rizikai ir su reputacija susijusiai
rizikai. Zvelgiant i§ verslo modelio perspektyvos, vienodas standartas gali palengvinti kredito istaigy Zaliyjy
obligacijy emisija, o tai galéty padéti bankams valdyti savo kreditavimo veikla, kad ji bty orientuota j aplinkos
atzvilgiu tvarig veiklg ir turéty teigiamg poveikj jy portfeliuose esan¢iam zaliajam turtui. Be to, atsizvelgiant j vis
grieztéjancius skaidrumo ir informacijos atskleidimo reikalavimus, jskaitant biisima informacijos atskleidimg apie
zaliojo turto rodiklj (¥), ir reikalavimus kredito jstaigoms atskleisti informacija apie savo paskoly portfelio atitiktj
Paryziaus susitarimui (), ES ZO yra svarbi kredito jstaigy rémimo priemoné, padedanti jvykdyti $iuos naujus
reikalavimus. Be to, kaip pazyméta $ios nuomonés 2.3 dalyje, plataus masto ES ZO priémimas gali padéti sumazinti
galimg rinkos rizika, kuri galéty atsirasti dél staigaus esamy Zaliyjy obligacijy kokybés pakartotinio vertinimo.
Galiausiai faktas, kad nacionaliné kompetentinga institucija (¥) kredito jstaigai gali skirti sankcija uZz tai, kad ji,
ileisdama ES ZO, nesilaiké pasiilyto reglamento reikalavimy, kelia papildoma veiklos rizikg ir rizika reputacijai, i
kurig reikia atsizvelgti vykdant priezifiros veiklg, kuri daro poveikj kredito jstaigoms.

2.5  Galiausiai ECB dalj savo nuosavy lésy portfelio naudoja investuodamas | Zaligsias obligacijas ir per artimiausius
metus planuoja padidinti zaliyjy obligacijy dalj savo portfelyje (*9).

3. Konkretios pastabos

3.1  Pasiiilyto reglamento savanoriskas pobiidis ir taikymo sritis

() Zr. ,Zaligjy obligacijy isigijimas pagal Eurosistemos turto jsigijimo programa“, ECB ekonomikos biuletenis Nr. 7, ECB, 2018 m.,
paskelbtas ECB interneto svetainéje www.ecb.europa.eu

() Zr. ,Su klimatu susijusi rizika ir finansinis stabilumas®, p. 38, ECB [ESRV projekto grupé klimato rizikos modeliavimo klausimais,
2021 m. liepos mén., paskelbtas ECB interneto svetainéje www.ecb.europa.eu

(¥) Pagal Taksonomijos reglamento & straipsnj reikalaujama, kad didelés jmonés atskleisty informacija apie tai, kaip ir kokiu mastu jy
veikla yra susijusi su aplinkos poZifiriu tvaria ekonomine veikla. Deleguotajame akte nustatyta, kad kredito jstaigos privalo atskleisti
informacija apie Zaliojo turto rodikli, jskaitant nuosekly taikyma nuo 2022 m. sausio 1 d. Zr. Komisijos deleguotajj reglamenta
(skaitant kartu su jo priedais), kuriuo papildomas Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2020/852, nurodant informacijos
turinj ir pateikima, kuria turi atskleisti jmonés, kurioms taikomi Direktyvos 2013/34/ES 19a arba 29a straipsniai, susij¢ su aplinkos
pozitiriu tvaria ekonomine veikla, taip pat nurodant informacijos atskleidimo prievolés laikymosi metodika, C(2021) 4987 final
(toliau — deleguotojo akto 8 straipsnis).

(*) Savo pasitilyme dél Imoniy informacijos apie tvarumg teikimo direktyvos (ITTD) Komisija siiilo, kad ne finansy ir finansy jmonés
atskleisty su tvarumo aspektais susijusiy tiksly, kuriuos nustaté jmonés, ir pazangos, kurig jmoné padaré siekdama 3iy tiksly,
aprasymg. Zr. 2021 m. balandZio 21 d. pasifilyma dél Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos, kuria dél jmoniy informacijos apie
tvarumg teikimo i§ dalies kei¢iamos direktyvos 2013/34[ES, 2004/109/EB, 2006/43/EB ir Reglamentas (ES) Nr. 537/2014,
COM(2021) 189 final.

(%) Zr. pasidilyto reglamento 41 straipsni.

(*) Zr. 2021 m. sausio 25 d. ECB pranesima spaudai ,ECB ketina investuoti j Tarptautinio atsiskaitymy banko Zaliyjy obligacijy fonda*,
paskelbtas ECB interneto svetainéje www.ecb.europa.eu
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3.1.1 Pagal pasiiilytg reglamentg ES ZO standartas biity naudojamas savanoriskai () ir tai suteikty emitentams galimybe
toliau naudoti Zaliosioms obligacijoms taikomus esamus sektoriaus standartus. ECB mano, kad trumpuoju laikotarpiu
tai yra suderintas poZitiris, nes staigus peréjimas prie grieztai privalomo standarto gali lemti su taksonomija
nesuderinty Zaliyjy obligacijy pardavimg ir staigy Sajungos Zaliyjy obligacijy emisijos nuosmukj (*).

