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POSĖDŽIO REZULTATAI 

nuo: Tarybos generalinio sekretoriato 

kam: Delegacijoms 

Dalykas: Tarybos išvados dėl kapitalo rinkų sąjungos stiprinimo  

(2019 m. gruodžio 5 d.) 
  

Delegacijoms pridedamos Tarybos išvados dėl kapitalo rinkų sąjungos stiprinimo, kurias Taryba 

priėmė 3736-ame posėdyje, įvykusiame 2019 m. gruodžio 5 d., Briuselyje. 



  

 

14815/19   rst/EC 2 

 ECOMP.1.B.  LT 
 

TARYBOS IŠVADOS 

dėl 

kapitalo rinkų sąjungos stiprinimo 

 

EUROPOS SĄJUNGOS TARYBA: 

 

1. PRIMENA 2015 m. birželio 19 d.1 ir 2015 m. lapkričio 10 d.2 išvadas dėl Komisijos kapitalo 

rinkų sąjungos kūrimo veiksmų plano3 (toliau – KRS veiksmų planas), taip pat 2017 m. 

liepos 11 d. Tarybos išvadas dėl KRS veiksmų plano laikotarpio vidurio peržiūros4; 

2. PALANKIAI VERTINA svarbius žingsnius, kurių buvo imtasi, visų pirma įvairiausias 

teisėkūros priemones, kurias buvo baigta rengti pastaraisiais metais, ir iki šiol padarytą 

pažangą pagal KRS veiksmų planą; 

3. PABRĖŽIA, kad šios priemonės yra pirmas reikšmingas žingsnis stiprinant Europos kapitalo 

rinkas ir įveikiant rinkos susiskaidymą bei struktūrines kliūtis, ir todėl padės didinti Sąjungoje 

galimo gauti finansavimo pajėgumą ir Europos finansinį stabilumą, kuriuose užtikrina didesnė 

integracija ir įvairesni finansavimo šaltiniai visoje Sąjungoje; 

                                                 
1 Dok. 10148/15. 
2 Dok. 13922/15. 
3 Dok. 12263/15. 
4 Dok. 11170/17. 
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4. todėl, TIKISI, kad likę teisės aktai bus priimti laiku, kad bus atidžiai įvertintas iki šiol priimtų 

priemonių kumuliacinis poveikis, ir kad tuo remiantis bus nustatyti galimi trūkumai, dėl kurių 

reikia imtis papildomų priemonių ir veiksmų, atsižvelgiant į teisinės sistemos stabilumo 

svarbą; 

5. PRIPAŽĮSTA, kad, nepaisant priemonių, kurių iki šiol buvo imtasi, ES kapitalo rinkos dar 

nėra iki galo integruotos. Kai kuriose valstybėse narėse jos yra nepakankamai išplėtotos ir 

atsilieka nuo tam tikrų ne ES jurisdikciją turinčių subjektų, dėl to ES atsiranda didelė 

priklausomybė nuo bankų finansavimo, įmonėms, visų pirma MVĮ, instituciniams 

investuotojams ir vartotojams yra mažiau galimybių rinktis, o privatus rizikos pasidalijimas 

tampa ribotas. Taigi, priežastys, dėl ko reikia toliau plėtoti kapitalo rinkų sąjungą, vis dar yra 

aktualios. Šį poreikį dar didina nuo 2015 m. vykstantys geopolitiniai, socialiniai ir 

ekonominiai pokyčiai; 

6. atsižvelgdama į visa tai, MANO, kad kapitalo rinkų sąjungą reikėtų toliau stiprinti, kad 

kapitalo rinkos būtų geriau išplėtotos ir integruotos siekiant pritraukti investicijų įmonėms, 

pirmiausia MVĮ, ir padėti tenkinti santaupų turinčių asmenų ir investuotojų ilgalaikių 

investicijų poreikius, be kita ko, plečiant rinka grindžiamų investicinių produktų pasiūlą. 

