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TARYBOS ISVADOS

dél

kapitalo rinky sqjungos stiprinimo

EUROPOS SAJUNGOS TARYBA:

1.  PRIMENA 2015 m. birzelio 19 d.! ir 2015 m. lapkri¢io 10 d.? i§vadas dél Komisijos kapitalo
rinky sajungos kiirimo veiksmy plano® (toliau — KRS veiksmy planas), taip pat 2017 m.
liepos 11 d. Tarybos igvadas dél KRS veiksmy plano laikotarpio vidurio perziiiros®;

2. PALANKIAI VERTINA svarbius Zingsnius, kuriy buvo imtasi, visy pirma jvairiausias

teisékuros priemones, kurias buvo baigta rengti pastaraisiais metais, ir iki Siol padaryta

pazangg pagal KRS veiksmy plana;

3. PABREZIA, kad $ios priemonés yra pirmas reik§mingas Zingsnis stiprinant Europos kapitalo
rinkas ir jveikiant rinkos susiskaidyma bei struktirines kliitis, ir todél padés didinti Sajungoje
galimo gauti finansavimo pajéguma ir Europos finansinj stabilumg, kuriuose uZtikrina didesné

integracija ir jvairesni finansavimo Saltiniai visoje Sajungoje;

1 Dok. 10148/15.
2 Dok. 13922/15.
3 Dok. 12263/15.
4 Dok. 11170/17.
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4.  todel, TIKISI, kad like teisés aktai bus priimti laiku, kad bus atidziai jvertintas iki Siol priimty
priemoniy kumuliacinis poveikis, ir kad tuo remiantis bus nustatyti galimi trikumai, dél kuriy
reikia imtis papildomy priemoniy ir veiksmy, atsizvelgiant j teisinés sistemos stabilumo

svarba;

5. PRIPAZISTA, kad, nepaisant priemoniy, kuriy iki iol buvo imtasi, ES kapitalo rinkos dar
néra iki galo integruotos. Kai kuriose valstybése narése jos yra nepakankamai iSplétotos ir
atsilieka nuo tam tikry ne ES jurisdikcijg turin¢iy subjekty, dél to ES atsiranda didele
priklausomybé¢ nuo banky finansavimo, jmonéms, visy pirma M V], instituciniams
investuotojams ir vartotojams yra maziau galimybiy rinktis, o privatus rizikos pasidalijimas
tampa ribotas. Taigi, priezastys, dél ko reikia toliau plétoti kapitalo rinky sajunga, vis dar yra
aktualios. Sj poreikj dar didina nuo 2015 m. vykstantys geopolitiniai, socialiniai ir

ekonominiai poky¢iai,

6. atsizvelgdama j visa tai, MANO, kad kapitalo rinky sgjungg reikéty toliau stiprinti, kad
kapitalo rinkos biity geriau iSplétotos ir integruotos siekiant pritraukti investicijy jmonéms,
pirmiausia MV], ir padéti tenkinti santaupy turin¢iy asmeny ir investuotojy ilgalaikiy
investicijy poreikius, be kita ko, pleciant rinka grindziamy investiciniy produkty pasiiila.
Kapitalo rinky sajunga taip pat turéty teikti finansavima novatoriSkiems projektams,
produktams, startuoliams ir veiklg pleian¢ioms jmonéms tvarios ekonomikos kontekste,
kurioje svarbi skaitmening transformacija ir kurios vienas 1§ ypatumy gali bti ilgesni mazy

palikany normy laikotarpiai;

7. beto, PABREZIA, kad i$plétotos ir integruotos kapitalo rinkos yra labai reikalingos, nes gali
papildyti tvirta ES banky sektoriy finansavimo teikimo srityje, padédamos diversifikuoti
Europos jmoniy finansavimo priemoniy derinius, taip remiant Europos ekonomikg. Placios,
stiprios ir integruotos kapitalo rinkos papildyty banky sajunga, prisidédamos prie
veiksmingesnés, tvirtesnes ir atsparesnés finansy sistemos ir finansinio stabilumo, nes ES
sukrétimy absorbavimo pajégumas padidéty dél rizikos pasidalijimo tarp privaciojo sektoriaus

subjekty ir finansavimo kanaly bei Saltiniy diversifikavimo tarp valstybiy;
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10.

remdamasi padaryta pazanga, ekonominés ir pinigy sajungos stiprinimo kontekste PAZYMI,
kad reikia toliau intensyvinti politikos pastangas kuriant kapitalo rinky sgjunga, ir dar karta
PATVIRTINA kapitalo rinky sajungos stiprinimo svarbg siekiant atverti tikrasias visiskai

integruoty, veiksmingy Europos kapitalo rinky galimybes;

todél MANO, kad biitina parengti kapitalo rinky sgjungos stiprinimo veiksmy gaires siekiant
identifikuoti bei pasalinti likusias laisvo kapitalo judéjimo klititis ir sudaryti sglygas
integruotoms, veiksmingoms ir tvarioms kapitalo rinkoms su didesniais tarpvalstybiniais
kapitalo srautais, duodancioms naudos verslui, nepriklausomai nuo jo dydzio ir vietos, nes
bty iSpleciamas finansavimo priemoniy derinys ir sumazinamos sgnaudos, taip pat
pilieCiams, nes jiems biity pasiiiloma platesné prieiga prie jvairesniy, ilgalaikiy ir

konkurencingy investavimo galimybiy;
PRITARIA, kad stiprinant kapitalo rinky sajunga turéty buiti vadovaujamasi $iais principais:

a)  turéty biti toliau didinamos galimybés Europos jmonéms, visy pirma MV] (iskaitant

startuolius ir veiklg pleciancias jmones) gauti finansavima,

b)  turéty buti identifikuotos ir paSalintos veiksmingo ES masto kapitalo rinkos
funkcionavimo, didesniy tarpvalstybiniy kapitalo srauty ir didelio likvidumo fondy
sukiirimo klititys, nepaisant to, ar jos kyla dél nacionaliniy jstatymy ar ES
reglamentavimo, o tuo paciu reikia i$laikyti tvirtg rizikos ribojimo ir investuotojy

apsaugos sistema,

c) turéty biiti ieSkoma paskaty, o klititys Salinamos, kad gerai informuoti neprofesionalieji
santaupy turintys asmenys galéty investuoti kapitalo rinkose, visy pirma j ilgalaikius
investicinius produktus, o tuo paciu biity iSlaikyta auksto lygio ir proporcinga

investuotojy bei vartotojy apsauga ir auksti bei suderinti priezitiros standartai,
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1.