3.1.2 Tuo pat metu, siekiant sukurti Sgjungos Zaliyjy obligacijy rinka, kuri deréty su Sajungos taksonomija, ir sumazinti
ckologinio manipuliavimo rizikg, ECB nuomone svarbu, kad ES ZO tapty pagrindiniu Zaliyjy obligacijy standartu
Sajungoje. Todél laikomasi nuomonés, kad bitinas aiskus jsipareigojimas nustatyti, jog standartas per pagrista
terming tapty privalomas naujai isleistoms Zaliosioms obligacijoms, o neapmokétos Zaliosios obligacijos islaikyty
savo, kaip Zaliyjy obligacijy, statusg ilgesnj laikotarpj (¥’). Jeigu standartas tapty privalomas, taip baty sukurtas
uztikrintumas rinkose, o emitentai, be kita ko, galéty biiti paskatinti taikyti ES ZO standartg anksciau nei jis taps
privalomu. Prie pereinamojo laikotarpio finansavimo tinkamai pritaikyta taksonomijos plétra palengvinty pazanga
siekiant privalomo standarto, iuo tikslu sumazinant neigiamo poveikio rizika Zaliosioms investicijoms, kurios daro
teigiamg poveikj aplinkai, taciau néra pakankamos, atsizvelgiant j reikSmingas taksonomijos pastangy ribas.

3.1.3 Vis délto ECB pripazista, kad nustatyti konkrety terming, per kurj standartas tapty privalomas, néra paprasta
uzduotis. Bet kokio esamy Zzaliyjy obligacijy pardavimo rizika ir dél to galintys atsirasti rinkos sutrikimai ir
svyravimai turi bati suderinti su poreikiu imtis greity veiksmy siekiant paremti Zaligja pertvarka, jskaitant Zaliajg
pertvarka obligacijy rinkoje. D¢l Sios priezasties, siekiant iSvengti nepageidaujamy pasekmiy Sgjungos Zzaliyjy
investicijy srautams ir i§vengti Zaliyjy obligacijy emitenty nukreipimo j jurisdikcijas, kuriose galioja $velnesni
reikalavimai, dél privalomo standarto struktiros reikéty atlikti poveikio vertinimg, be to, reikéty tinkamai
pakoreguoti sistema. Sajungos teisés akty leidéjas turéty paraginti Komisija perzitiréti ES ZO standart, siekiant
jvertinti §j klausimg iki 2023 m. gruodzio 31 d. Visy pirma Komisija turéty pranesti Europos Parlamentui ir Tarybai
apie praktiskai jgyvendinamg terming, per kurj ES ZO standartas tapty privalomu, ir praktinius tokio poziiirio
aspektus, pavyzdziui, konkrecias tvariy obligacijy, kurioms biity taikomas is standartas, rasis. Be to, siekiant
isvengti pardavimy, galéty bati naudinga patikslinti, kaip investuotojai, po to, kai bus nustatytas privalomas
standartas, turéty vertinti Zaligsias obligacijas, kurios buvo isleistos laikantis savanorisky rinkos standarty. Komisija
savo perzitirg turéty atlikti pasikonsultavusi su atitinkamais suinteresuotaisiais subjektais, visy pirma
organizacijomis, kurios $iuo metu skelbia tvarioms obligacijoms taikomus rinkos standartus (*). Galiausiai ES ZO
standartas turéty tapti privalomu Zaliosioms obligacijoms, naujai iSleistoms per pagrista terming, pavyzdziui,
trejus—penkerius metus, o tikslus pereinamasis laikotarpis turi bhiti nustatomas atsizvelgiant j pirmiau minéto
poveikio vertinimo rezultatg.

3.1.4 Tuo tarpu Sgjungos ir nacionalinio lygmens viesojoje politikoje potencialiai galéty biiti palankiau vertinamos ES ZO
reikalavimus atitinkancios obligacijos, taip skatinant savanoriskai laikytis ES ZO standarto. I§ tiesy, tik ES ZO,
atsizvelgiant i tai, kad jos susietos su Taksonomijos reglamentu, garantuoja, kad i§ obligacijy pajamy finansuojama
veikla biity prisidedama prie Sajungos aplinkos tiksly. ECB laikosi nuomonés, kad visos ES ZO turéty biiti laikomos
visiskai atitinkanc¢iomis taksonominius kriterijus, todél jos turéty biti jtrauktos i atskleidZiamos informacijos apie
taksonomija skaitiklj ir vardiklj (*'). ES ZO portfeliy indélis i informacijos apie taksonomija atskleidima galéty tapti
svarbia paskata emitentams, taip pat investuotojams pirmenybe teikti ES ZO, o ne esamiems standartams, nes taip

() Zr. pasiiilyto reglamento 7 konstatuojamaja dalj.

(**) Laikoma, kad ne finansy jmonés, kuri patenka j 2014 m. spalio 22 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos 2014/95/ES, kuria i3
dalies kei¢iamos Direktyvos 2013/34/ES nuostatos dél tam tikry didZiyjy imoniy ir grupiy nefinansinés ir jvairovés informacijos
atskleidimo (OL L 330, 2014 11 15, p. 1), taikymo sritj, maZesné nei 5 proc. apyvarta, kapitalo iSlaidos ir veiklos i$laidos atitinka
taksonominius kriterijus. Zr. ESMA 2021 m. vasario 26 d. galutinés ataskaitos ,Rekomendacijos dél Taksonomijos reglamento
8 straipsnio®, p. 174, paskelbta ESMA interneto svetainéje www.esma.europa.eu, p. 174. Vis délto reikéty pazymeéti, kad Sie jverciai
apima visg pramonés sektoriy, o ne vien Zaligsias obligacijas. Galima daryti prielaida, kad nepadengty Zaliyjy obligacijy, kurios jau
atitinka taksonominius kriterijus, dalis yra gerokai didesné. ISorés vertintojai jvertino, kad keletas esamy Zaliyjy obligacijy visiskai
atitinka taksonominius kriterijus.

