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Kopsavilkuma lapa

letekmes noveértéjums par priekslikumu attieciba uz iniciativu par segto obligaciju integrétu reguléjumu

A. Ricibas nepiecieSamiba

Pamatojums Risinama probléma

leguldijumi un jaunu darbvietu radi$ana ir viens no galvenajiem ES mérkiem. Kapitala tirgu savienibas (KTS)
ietvaros ir uzsaktas vairakas ES iniciativas noldka piesaistit finanséjumu Eiropas izaugsmei un stimulét uz
tirgu balstitu finanséSanu. Segtas obligacijas ir bankam svarigs |étu ilgtermina finanSu resursu avots. Tas
atvieglo hipotekaro aizdevumu un publiska sektora aizdevumu finanséSanu, tadéjadi atbalstot kreditéSanu
vispar.

Tomeér segto obligaciju tirgu attistiba vienota tirgus ietvaros nav viendabiga. Dazas dalibvalstis tirgus ir |oti
attistits, savukart citds — mazak attistits. Lai gan prudencialas uzraudzibas zina spéka ir segtajam
obligacijam labveligs rezims, kas izskaidrojams ar pazeminatajiem riskiem, ar kadiem tas saistitas, ES
tiestbas ir tikai daléji definéts segtas obligacijas jédziens.

Iniciativas meérki

Viens no iniciativas mérkiem ir pilnd méra izmantot finan3u tirgus dalibnieku spé&ju ieguldit tautsaimnieciba
kopuma, atvieglojot segto obligaciju izmantoSanu kreditiestadés. Ar to ir paredzéts veicinat segto obligaciju
tirgu attistibu dalibvalstis, kuras tie paslaik vél nepastav vai nav pietiekosi attistiti ka viens no Iidzekliem
redlds ekonomikas finanséSanai atbilstoSi KTS mérkiem. Ar to ir paredzéts arm dazadot iegulditaju loku
(masdienas lielako daju segto obligaciju pérk bankas); vél vairak stimulét ieguldiSanu Eiropas Savieniba un
piesaistit vairak iegulditaju no tre§am valstim.

Otrkart, ar to tiks mazinatas prudencialas uzraudzibas joma pastavosas bazas, kas izriet no ta, ka paslaik
ES tiesibu aktos trikst pietiekosi pilnigas definicijas par segtas obligacijas galvenajam iezimém. Ar to, ka
8Ts iezimes bis vairak saskanotas, tiks nodroSinats, ka preferencialais reguléjums, kas ietverts vairakos ES
tiestbu aktos, attieksies uz segtajam obligacijam, kuram piemtt vismaz vairaki kopigi galvenie parametri,
tadéjadi nodroSinot stabilitdti prudencialas uzraudzibas zind un iegulditaju tiestbu aizsardzibu augsta
liment. ST iniciativa ietvers arl mérktiecigus grozijumus Kapitdla prasibu reguld, kurad noteikts, ka uz
kreditiestadem, kuras iegulda segtajas obligacijas, attiecas preferencials kapitala prasibu reZims.

ES meéroga ricibas pievienota vértiba

Attiectba uz KTS potencialu ES méroga riciba bitu visiedarbigaka, lai risinatu jautajumus par ievérojamam
at8kiribam starp dalibvalstu normativajiem reguléjumiem, atSkirigo valsts méroga tirgus un reguléSanas
praksi, vienota tirgus sadrumstalotibu un saskanotibas trikumu, kas kavé parrobeZu ieguldisanu.

Otrkart, prudencialas uzraudzibas joma aktualas ir bazas, kas izriet no ta, ka ES tiesibu aktos nav vispusigi
definéta segtas obligacijas nozime. ES méroga riciba, ar ko papildus tiek definéts, kas ir segta obligacija, ir
nepiecieS8ama, lai nodroSinatu, ka paSreizéjais preferencialais rezZims, ko paredz spéka esosie ES tiesibu
akti, atbilst prudencialas uzraudzibas vajadzibam.

Neatkarigi no ta $adai ricibai ir jasaglaba jau esosie, labi funkciongjosie tirgi, un ta neparsniegs to, kas ir
absoliti nepiecieSams, lai raditu kopigu definiciju par segtas obligacijas galvenajiem parametriem.

B. Risinajumi

Apsvertie legislativie un nelegislativie politikas risinajuma varianti. Vélamais risinajuma variants.
Pamatojums

Komisija ir apsvérusi vairakus politikas risindjuma variantus, ar kuriem minétos mérkus var sasniegt dazada
méra. Pamatscenarijs nozimé pasreizéja stavokla saglabasanu (t. i., nekadas darbibas). Pastav ari virkne
risindjuma variantu, kuri atSkiras saskanoSanas intensitates zina, proti, no neregulativa varianta lildz pat
risindjuma variantiem, kuri paredz pilnigu saskanos$anu. Konkrétak:

. Pamatvariants: status quo;
° 1. variants: neregulativais variants;
° 2. variants: minimala saskanoS$ana, balstoties uz dalibvalstis pastavosajiem regul&jumiem;




. 3. variants: pilniga saskanoSana, aizstajot dalibvalstis pastavoSos reguléjumus; vai
. 4. variants: reguléjums (29.), kas darbojas paraléli valstu reguléjumiem.