Kapitalo rinkų sąjunga taip pat turėtų teikti finansavimą novatoriškiems projektams, 

produktams, startuoliams ir veiklą plečiančioms įmonėms tvarios ekonomikos kontekste, 

kurioje svarbi skaitmeninė transformacija ir kurios vienas iš ypatumų gali būti ilgesni mažų 

palūkanų normų laikotarpiai; 

7. be to, PABRĖŽIA, kad išplėtotos ir integruotos kapitalo rinkos yra labai reikalingos, nes gali 

papildyti tvirtą ES bankų sektorių finansavimo teikimo srityje, padėdamos diversifikuoti 

Europos įmonių finansavimo priemonių derinius, taip remiant Europos ekonomiką. Plačios, 

stiprios ir integruotos kapitalo rinkos papildytų bankų sąjungą, prisidėdamos prie 

veiksmingesnės, tvirtesnės ir atsparesnės finansų sistemos ir finansinio stabilumo, nes ES 

sukrėtimų absorbavimo pajėgumas padidėtų dėl rizikos pasidalijimo tarp privačiojo sektoriaus 

subjektų ir finansavimo kanalų bei šaltinių diversifikavimo tarp valstybių; 
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8. remdamasi padaryta pažanga, ekonominės ir pinigų sąjungos stiprinimo kontekste PAŽYMI, 

kad reikia toliau intensyvinti politikos pastangas kuriant kapitalo rinkų sąjungą, ir dar kartą 

PATVIRTINA kapitalo rinkų sąjungos stiprinimo svarbą siekiant atverti tikrąsias visiškai 

integruotų, veiksmingų Europos kapitalo rinkų galimybes; 

9. todėl MANO, kad būtina parengti kapitalo rinkų sąjungos stiprinimo veiksmų gaires siekiant 

identifikuoti bei pašalinti likusias laisvo kapitalo judėjimo kliūtis ir sudaryti sąlygas 

integruotoms, veiksmingoms ir tvarioms kapitalo rinkoms su didesniais tarpvalstybiniais 

kapitalo srautais, duodančioms naudos verslui, nepriklausomai nuo jo dydžio ir vietos, nes 

būtų išplečiamas finansavimo priemonių derinys ir sumažinamos sąnaudos, taip pat 

piliečiams, nes jiems būtų pasiūloma platesnė prieiga prie įvairesnių, ilgalaikių ir 

konkurencingų investavimo galimybių; 

10. PRITARIA, kad stiprinant kapitalo rinkų sąjungą turėtų būti vadovaujamasi šiais principais: 

a) turėtų būti toliau didinamos galimybės Europos įmonėms, visų pirma MVĮ (įskaitant 

startuolius ir veiklą plečiančias įmones) gauti finansavimą, 

b) turėtų būti identifikuotos ir pašalintos veiksmingo ES masto kapitalo rinkos 

funkcionavimo, didesnių tarpvalstybinių kapitalo srautų ir didelio likvidumo fondų 

sukūrimo kliūtys, nepaisant to, ar jos kyla dėl nacionalinių įstatymų ar ES 

reglamentavimo, o tuo pačiu reikia išlaikyti tvirtą rizikos ribojimo ir investuotojų 

apsaugos sistemą, 

c) turėtų būti ieškoma paskatų, o kliūtys šalinamos, kad gerai informuoti neprofesionalieji 

santaupų turintys asmenys galėtų investuoti kapitalo rinkose, visų pirma į ilgalaikius 

investicinius produktus, o tuo pačiu būtų išlaikyta aukšto lygio ir proporcinga 

investuotojų bei vartotojų apsauga ir aukšti bei suderinti priežiūros standartai, 
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d) perėjimas prie tvarios ekonomikos turėtų būti svarbus kapitalo rinkų sąjungos 

stiprinimo elementas ir kapitalo rinkų sąjunga turėtų jį aktyviai remti, 

e) turėtų būti naudojamasi technologinės pažangos ir skaitmeninimo teikiama nauda ir 

galimybėmis, nes jais prisidedama prie veiksmingesnių, įtraukesnių ir 

konkurencingesnių ES masto kapitalo rinkų; tuo pačiu reikėtų deramai atsižvelgti į 

riziką, kuri kyla dėl tokios pažangos, ir tinkamai ją valdyti, 

f) ES kapitalo rinkų konkurencingumas pasaulyje turėtų būti stiprinamas, remiantis vietos 

rinkomis ir ekosistemomis – centrinėmis integruotos, atviros, stiprios ir likvidžios 