(*) Pagal privaloma metoda visos Sajungoje arba Sajungoje jsisteigusio emitento isleistos zaliosios obligacijos turés turéti ES ZO zenklg.
Zr. pasiiilyto reglamento aiskinamajj memoranduma.

() Du rinkos tvariy obligacijy standartai yra 7aliyjy obligacijy principai (ZOP), kuriuos patvirtino Tarptautiné kapitalo rinkos asociacija
(ICMA), ir klimato obligacijy standartas (KOS), nustatytas pagal klimato obligacijy iniciatyva. Zr. ICMA interneto svetaing www.
icmagrop.org ir KOS interneto svetaing www.climatebonds.net

(") Atskleidziant informacija apie taksonomijg, pagrindiniy veiklos rezultaty rodikliy vardiklyje atsispindi bendra jmonés veiklos,
susijusios su atskleidziama informacija apie taksonomija, reikimeé. Skaitiklyje atsispindi batent Sios veiklos, kuri atitinka
taksonominius kriterijus, reikimé. Gautame rodiklyje pateikiama informacija apie atitinkamos jmonés ekonominés veiklos
proporcija, kuri yra suderinta su taksonomija. Deleguotojo akto 8 straipsnyje Komisijos pasifilymas suformuluotas taip: ,kadangi sivo
metu triksta tinkamos apskai¢iavimo metodikos, apskai¢iuojant pagrindiniy veiklos rezultaty rodikliy skaitiklj ir vardiklj centrinés
valdzios, centriniy banky ir virSvalstybiniy emitenty pozicijos neturéty biti jtraukiamos”.


www.esma.europa.eu
www.icmagrop.org
www.icmagrop.org
www.climatebonds.net
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biity automatiskai garantuojama atitiktis taksonominiams kriterijams, i§vengiant poreikio atlikti i§samy pagrindiniy
investicijy suderinamumo vertinimg, kuris biity reikalingas ty kity standarty atveju. ES ZO portfeliy indélis
atskleidziant informacija apie taksonomija neturéty priklausyti nuo to, ar emitentas veikia kaip vieSas ar privatus
subjektas, t. y. §i nuostata taip pat turéty biiti taikoma vieSojo sektoriaus ES ZO, kurioms pagal deleguotojo
reglamento 8 straipsnj dabar netaikomas informacijos apie taksonomija atskleidimo skaitiklis ir vardiklis.

3.1.5 ECB teigiamai vertina tai, kad pasitilytas reglamentas taip pat bus taikomas emitentams, kurie yra finansy jimonés ir ne
finansy jmonés, suvereniems emitentams ir padengtyjy obligacijy ir pakeitimo vertybiniais popieriais emitentams,
kuriy vertybinius popierius isleidzia specialiosios paskirties jmoné (*)). ECB taip pat teigiamai vertina tai, kad
reikalavimai baty taikomi visiems emitentams, kurie nori, kad jy aplinkos pozitriu tvarios obligacijos, siilomos
investuotojams Sajungoje, biity zenklinamos ,ES ZO* nuoroda. Tadiau terminas ,sifilomos investuotojams Sgjungoje
pasidilytame reglamente néra apibréztas ir jj biity naudinga patikslinti, siekiant uztikrinti, kad ES ZO emitentai, kurie
ES 7O prekiauja uz Sajungos riby, vis tiek galéty pasinaudoti ES ZO nuoroda. Si galimybe yra ypa¢ svarbi, siekiant,
kad ES ZO bty patvirtinta tarptautiniu lygmeniu, ir kartu skatinti paZangiy Sajungos tvaraus finansavimo standarty
priémimg pasauliniu lygmeniu, jskaitant tarptautinj Sgjungos taksonominiy kriterijy naudojimg. Be to, nuoroda j
Jjuridinius asmenis®, kaip ES 70 emitentus (?), atrodo, reiskia, kad ES ZO emitentui reikia turéti teisinj subjektiskuma,
taiau to negalima pasakyti apie visus Sgjungos obligacijy emitentus, pavyzdziui, pakeitimo vertybiniais popieriais
emitentus pagal tam tikry valstybiy nariy nacionalinius jstatymus. Paprasciausia nuoroda i ,subjektus®, atrodyty lygiai
taip pat veiksminga. Galiausiai, dél pakeitimo vertybiniais popieriais bitinai reikéty patikslinti, kaip pasitlytas
reglamentas turéty bty taikomas, kad peréjimo prie Zaliosios ekonomikos pakeitimo vertybiniais popieriais
priemonéms taip pat biity galima naudoti ES ZO standarta tuo atveju, kai pagrindinis turtas neatitinka taksonominiy
kriterijy, taciau yra skirtas peréjimui prie Zaliosios ekonomikos technologijy finansuoti (**). Peréjimo prie Zaliosios
ekonomikos pakeitimo vertybiniais popieriais priemoniy atveju su basima atitiktimi taksonomijai susijusios prievolés
yra svarbios iniciatoriui, 0 ne emitentui, kuris yra specialiosios paskirties jmoné. Atitinkamai gali biti biitina i tai
atsizvelgti, kai prievolés kitu atveju nustatomos emitentui, pavyzdZiui, pagal pasitilyto reglamento 7 straipsnj.

