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Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komiteto nuomoné dél Pasiiilymo dél Europos Parlamento
ir Tarybos reglamento, kuriuo i§ dalies kei¢iamos Reglamento (ES) 2015/760 nuostatos dél
reikalavimus atitinkan¢io turto ir investicijy aprépties, portfelio sudéties, diversifikavimo
reikalavimy, grynyjy pinigy skolinimosi ir kity fondy taisykliy ir reikalavimy, susijusiy su Europos
ilgalaikiy investicijy fondy veiklos leidimy i§davimu, investavimo politika ir veiklos salygomis

(COM(2021) 722 final — 2021/0377 (COD))
(2022/C 290/11)

Pranesé¢jas Pierre BOLLON

Pragymas pateikti nuomong Europos Parlamentas, 2022 2 14

Europos Sgjungos Taryba, 2022 3 22

Reglamentavimo pagrindas Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 114 ir 304 straipsniai

Atsakingas skyrius Ekonominés ir pinigy sajungos, ekonominés ir socialinés sanglaudos
skyrius

Priimta skyriuje 202233

Priimta plenarinéje sesijoje 2022 3 23

Plenariné sesija Nr. 568

Balsavimo rezultatai

(uz | pries | susilaike) 111/1/0

1. I$vados ir rekomendacijos

1.1  EESRK tvirtai pritaria sitlomai subalansuotai Europos ilgalaikiy investicijy fondy (ELTIF) reglamento perZzitirai, nes
ankstesnis reglamento formatas nepadéjo pasiekti uzsibrézty gerais ketinimais gristy tiksly. Finansiniy istekliy ir santaupy
nukreipimas ilgalaikéms investicijoms yra ypac reikalingas siekiant socialiai jtraukaus atsigavimo po COVID-19 pandemijos
ir siekiant jgyvendinti dvejopa skaitmenine ir su klimatu susijusig pertvarka. Siuo poziiiriu i3 tiesy labai svarbu nuodugniai
perzitréti ELTIF reglamentg. Todél EESRK tikisi, kad vykstant reglamento priémimo procesui neatsiras naujy reguliavimo
reikalavimy, kurie susilpninty teisingg Komisijos sifilymg siekti paprastumo.

1.2 ELTIF 2 yra savalaikis ir aktualus pasitilymas, kuris gali i§ esmés paskatinti ekonomikos augimg ir darbo viety kiirimg
ES. ELTIF yra ilgalaikiai fondai, kuriems taikomas ,Europos pasas“. Jie turés atlikti svarby vaidmenj finansuojant dvejopa
klimato ir skaitmening pertvarkg, kuriant transporto ir socialing infrastruktiirg ir finansuojant bisto projektus, taip pat,
zinoma, finansuojant mazas ir vidutinio dydzio Europos jmones, ypa¢ novatoriskas imones ir startuolius.

1.3 Deja, Siame etape néra pakankamai tikslaus ilgalaikio bendro finansavimo trikumo vertinimo. Vis dar reikia dirbti
Europos lygmeniu, kad baity galima tiksliau apskai¢iuoti, taciau finansavimo poreikis, be abejonés, yra didelis ir sudaro kelis
trilijonus eury.

1.4  Pagrindinis dalykas, kurj EESRK primygtinai pabrézia, yra batino peréjimo prie daug maZziau anglies dioksido
isskiriancios (ir galiausiai prie visai anglies dioksido neisskiriancios) Europos ekonomikos finansavimo svarba, taip pat
Europos ,Peré¢jimo prie tvarios ekonomikos finansavimo strategijos” reiksmé. Taip pat bitina didinti aplinkos, socialiniy,
valdymo ir finansiniy duomeny prieinamuma, visy pirma jgyvendinant Europos bendro prieigos punkto (ESAP) projekta ir,
svarbiausia, uZtikrinant biiting duomeny teikéjy reguliavima ir priezifirg.

1.5  Europos Komisijos pasitilyme dél ELTIF 2 numatyti tiksliniai reikalavimus atitinkanciy investicijy patobulinimai. Tai
padés iSplésti ELTIF investavimo galimybiy aibe ir skatins ekonomikos augima bei konkurencinguma. Tai taip pat leis
pasiekti didesng geografing investicijy apréptj Europoje.
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1.6 EESRK pritaria tam, kad bity koreguojamos pirmiau taikytos atgrasancios kliaitys ELTIF naudotis neprofesiona-
liesiems investuotojams, kurie $iuo metu negali pasinaudoti ilgalaikiy investicijy teikiama graza. Taigi ELTIF papildyty
dabartine kolektyvinio investavimo i perleidziamuosius vertybinius popierius subjekty (KIPVPS) sékme¢. Tai svarbus
zingsnis, juo labiau todél, kad investuotojus $iuo metu labiau apsaugo nauja tvirta sgsaja su privalomais ,tinkamumo
vertinimais“ pagal Finansiniy priemoniy rinky direktyva (FPRD 1I) ir aiSkesnés taisyklés dél interesy konflikty. Be to, EESRK
dar karta primygtinai kartoja daugelj savo ankstesniy raginimy visoje Europoje plésti investuotojy Svietima.