Europos kapitalo rinkos dalimis. Tai taip pat turėtų padėti didinti tarptautinį euro 

vaidmenį ir stiprinti sąsajas su pasaulinėmis kapitalo rinkomis; 

11. todėl AKCENTUOJA, kad pirmiausia Komisija ir valstybės narės turėtų ieškoti būdų, kaip 

Europos įmonėms, visų pirma MVĮ, padidinti galimybes gauti finansavimą taikant tikslinį 

požiūrį, siekiant suteikti akstiną akcijų rinkoms, kad būtų sumažintas dabartinis įsiskolinimui 

palankus mokestinis iškraipymas ES; 

12. PABRĖŽIA, kad svarbu sudaryti palankesnes sąlygas tarpvalstybiniams finansiniams 

srautams, siekiant padidinti ES sukrėtimų absorbavimo pajėgumą, todėl RAGINA Komisiją ir 

valstybes nares identifikuoti likusias struktūrines arba teisines tarpvalstybinio nuosavo 

kapitalo ir skolos finansavimo kliūtis ir būdus, kaip sumažinti arba pašalinti tokias kliūtis 

tarpvalstybinėms investicijoms; 

13. šiuo atžvilgiu PRIPAŽĮSTA vietos rinkų ir ekosistemų – centrinių integruotos, stiprios ir 

likvidžios Europos kapitalo rinkos dalių – svarbą ir SKATINA toliau siekti pažangos dedant 

pastangas stiprinti rinkos infrastruktūrą ir užtikrinti konsoliduotų prekybos duomenų teikimą, 

kad būtų palaikoma plati vietos, Europos ir tarptautinių investuotojų bazė ir padidintas rinkos 

likvidumas bei gylis; 
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14. dar AKCENTUOJA, kad pirmiausia Komisija ir valstybės narės turėtų nustatyti būdus, kaip 

įgalinti ir paskatinti daugiau vartotojų tiesiogiai ar netiesiogiai dalyvauti kapitalo rinkose, kad 

padidėtų ilgalaikės santaupos, kartu užtikrinant tinkamą investuotojų ir vartotojų apsaugą ir 

kapitalo rinkų priežiūrą, ir kaip didinti visuomenės pasitikėjimą kapitalo rinkomis, be kita ko, 

gerinant vartotojų finansinį raštingumą visoje ES, ir, atsižvelgdama į tai, MANO, kad 

sprendžiant kapitalo rinkų sąjungos klausimus turėtų būti nuolat daug dėmesio skiriama 

galimybei naudotis įvairesnėmis investavimo galimybėmis, aiškiai informacijai ir aukštai 

teikiamų paslaugų kokybei; 

15. PABRĖŽIA, kad finansų sektoriuje svarbu prioritetą teikti inovacijų, technologijų ir 

skaitmeninimo skatinimui ir kad reikia technologijų atžvilgiu neutralios reguliavimo sistemos, 

ir TIKISI, kad Komisija, Taryba ir Europos priežiūros institucijos laikysis ES mastu ir, kai 

įmanoma, pasauliniu mastu suderinto požiūrio į kriptografinį turtą, įskaitant vadinamąsias 

„pasaulines stabiliąsias kriptovaliutas“, paskirstytojo registro technologijas ir „tokenizavimą“, 

atviruosius duomenis ir taikomųjų programų sąsajų prieigą, dirbtinį intelektą, inovacijų 

tarpininkus, kibernetinį ir operacinį atsparumą, taip pat tinkamą naujų technologijų ir 

duomenų naudojimo finansų reguliavimo bei priežiūros srityse sistemą; 