3.2 Atitiktis Taksonomijos reglamentui

3.2.1 Pasiiilytame reglamente numatyta, kad ES ZO pajamy naudojimas taip pat yra susijes su ekonomine veikla, kuri
atitinka taksonomijos reikalavimus arba juos atitiks per apibréitg laikotarpj (penkeri arba desimt mety nuo
obligacijos emisijos dienos, jei tai yra pagrista, atsizvelgiant j konkrecius atitinkamos ekonominés veiklos
ypatumus), kaip nustatyta atitikties taksonominiams kriterijams plane (*). Taksonomijos reikalavimai apibrézti
Taksonomijos reglamento 3 straipsnyje. Taigi, aplinkos poZitiriu tvaria veikla turi bti a) i§ esmés prisidedama prie
vieno ar daugiau Taksonomijos reglamento 9 straipsnyje nustatyty aplinkos tiksly; b) nedaroma didelé Zala bet
kuriam i§ aplinkos tiksly; ¢) tokia veikla turi biiti vykdoma laikantis batiniausiy socialiniy apsaugos priemoniy ir d)
atitikti Komisijos nustatytus techninés analizés kriterijus.

3.2.2 ECB teigiamai vertina suderinimg su Taksonomijos reglamentu, nes taip pabréziama Taksonomijos reglamento
svarba Sgjungos tvaraus finansavimo strategijoje ir nustatomas patikimas pajamy, gauty i§ ES ZO emisijy, tvaraus
panaudojimo vertinimo pagrindas (*%). Tac¢iau aplinkybé¢, kad atitiktj taksonominiams kriterijams pakanka pasiekti
per penkerius, arba konkreciais atvejais per desimtj mety, kelia susiriipinimg. Nors emitentams nebus skiriamos
baudos uZ pajamy i§ obligacijy skyrima ekonominei veiklai, kuri dar neatitinka taksonomijos reikalavimy, taciau
atitiks tuos reikalavimus per §j apibréztg laikotarpj (), kyla tam tikra rizika, kad pasitlytame reglamente nustatyty
sankcijy nepakaks tais atvejais, kai emitentas nesilaiko atitikties taksonominiams kriterijjams plano. Pasitlyto
reglamento 1II priede reikalaujama, kad emitentai savo metinése pajamy paskirstymo ataskaitose pranesty apie
atitikties taksonominiams reikalavimams plano jgyvendinimo pazZanga (**). Nacionalinés kompetentingos
institucijos gali praSyti emitenty vieSai skelbti $ias ataskaitas ir jtraukti reikalaujamg informacija (**). Taciau, atrodo,

() Zr. prie pasiiilyto reglamento pridéto aiskinamojo memorandumo 1 straipsni.

(*) Zr. pasidilyto reglamento 2 straipsnio 1 dalj.

(*) Zr. Eurosistemos jnago j Europos Komisijos tikslingas konsultacijas ES pakeitimo vertybiniais popieriais sistemos veikimo klausimais,
paskelbto ECB interneto svetainéje www.ecb.europa.eu, p. 8.

(*) Zr. pasiiilyto reglamento 6 straipsni.

(%) Zr. Eurosistemos atsakyma, p. 12.

(*)) Zr. pasiiilyto reglamento 15 konstatuojamaja dalj.

(%) Zr. pasiiilyto reglamento II priedo 3.A punktg.

(*) Zr. pasiiilyto reglamento IV antrastine dalj.
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kad jos neturi jgaliojimy skirti sankcijas arba priezifiros jgaliojimy, susijusiy su ekonominés veiklos atitiktimi
taksonominiams reikalavimams. Visy pirma pasiilytame reglamente nenustatyta ES ZO Zymos panaikinimo
procediira, i§skyrus galimybe vertinime po emisijos iSleidimo pateikti pareiskimg, kad obligacijos neatitinka
pasidilyto reglamento reikalavimy ir kad joms negalima taikyti ES ZO nuorodos (*). Nors tikétina, kad, taikant
skaidrumo reikalavimus, neatitiktis standartui atsispindés obligacijy kainoje, tai gali turéti tik ribota ir netiesioginj
poveikj ES ZO emitentui, jei obligacijomis biity toliau prekiaujama rinkoje. Prie$ nacionalinéms kompetentingoms
institucijoms suteikiant papildomas uZzduotis po to, kai Komisija bus atlikusi planuotg perzifira, susijusig su
Sajungos ir nacionaliniy kompetentingy institucijy galiomis, jgaliojimais ir vykdymo uZtikrinimo priemonémis
kovos su ekologiniu manipuliavimu srityje (*!), kyla rizika, kad emitentai, kuriy ekonominé veikla finansuojama is
ES ZO gautomis pajamomis, neatitiks taksonominiy kriterijy, bet jie nepajus jokiy padariniy.