Vélamais variants ir saskanoSanas minimums, kas balstits uz dalibvalstu regulé&jumiem. Ar 2. variantu
lielaka dala iniciativas mérku tiktu sasniegti ar samérigdm izmaksam. Turklat taja ir atbilstoSs ldzsvars
starp elatibas pakapi, kas nepiecieSama, lai nemtu véra dalbvalstu individualo situaciju, un vienveidibu,
kas nepiecieSama, lai panaktu saskanotibu ES méroga. Visticamak, Sis variants bdtu visiedarbigakais
meérku sasniegSanas zina, bet vienlaikus efektivs, ar minimaliem darbibas traucé&jumiem un minimalam
parejas posma izmaksam. No visiem apsvértajiem risinajuma variantiem $is ir art viens no vérienigakajiem
reguléSanas zina, vienlaikus tas paredz ricibu, ko ieinteresétas personas atbalsta visvairak.

Atbalsts konkrétajiem risinajuma variantiem

Lielaka dala ieintereséto personu atbalsta 2. variantu. To vidd ir institucionalie iegulditaji, uzraudzibas
iestades, dalibvalstis un segto obligaciju nozares parstavji. EBI (2016. gada zinojums), ECB, Eiropas
Parlaments (2017. gada julija zinojums), ka arT dalibvalstu un Eiropas uzraudzibas iestades ir paudusi
atbalstu iniciativam ar liela méra Ilidzigu jégu un saturu. So variantu atbalsta dalibvalstu vairakums, tai
skaita valstis, kas parstav visus lielakos tirgus. ArT Eiropas Segto obligaciju padome (European Covered
Bond Council), kas parstav $o nozari, atbalsta So variantu.

C. Vélama risinajuma varianta ietekme

leguvumi no vélama risinajuma varianta

Sa varianta Tsteno$ana stimulétu segto obligaciju tirgu attistibu, kur tie vél nepastav vai nav pietiekosi
attistti, palielinot emisijas apjomu par 50-75 % no etalonraditaja — 342 miljardiem euro. Tas arT samazinatu
emitentu izmaksas saistiba ar finansu resursu piesaisti. Kopuma tiktu panakti ar finanSu resursiem saistito
izmaksu ietaupijumi 50-75 % apméra no etalonraditdja — 2,2—-2,7 miljardiem euro gada. Tas veicinatu
iegulditaju loka dazadoSanu (60 % iegulditaju nebGtu bankas), atvieglotu parrobezu ieguldiSanu un
piesaistitu iegulditajus no tre§am valstim (16,5 % no ieguldijumiem bdtu no tre§am valstim; ik gadu
papildus 80 miljardi euro no iegulditdjiem arpus ES). Kopuma tas palidzétu panakt redlas ekonomikas
ietauptjumus aiznem$anas izmaksu zina 50-75 % apméra no etalonraditaja — 1,5-1,9 miljardiem euro
gada. Saja variantd tiktu nemtas véra prudencialas uzraudzibas baZas, tai skaita attieciba uz tirgus
inovaciju, un panakts prudenciali nozimigs ieguvums no produkta strukturalo parametru pielagoSanas
preferencialajam prudencialajam reguléjumam ES méroga. Visbeidzot, tas art stiprinatu iegulditaju tiestbu
aizsardzibu un mazinatu iegulditaju izmaksas saistiba ar uzticamibas parbaudi.

Ar vélamo risinajuma variantu saistitas izmaksas

Vélamaja varianta lielakd dala iniciativas mérku tiks sasniegti ar samérigdm izmaksam, izmantojot
pietiekamu elastigumu, lai, nemot véra dalibvalstu individudlo situaciju, sasniegtu mérki — ES méroga
saskanotibu attieciba uz segtajam obligacijam. Ir sagaidams, ka vélamaja varianta valstis (tiesibu
sistémas), kuras izmaksas parasti ir zemas, palielinasies emitentu tieSas administrativas izmaksas (gan
vienreizéjas, gan regularas). Pieaugtu arT uzraudzibas iestazu izmaksas, it Tpasi valstis (tiestbu sistémas)
ar minimali ierobezojoSu pieeju, un ir sagaidama to tuvinadSanas etalonraditajam, kas pastav valstis (tiesibu
sisttmas) ar augstam izmaksam. Nepieaugs arl iegulditaju izmaksas. Paredzéto noteikumu iezimes
attieciba uz kredrttkvalitates uzlabo$anu mazinatu iegulditaju izmaksas saistiba ar uzticamibas parbaudi.

letekme uz uznémumiem, t. sk. MVU un mikrouznémumiem

Izvelétais politikas risinajuma variants zinama méra tiedi un netiesi pozitivi ietekmétu MVU finanséSanu.
Tomér visievérojamako ieguvumu MVU gatu no iniciativas par Eiropas nodroSinatajam paradzimem (ESN),
kas, ka paskaidrots 83 ietekmes novéertéjuma ievada, ir paraléla, atseviska iniciativa.

Nozimiga ietekme uz dalibvalstu budzetiem un valsts parvaldi
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Cita nozimiga ietekme
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D. Turpmakie pasakumi

Politikas parskatiSanas termins

Jauna reguléjuma pirma parskatiSana varétu tikt veikta 2—3 gadus péc ta stasanas spéka.
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