16. taip pat PABRĖŽIA, kad Komisija ir valstybės narės turėtų ieškoti būdų toliau skatinti tvarų 

finansavimą, užtikrindamos, kad ES būtų teikiama patikima, palyginama ir aktuali informacija 

apie riziką tvarumui, tvarumo galimybes ir poveikį; 

17. galiausiai, PABRĖŽIA, kad reikia dėti daugiau pastangų siekiant apsaugoti ES finansinę 

nepriklausomybę ir jos kapitalo rinkų konkurencingumą pasaulyje, kartu išlaikant jų atvirumą; 
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18. PRAŠO Komisijos iki 2020 m. pabaigos pateikti aiškiai apibrėžtų, objektyvių, tikslinių, 

veiksmingų ir tinkamų pagrindinių veiklos rezultatų rodiklių rinkinį, informuoti valstybes 

nares apie tuos rodiklius ir reguliariai bei išsamiai pranešti apie kapitalo rinkų sąjungos 

pažangą remiantis šiais pagrindiniais veiklos rezultatų rodikliais; 

19. be to, PRAŠO Komisijos įvertinti ir išnagrinėti priede nurodytas priemones ir nustatyti 

galimas tolesnių priemonių spragas, taip pat atsižvelgti į jau patvirtintas priemones ateityje 

kuriant kapitalo rinkų sąjungą, visų pirma aukšto lygio forume, kuris tuo tikslu buvo įsteigtas, 

glaudžiai konsultuotis su valstybėmis narėmis ir atitinkamais suinteresuotaisiais subjektais 

prieš imantis bet kokių priemonių, kiekvienais metais, remiantis pagrindiniais veiklos 

rezultatų rodikliais, pateikti ataskaitą apie pažangą, padarytą stiprinant kapitalo rinkų sąjungą, 

ir sudaryti sąlygas diskusijoms su kapitalo rinkų sąjunga susijusiomis temomis, visų pirma 

tais atvejais, kai valstybės narės yra raginamos imtis veiksmų. 
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Priedas. Priemonės 

Principas / tikslas Priemonės, kurias reikia įvertinti ir apsvarstyti Atsakingi subjektai 

ES įmonių, visų 

pirma MVĮ, 

galimybių gauti 

nuosavo kapitalo ir 

skolų finansavimą 

didinimas 

Visapusiškai ir apimant įvairius sektorius įvertinti 

dabartinį kapitalo rinkų reglamentavimą siekiant 

– nustatyti, kuriose srityse: 

– būtų pagrįsta labiau suderinti taisykles ES 

lygmeniu, 

– būtų galima dar sumažinti reikalavimų 

laikymosi sąnaudas ir administracinę naštą 

nekeliant pavojaus investuotojų apsaugai ir 

finansiniam stabilumui, 

– būtų galima užtikrinti sistemos 

proporcingumą, nuoseklumą bei darnumą ir 

tikslingesnį reglamentavimą ypatingą 

dėmesį skiriant visų pirma MVĮ, bet ne tik 

joms (pavyzdžiui, peržiūrint FPRD II 

režimą paskatoms, kiek tai susiję su MVĮ 

tyrimais), 

– nustatyti, ar būtų galima įdiegti Europos 

elektroninės prieigos punktą, skirtą įmonių 

finansinei informacijai, siekiant 

dalyvaujančioms Europos įmonėms ir visų 

pirma MVĮ suteikti daugiau skaidrumo, 

– ieškoti: 

– būdų sumažinti MVĮ įtraukimo į biržos 

sąrašus išlaidas ir galimybes suteikti MVĮ 

paramą joms siekiant būti įtrauktoms į 

biržos sąrašus, 

– būdų skatinti informacijos apie MVĮ 

prieinamumą, standartizavimą ir 

palyginamumą (visų pirma, informacijos 

apie mokslinių tyrimų ir kredito rizikos 

vertinimo rengimą ir prieinamumą MVĮ), 

– būdų sukurti stambius visos Europos 

privačius ir mišrius (apimančius laikotarpį 

iki pradinio viešo akcijų platinimo ir tokio 

platinimo laikotarpį) nuosavo kapitalo 

fondus, skirtus MVĮ (įskaitant startuolius ir 

veiklą plečiančias įmones) ir, prireikus, 

būdų sutelkti ES lėšas, be kita ko, per 

„InvestEU“, prioritetinėms sritims 

pasitelkiant bendrąjį investavimą, 

– įvertinti esamų MVĮ apibrėžčių tinkamumą ir 

nuoseklumą, 

Komisija / Europos 

priežiūros 

institucijos 
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– užtikrinti riziką atitinkantį ilgalaikių investicijų 