Vélesnis deleguotyjy akty pakeitimas

.1 Pasitilytame reglamente nustatyta, kad emitentai i§ obligacijy gautas pajamas turi paskirstyti taikydami Komisijos

deleguotuosius aktus (techninés analizés kriterijus), priimtus pagal tam tikras Taksonomijos reglamento
nuostatas (*?), galiojancias obligacijy emisijos metu arba pajamas i§ obligacijy paskirstant skolai jos susidarymo
metu (¥). Pasitlytame reglamente taip pat nustatyta, kad jeigu deleguotieji aktai i§ dalies pakeiCiami isleidus
obligacijas (arba, jeigu pajamos i§ obligacijy perskirstomos skolai, po to, kai susidaro skola), emitentas pajamas i3
obligacijy paskirsto taikydamas i§ dalies pakeistus deleguotuosius aktus ir tai padaro per penkerius metus nuo jy
jsigaliojimo dienos (*). Nors visapusiskai pripaZistama, kad laikui bégant techniniai standartai gali keistis dél
dinamisko, mokslu grindziamo Sgjungos taksonomijos, kuri galiausiai padeda siekti aplinkos tiksly, pobadzio,
taciau kintantys pagrindiniai jau isleisty ES ZO parametrai, kuriuos esamos obligacijos turi atitikti per penkeriy
mety galutinj terming, taip pat nauji reikalavimai gali sukelti neigiamy padariniy rinkai. Pavyzdziui, investuotojai
gali biiti paskatinti parduoti Zaligsias obligacijas atsizvelgiant i potencialius ES ZO nuorodos sukeltus nuostolius ir
dél to galiausiai galéty biti iskraipytos paveikty obligacijy kainos. Be to, minéta nuostata galéty sukelti pasekmes,
susijusias su rinky cikliSkumu, nes obligacijy emitentai galéty biiti linke atidéti ES ZO emisija, jei tikimasi, kad bus
pakeisti deleguoticji aktai. Si nuostata taip pat galéty sukelti nepageidaujamy pasekmiy ES ZO trukmei ir
pagrindiniy investicijy laikotarpiui, taip galbfit sukuriant struktiiring pirmenybe trumpesnio termino ES ZO,
siekiant i$vengti neigiamy pasekmiy, susijusiy su tikétinu deleguotyjy akty pakeitimu. Dél $iy priezasciy zvelgiant
tik i§ finansinio stabilumo perspektyvos ir siekiant palengvinti ES ZO rinkos veikima, gali biiti pageidautina, kad
emitentams biity leista paskirstyti i§ obligacijy gautas pajamas taikant atitinkamus deleguotuosius aktus, taikomus
obligacijy emisijos metu ir visam obligacijy galiojimo laikotarpiui. Kaip nurodyta, ECB pripaZista, kad
deleguotuosius aktus gali prireikti pritaikyti ir teigiamai jvertino tokj pritaikyma, atsizvelgdamas i aplinkybes,
susijusias su Sajungos aplinkos tikslais, visy pirma klimato kaita. Kadangi gerai veikianti ES ZO rinka taip pat
padeda siekti Sajungos aplinkos tiksly, deleguotojo akto, taikomo obligacijy emisijos metu ir visam obligacijy
galiojimo laikotarpiui, taikymas, atrodo, yra tinkamiausia galimybé. Be to, tokiu atveju Komisija galéty laisvai
pakeisti deleguotuosius aktus taip, kaip tai, jos manymu, yra tinkama. Visy pirma ji neturéty véliau nagrinéti tokiy
pakeitimy potencialaus poveikio finansiniam stabilumui. Zinoma, emisijos (arba skolos atsiradimo) metu taikomi
deleguotieji aktai biity taikomi visoms naujai isleistoms obligacijoms. Sis bendras sprendimo biidas padéty dar
labiau padidinti teisinj tikruma, kuris pasitlytame reglamente jvardijamas kaip vienas i§ tiksly (*).

Pajamy panaudojimas

1 Pasiiilytame reglamente nustatyta, kad pajamos i§ ES ZO inter alia gali biiti paskirstytos finansiniam turtui. Finansinis
turtas pasitilytame reglamente apibréztas kaip apimantis skolg, nuosavg kapitalg arba jy derinj. ECB supranta, kad
Sios nuostatos paskirtis yra reglamentuoti situacijas, kuriose, pavyzdziui, bankai isleidzia ES ZO, kad finansuoty

Zr. pasiiilyto reglamento IV priedo 3 dalies b punkta

7Zr. 2021 m. liepos 6 d. Komisijos komunikata Europos Parlamentui, Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetui ir
Regiony komitetui ,Peréjimo prie tvarios ekonomikos finansavimo strategija“, COM(2021) 390 final.

Zr. Taksonomijos reglamento 10 straipsnio 3 dalj, 11 straipsnio 3 dalj, 12 straipsnio 2 dalj, 13 straipsnio 2 dalj, 14 straipsnio 2 dalj
ir 15 straipsnio 2 dalj.

Zr. pasiiilyto reglamento 7 straipsni.

Zr. pasiiilyto reglamento 7 straipsnj. Siy nuostaty pasekmes gali prireikti patikslinti. Pavyzdziui, pasiilyto reglamento tekste
nepaaiskinta, ar tai reiskia, kad emitentui reikéty perskirstyti pajamas ir (arba), ar jis taip pat gali pritaikyti esamus projektus, jeigu
baty i3 dalies pakeisti deleguotieji aktai.

7r. pasiiilyto reglamento 11 konstatuojamaja dali.
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zaligsias paskolas savo klientams. Ta¢iau skola néra apskaitomas turtas. Siekiant suderinti apibréZztj su tarptautiniais
finansinés apskaitos standartais (), skolos sgvoka biity galima pakeisti nuoroda j savoka ,finansinis reikalavimas®.