1.7 EESRK taip pat palaikyty ,i§ dalies atvirojo tipo* ELTIF (Salia ,uzdarojo tipo® ELTIF), t. y. ELTIF, kurie gali bati dideli ir
diversifikuoti ir gali leisti i$pirkti (ir pasirasyti) savo vienetus ir akcijas po tam tikro prane$imo laikotarpio, Zinoma, su
nacionaliné institucija. Tam, kad ELTIF bty likvidesni, jais turéty bati galima investuoti iki 50 proc. (jei imanoma ir
daugiau) | diversifikuota turta pagal KIPVPS taisykles. Taip pat labai padéty galimo investavimo j kitus fondus lygio
padidinimas.

1.8 Atsizvelgiant | tai, kad ELTIF turi bati grieztai taikomos Europos reglamente nustatytos taisyklés, papildomas
teigiamas veiksmas biity Europos Komisijai jvertinti, ar verta ir ar jmanoma leisti jiems naudoti ,.eu” tarptautinj vertybiniy
popieriy identifikavimo numerj (ISIN) koda, gerinant jy prieinamuma ir matomuma tarpvalstybiniu mastu. Sveikintinas
svarbus Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucijos (ESMA) vaidmuo priimant techninius reguliavimo standartus,
skatinant priezitiros konvergencijg ir koordinuojant prieziGiros darbg kartu su aktyviomis nacionalinémis reguliavimo
institucijomis.

1.9 Svarbu sudaryti palankesnes salygas ELTIF tinkamumui taupomosioms sgskaitoms, su investiciniais vienetais susieto
gyvybés draudimo sutartims, darbuotojy taupymo schemoms ir, Zinoma, pensijy mechanizmams, pavyzdziui, visos
Europos asmeninés pensijos produktui. Lygiagreciai dabartiniame pasitlyme dél Direktyvos ,Mokumas II* i§déstymo nauja
redakcija ir atlickant basima Direktyvos dél profesiniy pensijy istaigy veiklos ir priezitros (PPI) perzitra galéty bati
numatyta paskata draudimo ir pensijy jmonéms investuoti j ELTIF.

1.10  Galiausiai Europos investuotojai j ELTIF turéty turéti galimybe savo santaupoms naudotis geriausia savo
gyvenamosios vietos Salyje taikoma apmokestinimo tvarka. Stabilios ir skatinancios mokes¢iy taisyklés turéty biti
naudingos ilgalaikiams investuotojams visoje Europoje.

2. Komisijos pasiilymo santrauka

2.1  Europos ilgalaikiy investicijy fondy (ELTIF) reglamentas nustato Europos alternatyvaus investavimo fondy (AIF),
vykdanciy ilgalaikes investicijas, pavyzdZiui, investuojanciy j socialinés ir transporto infrastruktiros projektus,
nekilnojamaji turtg ir mazasias bei vidutines jmones (MVI), reglamentavimo sistema. ELTIF reglamentu nustatomos
suderintos ELTIF veiklos leidimy iSdavimo, investavimo politikos, veiklos salygy ir investiciniy vienety bei akcijy platinimo
taisyklés.

2.2 ELTIF reglamentavimo sistema sickiama sukurti palankesnes salygas instituciniy ir neprofesionaliyjy investuotojy
ilgalaikéms investicijoms j $iy rsiy turta, o realiajai ekonomikai — alternatyvy, ne banky teikiamo finansavimo $altinj.

2.3 Sios perziiiros tikslas — pasiekti, kad visoje ES Europos ekonomikos ir investuotojy labui biity aktyviau naudojamasi
ELTIF. Tai kartu padéty toliau plétoti kapitalo rinky sgjunga (toliau — KRS), o vienas i§ jos tiksly taip pat yra sukurti
palankesnes salygas, kad ES jmonés galéty naudotis stabilesniu, tvaresniu ir jvairesniu ilgalaikiu finansavimu.