reguliavimo režimą (pvz., direktyvos 

„Mokumas II“, susitarimo „Bazelis III“ 

perkėlimo kontekste), 

– įvertinti priemones, skirtas vietinėms finansų 

ekosistemoms plėtoti, tokias kaip rinkos 

indekso nustatymas (tuo neapsiribojant), 

– analizuoti ilgalaikių investicijų į nelikvidaus 

tipo turtą, ypač į rizikos kapitalą ir privatų 

akcinį kapitalą, naudą ir pasekmes, 

– įvertinti, ar reikia nustatyti su MVĮ susijusį ES 

ženklinimą, siekiant pagerinti MVĮ 

finansavimo sąlygas, pvz., „MVĮ investiciniai 

fondai“, „MVĮ Europos užtikrintieji vekseliai“, 

„MVĮ skirtas pakeitimas vertybiniais 

popieriais“ ir paskolos išdavimo fondai. 

Struktūrinių ir 

teisinių kliūčių, 

kylančių siekiant 

didinti 

tarpvalstybinius 

kapitalo srautus, 

pašalinimas  

Apimant įvairius sektorius įvertinti esamas 

struktūrines ir teisines kliūtis ir nustatyti 

veiksmingus ir įvykdomus sprendimus, tokius kaip 

geriausios praktikos pavyzdžių rinkimas ir 

dalijimasis jais, lyginamoji analizė, tolesnio 

tikslinio derinimo principų rengimas, arba kitas 

priemones, kuriomis būtų prisidedama prie 

nacionalinių režimų konvergencijos ir efektyvumo, 

visų pirma šiose srityse: 

– nemokumo teisė, 

– bendrovių teisė, 

– teisės aktai vertybinių popierių srityje ir 

– išskaičiuojamojo mokesčio procedūros. 

Be to, ieškoti būdų, kaip palengvinti 

tarpvalstybinius kapitalo srautus 

– remiant ES masto investicinių fondų priemonių 

startuoliams ir veiklą plečiančioms įmonėms 

finansuoti nustatymą, 

– stiprinant ES įmonių obligacijų rinkas, 

– peržiūrint ir iš dalies keičiant pakeitimo 

vertybiniais popieriais režimą, 

– remiant tarpvalstybinį finansinių produktų 

perkeliamumą ir tarpvalstybines galimybes jais 

naudotis, 

– apsvarstant informacijos investuotojams 

teikimo vieno langelio principu galimybę, 

– užtikrinant konsoliduotų prekybos duomenų 

teikimą, 

Komisija / valstybės 

narės / Europos 

priežiūros 

institucijos 
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– skatinant priežiūros konvergenciją ir didesnį 

bendradarbiavimą priežiūros srityje 

pasitelkiant esamas priemones, be kita ko, kiek 

tai susiję su internetiniu ir tarpvalstybiniu 

finansinių paslaugų teikimu, 

– užtikrinant tinkamą investuotojų apsaugą. 