Atitiktis kitiems Sgjungos teisés aktams

.1 Pasiiilytame reglamente daugiausia démesio skiriama ES ZO taikomy reikalavimy nustatymui Zvelgiant i$ obligacijy

emitento pozicijos. Jame taip pat nustatyta, kad ES ZO gali biiti refinansuojamos isleidZiant naujas ES ZO (¥). Pagal
deleguotojo akto 8 straipsnj finansy ir ne finansy jmonés turi atskleisti informacija apie tai, kiek jy ekonominé
veikla yra suderinta su Taksonomijos reglamentu. Visy pirma, kredito jstaigos turi atskleisti informacija apie Zaliojo
turto rodiklj, kuris parodo pozicijy, susijusiy su atitiktimi taksonominiams kriterijams, proporcija, palyginti su visu
ty kredito jstaigy turtu (). Jeigu bankas A isleidzia ES ZO ir naudoja gautas pajamas, kad suteikty paskolas
taksonominius kriterijus atitinkanciai veiklai finansuoti, o bankas B perka $ias obligacijas kaip investuotojas, abu
bankai pagrindines paskolas (bankas A) ir ES ZO (bankas B) gali jtraukti j savo atitinkamus zaliojo turto rodiklius.
Tai reiskia, kad jeigu turtu uZztikrintus vertybinius popierius, susijusius su Zaliosiomis paskolomis, arba padengtus
zaliosiomis obligacijomis, iSleido bankas ir paskui laiké kita kredito jstaiga, kaip pirmiau minétame pavyzdyje,
vertybiniy popieriy emitentas ir turétojas turéty galéti jtraukti pagrindinj turtg ir atitinkamus vertybinius popierius |
savo atitinkama atskleidZiama informacija apie taksonomija. AtsiZvelgiant | Sias aplinkybes, bity naudinga
patikslinti, kad jeigu finansy jstaiga iSleidzia ES ZO ir i§ dalies arba visiskai islaiko obligacijas arba laiko jas atskiroje
imonéje, kuri priklauso tam paciam konsoliduotam ataskaitas teikianc¢iam subjektui, tik emitento grynoji pozicija,
susijusi su pagrindiniu zaliuoju turtu, o ne bendra paskoly ir ES ZO verté nustatant Zaliojo turto rodiklj, biity
priskirta jos taksonominius kriterijus atitinkanc¢iam turtui.

.2 Be to, atrodo, kad pasiiilytas reglamentas sudaro salygas emitentams pasinaudoti i naujai isleisty ES ZO gautomis

pajamomis kitoms ES ZO nusipirkti. Pagal pasiiilyta reglamenta pajamos i§ finansinio turto gali biiti paskirstytos
kitam finansiniam turtui, jeigu pajamos i§ to finansinio turto paskirstomos taksonominius kriterijus atitinkanciam
turtui, kapitalo iSlaidoms ir veiklos iSlaidoms (*). Atrodo, tai reiskia, kad toks sandoris gali bati atliekamas tik vieng
karta. Sis aiskinimas i$ tiesy yra pateisinamas, siekiant i§vengti ES ZO emisijy grandinés sukiirimo, kai ES ZO
naudojamos kitoms ES ZO pirkti, kurios vélgi yra uztikrinamos paciomis ES ZO, nes taip biity i§pfista nominali
zaliojo turto, uZztikrinamo ta pacia realia ekonomine veikla, suma. Be to, dél tokios grandinés gali bati dirbtinai
remiamas kredito jstaigos Zaliojo turto rodiklio paskelbimas taikant dviguba skaiciavima, jeigu ta jstaiga pirks
ES ZO, kurios tiesiogiai ar netiesiogiai uztikrintos jos pacios ES ZO.

.3 Pasiiilyto reglamento aiskinamajame memorandume nurodyta, kad ES ZO nuorodos naudojimas nedaro poveikio

Europos Parlamento ir Tarybos reglamentui (ES) Nr. 575/2013 (*) (Kapitalo reikalavimy reglamentas, toliau — KRR).
ECB supranta, kad ES ZO nuoroda nedaro jokio poveikio kredito jstaigy nuosavoms lésoms ir likvidumo
reikalavimams, susijusiems su obligacijomis, kurioms taikomas KRR. Ta¢iau biity naudinga tiesiogiai numatyti, kad
ES ZO standartas negali biiti aiskinamas kaip uzkertantis kelig kredito jstaigoms visiskai taikyti KRR reikalavimus.

Skaidrumo reikalavimai

1 ECB teigiamai vertina ES ZO emitentams taikomus skaidrumo reikalavimus, t. y. reikalavimus uZpildyti informacijos
apie ES ZO suvesting, rengti metines pajamy paskirstymo ataskaitas ir poveikio ataskaita, ir naudoti $ablonus tokios
informacijos atskleidimui (*!). Be to, ECB teigiamai vertina tai, kad informacijos suvesting pries emisijg jvertins ESMA

Zr. 2008 m. lapkricio 3 d. Komisijos reglamenta (EB) Nr. 11262008, priimant]j tam tikrus tarptautinius apskaitos standartus pagal
Europos Parlamento ir Tarybos reglamentg (EB) Nr. 1606/2002 (OL L 320, 2008 11 29, p. 1).

Pasiiilyto reglamento 4 straipsnio 3 dalis.

Zr. deleguotojo akto 8 straipsnio 5 konstatuojamaja dalj.

Pasitilyto reglamento 5 straipsnio 3 dalis. Refinansavimas naujomis ES ZO aiskiai leidZiamas pagal pasiiilyto reglamento 4 straipsnio 3
dalj.