2.4 Nuo tada, kai 2015 m. balandZio mén. patvirtinta pradiné ELTIF teisiné sistema, buvo leista pradeti veikti tik
67 ELTIF (2022 m. vasario mén. duomenimis), valdantiems palyginti nedaug grynojo turto (apskaiciuota, kad 2021 m. jis
sudaré mazdaug 2,4 mlrd. EUR). Tokie leidimus turintys ELTIF savo buveines yra jkiire tik keturiose valstybése narése
(Liuksemburge, Prancizijoje, Italijoje ir Ispanijoje), o kitose valstybése narése nacionaliniy ELTIF néra.

2.5  Nors ELTIF tebéra gana nauja sistema, i turimy rinkos duomeny matyti, kad rinkos plétra nepadidéjo tiek, kiek
tikétasi.

2.6 Remiantis ELTIF teisinio pagrindo veikimo jvertinimu ir suinteresuotyjy subjekty atsiliepimais, ELTIF privalumus
sumazina ribojamosios fondy taisyklés ir klifitys j rinka patekti neprofesionaliesiems investuotojams, o $iy veiksniy bendras
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poveikis mazina ELTIF teisinio pagrindo naudinguma, veiksmingumg ir patrauklumg valdytojams ir investuotojams. Sie
apribojimai yra pagrindiniai veiksniai, dél kuriy ELTIF nepavyko labiau isplésti savo veiklos ir i$naudoti visy galimybiy
nukreipti investicijas j realigja ekonomika.

2.7 Siuo atzvilgiu persvarstant ELTIF reguliavimo sistema siekiama paspartinti ELTIF pripazinimg ir padidinti ELTIF
patrauklumg atliekant tikslinius fondy taisykliy pakeitimus. Tiksliau, reikia i$plésti reikalavimus atitinkancio turto ir
investicijy apréptj, padidinti fondy taisykliy lankstuma, be kita ko, supaprastinti taisykles dél fondy fondo strategijy ir
sumazinti nepagristas klifitis, trukdancias neprofesionaliesiems investuotojams naudotis ELTIF, visy pirma, su$velninti
reikalavimus dél 10000 EUR pradinés investicijos ir didziausios 10 proc. bendros ribos, ypa¢ neprofesionaliesiems
investuotojams, kuriy finansiniai portfeliai yra mazesni nei 500 000 EUR.

2.8  Pasitlymu taip pat sickiama padaryti ELTIF struktiirg patrauklesne — supaprastinamos tam tikros fondy taisyklés,
taikomos ELTIF, kuriy investiciniai vienetai ir akcijos platinami tik profesionaliems investuotojams. Persvarstant ELTIF
teising sistemg taip pat nustatomas neprivalomas likvidumo lango mechanizmas, kad ELTIF investuotojams ir naujiems
investuotojams bty suteikta papildomo likvidumo ir tam nereikéty naudoti ELTIF kapitalo. Pasitilymu taip pat sickiama
uztikrinti tinkamg investuotojy apsauga.

3. Bendrosios pastabos

3.1  EESRK tvirtai pritaria siilomai subalansuotai ELTIF reglamento perZitirai, nes jo ankstesnis formatas nepadéjo
pasiekti uzsibrézty tiksly. EESRK savo nuomonéje dél Kapitalo rinky sajungos (*) jau pritaré $iai sveikintinai perzitrai, kaip
esminiam naujojo veiksmy plano dél KRS dalykui.

3.2 I8 tiesy tai ne tik padés pagerinti Europos kapitalo rinky veiksminguma ir sauguma, bet ir bus labai svarbus
finansiniy iStekliy ir santaupy nukreipimas 11gala1kems investicijoms siekiant socialiai jtraukaus at51gaV1mo po COVID-19
pandemijos, taip pat siekiant dvejopos skaitmeninés ir su klimato kaita susijusios pertvarkos. Siuo poziiiriu i§ tiesy labai
svarbu nuodugniai perzitréti ELTIF reglamentg. Todél EESRK tikisi, kad priémimo procese neatsiras naujy reguliavimo
reikalavimy, kurie susilpninty teisingg Komisijos sifilymg siekti paprastumo.

3.3 ELTIF yra ilgalaikiai fondai, kuriy vienetus arba akcijas galima platinti ir juos pasiradyti esant ir kitoje valstybéje
naréje, nes jiems taikomas Europos rizikos kapitalo pasas. Jie turés atlikti svarby vaidmenj kuriant infrastrukttira (pvz.,
transporto ir energetikos sektoriuose), atnaujinant bista, finansuojant mokslinius tyrimus ir plétra, bei, Zinoma,
finansuojant mazas ir vidutinio dydzio Europos jmones ir startuolius (investicijos, kurioms paprastai nesuteikiamas
likvidumas, uztikrinamas jtraukiant i birZos sarasus finansy rinkose), taip skatinant darbo viety kiirima.