Neprofesionaliųjų 

subjektų 

dalyvavimo 

didinimas 

 

– Skatinti finansinį (tiek neprofesionaliųjų 

investuotojų, tiek MVĮ) raštingumą ir 

palengvinti keitimąsi geriausios praktikos 

pavyzdžiais ir nuomonėmis apie nacionalines 

priemones šiuo atžvilgiu, 

– užtikrinti skaidrumą ir aukštus informacijos 

standartus, susijusius su investiciniais 

produktais ir emitentais, kad vartotojai galėtų 

priimti informacija pagrįstus sprendimus, 

– įvertinti dabartines informacijos atskleidimo 

taisykles siekiant, kad nebūtų teikiama 

nenuosekli arba nesuprantama informacija, 

– užtikrinti, kad informacija būtų aiški, glausta, 

suprantama, proporcinga ir ne perteklinė arba 

besidubliuojanti kiekio ar turinio atžvilgiu, 

– apsvarstyti, kaip dar labiau sumažinti išlaidas, 

kurias neprofesionalieji klientai patiria 

dalyvaudami kapitalo rinkose, skatinant už 

prieinamą kainą teikti aukštos kokybės 

konsultacijas dėl investicijų, 

– skatinti didesnį skirtingų investicinių produktų, 

įskaitant ilgalaikius investicinius produktus, 

tinkamumą, palyginamumą ir prieinamumą, 

– užtikrinti aukštus priežiūros standartus ir 

priežiūros priemonių bei sankcijų vykdymą, 

visų pirma, kiek tai susiję su nuosekliu 

investuotojų ir vartotojų apsaugos taisyklių 

taikymu, 

– išnagrinėti, ar investuotojų apsauga galėtų būti 

laikoma neproporcinga susijusios rizikos 

atžvilgiu, ir jeigu taip, apsvarstyti galimybes, 

visų pirma: 

– nustatyti naujas pusiau profesionalių ar 

profesionalių investuotojų kategorijas, 

– optimizuoti reikalavimus, taikomus 

paprastoms finansinėms priemonėms, kai tai 

proporcinga ir pagrįsta, 

– įvertinti poreikį skatinti išmokų darbuotojams 

Komisija / valstybės 

narės / Europos 

priežiūros 

institucijos 
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sistemą ir galimus tokio skatinimo būdus. 

Perėjimas prie 

tvarios ekonomikos 

– Apsvarstyti, kokio požiūrio laikytis plėtojant ir 

skatinant žaliąsias obligacijas nacionaliniu ir 

ES lygmeniu, 

– apsvarstyti galimybę parengti europinį 

nefinansinių ataskaitų teikimo standartą, 

atsižvelgiant į tarptautines iniciatyvas, ypatingą 

dėmesį skiriant su klimatu susijusios 

informacijos atskleidimui (siekiant paskatinti 

investicijų srautų suderinimą su Paryžiaus 

susitarimu), 

– įvertinti galimybę nustatyti tvarumo reitingų 

sistemą, 

– sudaryti palankesnes sąlygas ilgalaikėms 

investicijoms į perėjimą prie tvarios 

ekonomikos, visų pirma dėmesį skiriant 

reikiamai infrastruktūrai. 

 

Technologinė 

pažanga ir 

skaitmeninimas 

– Skatinti skaitmeninimą ir inovacijas finansų 

sektoriuje, laikantis principo „ta pati veikla, ta 

pati rizika, tos pačios taisyklės“, įskaitant 

tinkamą rizikos vertinimą ir valdymo praktikas 

besiformuojančių technologijų srityje, kartu 

užtikrinant tinkamą proporcingumo lygį, 

– užtikrinti, kad esamas ir naujas 

reglamentavimas būtų technologiškai neutralus 

ir bereikalingai nekliudytų plėtoti novatoriškų 

technologinių sprendimų, 

– ieškoti būdų, kaip pasinaudoti technologine 

pažanga ir nauda, kurią teikia skaitmeninimas, 

siekiant sumažinti informacijos atskleidimo ir 

ataskaitų teikimo naštą ir padidinti priežiūros 

veiksmingumą, 

– remti finansinių paslaugų skaitmeninimą 

siekiant įmonėms ir investuotojams atverti 

naujus tarpvalstybinės prieigos kanalus, 

sumažinant kliūtis ir sandorių sąnaudas, 

– siekti pasaulinio masto koordinavimo 

kriptografinio turto srityje, įskaitant 

vadinamąsias „pasaulines stabiliąsias 

kriptovaliutas“, atsižvelgiant į jų keliamą riziką 

ir socialines sąnaudas. 
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