2013 m. birZelio 26 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 575/2013 dél prudenciniy reikalavimy kredito jstaigoms
ir investicinéms jmonéms ir kuriuo i§ dalies keiciamas Reglamentas (ES) Nr. 648/2012 (OLL 176, 2013 6 27, p. 1).

7r. pasiiilyto reglamento Il antrastinés dalies II skyriy.
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priZifirimas iSorés vertintojas (*). Vadovaujantis tuo paciu skaidrumo tikslu, visos ES ZO turéty turéti tarptautinj
vertybiniy popieriy identifikavimo numerj (ISIN), o jy emitentai turéty bati identifikuojami pagal juridinio asmens
identifikatoriy (LEI).

3.6.2 Pasitlytame reglamente nustatyta, kad emitentai savo interneto svetainéje turéty paskelbti informacijos suvestineg,
vertinima prie§ emisija, metines pajamy paskirstymo ataskaitas, vertinimus po emisijos ir poveikio ataskaitg (*’).
Taip pat reikalaujama, kad emitentai pranesty nacionalinei kompetentingai institucijai ir ESMA apie $iy dokumenty
paskelbima (*). Taciau i§ pasiillyto reglamento teksto atrodo, kad duomenys apie ES ZO nebus renkami
centralizuotai. ECB siiilo, kad atskleista informacija, pateikiama kompiuterio skaitomu formatu, bity jtraukta j
bisimg Europos bendrg prieigos punkta (ESAP). Informacija apie Zaligsias obligacijas | ESAP biity jtraukiama pagal
,vieno langelio* principg ir tai biity visa esminé informacija apie jmone, iskaitant informacijg apie jos isleistas
ES 70, ir tai padidinty skaidrumg bei biity sudaromos palankesnés salygos priimti investicinius sprendimus.
Ataskaitose, kurias sitiloma teikti pagal pasitlyto reglamento priedus, taip pat galéty bati pateikiama informacija
apie mokescius ir islaidas, kurias sumokéjo ES ZO emitentai (pvz., su iSorés vertintojy veikla susijusios islaidos),
siekiant didinti rinkos skaidrumg ir veiksmingumg. Tikslumo sumetimais ir siekiant sudaryti palankesnes salygas
lengviau tvarkyti duomenis, pasitlytame reglamente taip pat turéty bati aikiau nurodyta, kad informacijos
suvestinés, metinés pajamy paskirstymo ataskaitos ir poveikio ataskaitos turéty biiti rengiamos apie kiekvieng
atskirg obligacija, nepriklausomai nuo galimybés kartu paskelbti keletg informacijos suvestiniy ir ataskaity ir jose
apzvelgiant bendrg visy subjekto isleisty ES ZO verte.

3.6.3 Pasitlytame reglamente sifiloma, kad tais atvejais, kai prospektas turi biiti skelbiamas pagal Europos Parlamento ir
Tarybos reglamentg (ES) 2017/1129 (*) (toliau — Reglamentas dél prospekto), tame prospekte tuo atveju, kai
reikalaujama pateikti informacija apie gautas pajamas, turi biiti aiskiai nurodyta, kad ES ZO ileistos pagal pasidilyta
reglamentg (*°). Pasitilytame reglamente taip pat numatyta, kad galima pateikti nuoroda dél informacijos, kuri yra
jtraukta | ES ZO suvesting (/). Pagrindiniai ES ZO ypatumai, biitent informacijos suvestinéje teikiama informacija,
turéty biti visiskai integruoti i prospektg naudojant pasidlyto reglamento I priede nustatytg standartizuota Sablong.
Taip buty pagerintas informacijos apie Zaliasias obligacijas nuoseklumas ir palyginamumas ir tai reiksty, kad
finansiniy duomeny teikéjams reikéty tik pateikti nuorodg i prospekto dokumentus, kad biity galima surinkti visa
biiting informacijg apie Sias priemones (**).

3.6.4 Zvelgiant i§ kredito jstaigy, kurios ES ZO isleidzia Zaliosioms paskoloms finansuoti, perspektyvos, skaidrumo
reikalavimus galima dar labiau sugrieztinti nustatant prievole bankams stebéti i§ Zaliyjy paskoly gauty pajamy
atitiktj taksonominiams reikalavimams.

3.7 Registracijos sistema ir prieZifiros sistema

3.7.1 ECB teigiamai vertina tai, kad pasitilytu reglamentu nustatoma iSorés vertintojy registracijos ir priezitiros sistema (**).
Jis taip pat teigiamai vertina tai, kad ESMA bus pavesta uzduotis priziaréti iSorés vertintojus.

3.7.2 Pasiilyto reglamento 36 straipsnyje nustatyta, kad kompetentingos institucijos turi uZtikrinti, jog emitentai taikyty
skaidrumo ir iSorés vertinimo reikalavimus. Pasitlyto reglamento 36 straipsnyje pateikta nuoroda j Reglamenta dél
prospekto, kuria nustatoma, kad kiekviena valstybé naré paskiria vieng kompetentingg administravimo institucijg,
atsakingg uZz Reglamente dél prospekto nustatyty pareigy vykdymg (¢). Taigi taip paskirta kompetentinga
administraciné institucija pagal pasiiilyta reglamentg taip pat biity kompetentinga institucija. Taciau esama jvairiy

() Zr. pasidilyto reglamento IV antrastinés dalies 2 skyriy.

() Zr. pasiiilyto reglamento 13 straipsni.