3.4 Pagrindinis dalykas, kurj EESRK taip pat primygtinai pabrézia, yra tai, kad svarbu finansuoti biiting peré¢jimag prie
jtraukios ir daug maziau anglies dioksido i$skiriancios (ir galiausiai prie visai anglies dioksido neisskiriancios) Europos
ekonomikos, taip pat Europos peré¢jimo prie tvarios ekonomikos finansavimo strategija, ypac sitiloma Imoniy informacijos
apie tvarumg teikimo direktyvg ir numatomg socialine ,taksonomijg“. Taip pat bitina didinti aplinkosauginiy, socialiniy ir
valdymo (ASV) ir finansiniy duomeny prieinamumg, visy pirma jgyvendinant Europos bendro prieigos punkto (ESAP)
projekta ir, svarbiausia, uztikrinant biting duomeny teikéjy reguliavima ir priezitirg. Taip pat reikéty paspartinti su ASV
Zyméjimu susijusj darbg, kad ELTIF investuotojai galéty juo vadovautis.

3.5  Europos Komisijos gerai pritaikytame ir proporcingame pasitlyme dél ELTIF 2 pagristai numatyti tikslingi
reikalavimus atitinkanciy investicijy patobulinimai, kurie sudarys salygas ELTIF labiau remti ekonomikos augimga ir
konkurencinguma. Todél dauguma jy bus ivairesni, nes ELTIF investavimo galimybiy aibé bus i$plésta, tokiu badu atsiras
daugiau sprendimy. Kiti bus labiau koncentruoti, daugiausia démesio skiriant pagrindinéms investicijoms. Sie poky¢iai taip
pat leis ELTIF pasiekti didesn¢ geografing investicijy apréptj Europoje.

3.6 EESRK pritaria tam, kad bity koreguojamos pirmiau taikytos atgrasancios klititys ELTIF naudotis neprofesiona-
liesiems investuotojams. Atsizvelgiant i didZiules santaupy sumas, kurios $iuo metu negali biti jdarbintos siekiant
pasinaudoti ilgalaikiy investicijy graza, tai yra svarbus Zingsnis, ypa¢ turint omeny labai mazas (nors tam tikrais atvejais
did¢jancias) palikany normas ir infliacinj spaudima. Kalbant apie investuotojy apsauga, labai svarbu uztikrinti platesnj

() OLC 155, 2021 4 30, p. 20.
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reikalavimus atitinkancio turto ir investavimo strategijy spektra, kuris bus veiksmingesnis nei i§samiis nuo 2015 m. taikomi
apribojimai, dél kuriy buvo labai apribota fondy 1ésy pasiila tiek instituciniams, tiek neprofesionaliesiems investuotojams.
EESRK palankiai vertina nauja tvirta rysj su privalomais ,tinkamumo vertinimais“ pagal FPRD II direktyva, taip pat
aiSkesnes taisykles dél interesy konflikty. Be to, EESRK dar kartg primygtinai kartoja daugelj savo ankstesniy raginimy
visoje Europoje plésti investuotojy $vietima.

3.7  Vieno tipo ELTIF turi savybiy, dél kuriy jie yra panasis i ,uzdarojo tipo“ fondus. Juose klasikinis biidas uZztikrinti
likvidumg investuotojams, kaip siiloma, yra pasirinktini likvidumo lango mechanizmai, igyvendinami per antrinés
prekybos mechanizmus, taciau igyvendinti $iuos mechanizmus daznai sunku arba netgi praktiskai nejmanoma, ypac, kai
,rinkos formuotojy“ nepakanka (2013 m. spalio 16 d. EESRK nuomonéje akcentuota rizika, kuri, deja, materializavosi).