(*) Zr. pasidilyto reglamento 13 straipsnio 4 ir 5 dalis.

(**) 2017 m. birzelio 14 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 20171129 dél prudenciniy reikalavimy kredito jstaigoms ir
investicinéms jmonéms ir kuriuo i§ dalies kei¢iamas Reglamentas (ES) Nr. 648/2012 (OLL 168, 2017 6 30, p. 12).

(*%) Pasialyto reglamento 12 straipsnio 1 dalis.

(*7) Pasitlyto reglamento 12 straipsnio 2 dalis.

(%) Zr. Eurosistemos atsakyma, p. 12.

(*) Zr. Eurosistemos atsakyma, p. 12.

(*) Zr. Reglamento dél prospekto 31 straipsni.
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prievolés skelbti prospekta pagal Reglamenta dél prospekto iimciy (*!). Todél ECB sitilo patikslinti, kad buveinés
valstybé naré turéty paskirti nacionaling kompetentings institucija dél visy likusiy ES ZO emitenty, kuriy atzvilgiu
pagal Reglamentg dél prospekto automatiskai nebiity paskirta kompetentinga priezitiros institucija, iSskyrus
nepriklausomas institucijas. Pasitlytame reglamente aiskiai nustatyta, kad valstybés auditoriai ir kiti vieSieji
subjektai, kuriems nepriklausomi emitentai suteiké jgaliojimus jvertinti atitiktj pasitlytam reglamentui, neprivalo
laikytis taisykliy dél iSorés vertintojy ir ESM bei nacionaliniy kompetentingy institucijy priezitros (*?). Teisés akty
leidéjas raginamas apsvarstyti, ar nacionalinés kompetentingos institucijos turéty priZitiréti suverenius emitentus.
Aiskumo ir skaidrumo sumetimais, jeigu teisés akty leidéjas ketina nevykdyti tokiy emitenty prieZitros, taip pat
jiems netaikyti valstybés auditoriy ir kity vieSyjy subjekty, kurie veikia kaip iSorés vertintojai, priezitiros, tuomet tai
taip pat galéty baiti aiskiai nurodyta pasifilyto reglamento konstatuojamojoje dalyje.

3.7.3 Pasilytame reglamente yra konkreciy taisykliy dél treciyjy valstybiy iSorés vertintojy paslaugy teikimo, sudarant

galimybes ESMA vykdyti $iy vertintojy prieZiarg (). PrieSingai, atrodo, kad nacionalinés kompetentingos
institucijos galés vykdyti tiesioging emitenty priezifira tik Sajungoje esanciy emitenty atzvilgiu (*) ir néra aisku, ar
bus paskirta nacionaliné kompetentinga institucija, atsakinga uz ne Sgjungoje esanciy ES ZO emitenty prieZifirg. Tai
reiskia, kad ne Sgjungoje esantys emitentai galéty isleisti Sajungos investuotojams prieinamas ES ZO, taciau jiems
nebiity taikomas pasitilytame reglamente numatytas sankcijy rezimas, jskaitant patikras vietoje ir administracines
nuobaudas (*). Todél Sajungoje esantys emitentai atsidurty i$skirtinai nepalankioje padétyje, palyginti su ne
Sajungoje esanciais emitentais, naudojanciais ES ZO nuorody, nes gali biiti, kad pastariesiems nebiity taikomos
sankcijos, net jeigu jie atitikty ne visus pasitlyto reglamento reikalavimus. Galiausiai gali bati padarytas neigiamas
poveikis ES ZO standarto patikimumui, jeigu ne visiems ES ZO emitentams bus taikomas vienodas priezitiros
rezimas. Veikiancios sistemos, padedancios uztikrinti, kad visi atitinkami emitentai turéty uZ prieZitrg atsakingg
nacionaling kompetentingg institucijg, jau veikia pagal kitus reglamentus, pavyzdziui, Reglamentg dél prospekto,
kuriame nustatyta, kad kiekvienas tre¢iosios valstybés emitentas pasirenka buveinés valstybe narg. ECB sifilo
apsvarstyti galimybe nustatyti panasy reZimg pasitlytame reglamente, visy pirma siekiant paskirti kompetentinga
institucija treciyjy valstybiy emitenty atzvilgiu.

3.7.4 ECB taip pat pazymi, kad pasidlytame reglamente naudojamos ,buveinés” ir ,priimanciosios” valstybés narés (*)

savokos néra susijusios su kitomis nuostatomis ir néra apibréztos pasitilytame reglamente. Si aspekta reikia
patikslinti.

Kai ECB rekomenduoja i§ dalies keisti pasitilyta reglamentg, konkretus redagavimo pasitilymas kartu su aiskinamuoju
tekstu pateikiami atskirame techniniame darbo dokumente. Techninis darbo dokumentas angly kalba paskelbtas
»Eur-Lex“ interneto svetainéje.

Priimta Frankfurte prie Maino 2021 m. lapkri¢io 5 d.

ECB Pirmininké
Christine LAGARDE

Zr. Reglamento dél prospekto 1 straipsnio 2, 3, 4 ir 5 dalis.

Pasitilyto reglamento 14 straipsnio 3 dalis.

Zr. pasiiilyto reglamento III antrastinés dalies IV skyriy ir 59 straipsni.
Zr. pasiiilyto reglamento IV antratinés dalies 1 skyriy.

Zr. pasiiilyto reglamento IV antrastinés dalies 1 skyriy.

Zr. pasiiilyto reglamento 40 straipsni.
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