3.8 Todél salia ,uzdarojo tipo“ ELTIF EESRK taip pat palaikyty ,i$ dalies atvirojo tipo“ ELTIF (%), t. y. ELTIF, kurie gali bati
dideli ir diversifikuoti ir gali periodiskai (pavyzdziui, du kartus per metus) leisti i$pirkti (taip pat ir pasirayti) savo vienetus
ir akcijas po tam tikro pranesimo laikotarpio (pavyzdziui, 90 dieny), Zinoma, su salyga, kad Sios galimybés biity aiskiai
nurodytos klientams ELTIF valdytojo teikiamuose dokumentuose ir tai prizitréty kompetentinga nacionaliné institucija.
Komisijos pasitilymas suteikti daugiau aiskumo techniniams reguliavimo standartams, kiek tai susij¢ su i$pirkimo
procentine dalimi, yra pirmas teigiamas Zingsnis teisinga linkme, kuriuo turéty pasekti ir kiti. Tam, kad i§ dalies atvirojo tipo
ELTIF tapty likvidesni, jais turéty bati galima investuoti iki 50 proc. (jei jmanoma ir daugiau) | diversifikuota turtg pagal
KIPVPS taisykles. Taip pat labai padéty galimo investavimo | kitus fondus lygio padidinimas.

3.9  EESRK noréty, kad per ELTIF pritrauktos léSos biity i§ esmés investuojamos j ES ekonomika, atsizvelgiant | arsia
konkurencija pasaulio lygmeniu ir | biitinybe finansuoti dvejopa pertvarka. Deja, Siame etape néra pakankamai tikslaus
ilgalaikio finansavimo triikumo vertinimo. Todél vis dar reikia dirbti Europos lygmeniu, kad baty galima atlikti tikslesnius
skai¢iavimus, taciau finansavimo poreikis neabejotinai yra didelis ir sudaro kelis trilijonus eury (mazas vienazenklis ES
bendrojo vidaus produkto (BVP) procentas jei padidés klimato ir tvarumo, teisingumo ir novatorisky MV bei startuoliy,
transporto infrastruktiros ir, svarbiausia, socialinés infrastruktiiros poreikis).

3.10  Atsizvelgiant | tai, kad ELTIF turi grieztai laikytis Europos reglamente nustatyty taisykliy, papildomas teigiamas
veiksmas buty Europos Komisijai jvertinti, ar verta ir ar jmanoma leisti jiems naudoti ,.eu“ ISIN koda, gerinant jy
prieinamumg ir matomumga tarpvalstybiniu mastu. Siuo pozitiriu EESRK palankiai vertina Komisijos pasitilyta ELTIF
registro stiprinima. EESRK ragina nustatyti aiskias ES taisykles ir uztikrinti jy vykdyma, veiksmingai vadovaujant ESMA ir
tinkamai bendradarbiaujant su aktyviai veikian¢iomis nacionalinémis reguliavimo institucijomis. Sios taisyklés visy pirma
turi uZtikrinti, kad ELTIF valdytojai j savo pradedamus valdyti fondus jtraukty tinkamas likvidumo valdymo priemones ir
pateikty aiskia ir tikslig informacija apie mokescius ir rizika, kaip jau numatyta reglamente dél mazmeniniy investiciniy
produkty pakety ir draudimo principu pagristy investiciniy produkty (MIPP ir DIP) bei FPRD teisés aktuose.

3.11  Svarbu sudaryti palankesnes salygas ELTIF tinkamumui taupomosioms sgskaitoms, su investiciniais vienetais
susieto gyvybés draudimo sutartims, darbuotojy taupymo schemoms ir, Zinoma, pensijy mechanizmams, pavyzdziui, visos
Europos asmeninés pensijos produktui. Lygiagreciai dabartiniame pasitlyme dél direktyvos ,Mokumas II* i§déstymo nauja
redakcija ir atliekant baisimg PP] direktyvos perzitirg galéty baiti numatyta paskata draudimo ir pensijy jmonéms investuoti
i ELTIF.

3.12  Galiausiai Europos investuotojai j ELTIF turéty turéti galimybe savo santaupoms naudotis geriausia jy
gyvenamosios vietos Salyje taikoma apmokestinimo tvarka. Deja, daugelyje Europos Saliy $iuo metu labai daznai
fiskalinémis priemonémis teikiama pirmenybé trumpalaikiam taupymui likvidaus turto forma, tuo investuotojams siunciant
klaidingg zinute, kad geriau ,teikti pirmenybe likvidumui®, net jei jie galéty labiau orientuotis i ilgalaikes investicijas. Bet
kuriuo atveju stabilios ir skatinan¢ios mokes¢iy taisyklés turéty biti naudingos ilgalaikiams investuotojams.

Briuselis, 2022 m. kovo 23 d.
Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komiteto

pirmininké
Christa SCHWENG

(»  Kaip $iuo metu numatyta biisimame Jungtinés Karalystés ilgalaikio turto fondy (LTAF) plane. Dauguma respondenty Komisijos
poveikio vertinime laikési tos pacios nuomonés (zr. p. 73).
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