12.

13.

d) peréjimas prie tvarios ekonomikos turéty biiti svarbus kapitalo rinky sgjungos

stiprinimo elementas ir kapitalo rinky sgjunga turéty jj aktyviai remti,

e) turéty biiti naudojamasi technologinés pazangos ir skaitmeninimo teikiama nauda ir
galimybémis, nes jais prisidedama prie veiksmingesniy, jtraukesniy ir
konkurencingesniy ES masto kapitalo rinky; tuo paciu reikéty deramai atsizvelgti |

rizika, kuri kyla dél tokios pazangos, ir tinkamai jg valdyti,

f)  ES kapitalo rinky konkurencingumas pasaulyje turéty buti stiprinamas, remiantis vietos
rinkomis ir ekosistemomis — centrinémis integruotos, atviros, stiprios ir likvidzios
Europos kapitalo rinkos dalimis. Tai taip pat turéty padéti didinti tarptautinj euro

vaidmeny] ir stiprinti sgsajas su pasaulinémis kapitalo rinkomis;

todel AKCENTUOIJA, kad pirmiausia Komisija ir valstybés narés turéty ieskoti budy, kaip
Europos imonéms, visy pirma MV], padidinti galimybes gauti finansavimg taikant tikslinj
poziiirj, siekiant suteikti aksting akcijy rinkoms, kad biity sumazintas dabartinis jsiskolinimui

palankus mokestinis i§kraipymas ES;

PABREZIA, kad svarbu sudaryti palankesnes salygas tarpvalstybiniams finansiniams
srautams, siekiant padidinti ES sukrétimy absorbavimo pajéguma, todél RAGINA Komisijg ir
valstybes nares identifikuoti likusias struktiirines arba teisines tarpvalstybinio nuosavo
kapitalo ir skolos finansavimo kliditis ir biidus, kaip sumazinti arba pasalinti tokias klititis

tarpvalstybinéms investicijoms;

$iuo atzvilgiu PRIPAZJSTA vietos rinky ir ekosistemy — centriniy integruotos, stiprios ir
likvidZios Europos kapitalo rinkos daliy — svarba ir SKATINA toliau siekti pazangos dedant
pastangas stiprinti rinkos infrastruktiirg ir uZtikrinti konsoliduoty prekybos duomeny teikima,
kad bty palaikoma plati vietos, Europos ir tarptautiniy investuotojy baz¢ ir padidintas rinkos

likvidumas bei gylis;
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14.

15.

16.

17.

dar AKCENTUOIJA, kad pirmiausia Komisija ir valstybés narés turéty nustatyti biidus, kaip
jgalinti ir paskatinti daugiau vartotojy tiesiogiai ar netiesiogiai dalyvauti kapitalo rinkose, kad
padidéty ilgalaikés santaupos, kartu uztikrinant tinkamg investuotojy ir vartotojy apsaugg ir
kapitalo rinky prieziiira, ir kaip didinti visuomenes pasitikéjima kapitalo rinkomis, be kita ko,
gerinant vartotojy finansinj raStinguma visoje ES, ir, atsizvelgdama j tai, MANO, kad
sprendziant kapitalo rinky sgjungos klausimus turéty biiti nuolat daug démesio skiriama
galimybei naudotis jvairesnémis investavimo galimybémis, aiskiai informacijai ir aukstai

teikiamy paslaugy kokybei;

PABREZIA, kad finansy sektoriuje svarbu prioriteta teikti inovaciju, technologijy ir
skaitmeninimo skatinimui ir kad reikia technologijy atzvilgiu neutralios reguliavimo sistemos,
ir TIKISI, kad Komisija, Taryba ir Europos priezitros institucijos laikysis ES mastu ir, kai
jmanoma, pasauliniu mastu suderinto pozitrio j kriptografinj turta, jskaitant vadinamasias
,»pasaulines stabiligsias kriptovaliutas®, paskirstytojo registro technologijas ir ,,tokenizavima®,
atviruosius duomenis ir taitkomyjy programy sasajy prieiga, dirbtinj intelekta, inovacijy
tarpininkus, kibernetinj ir operacinj atsparuma, taip pat tinkama naujy technologijy ir

duomeny naudojimo finansy reguliavimo bei prieziiiros srityse sistema;

taip pat PABREZIA, kad Komisija ir valstybés narés turéty ieskoti biidy toliau skatinti tvary
finansavima, uZtikrindamos, kad ES biity teikiama patikima, palyginama ir aktuali informacija

apie rizikg tvarumui, tvarumo galimybes ir poveikj;

galiausiai, PABREZIA, kad reikia déti daugiau pastangy siekiant apsaugoti ES finansing

nepriklausomybe ir jos kapitalo rinky konkurencinguma pasaulyje, kartu i§laikant jy atviruma;
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18.

19.

PRASO Komisijos iki 2020 m. pabaigos pateikti aiskiai apibrézty, objektyviy, tiksliniuy,
veiksmingy ir tinkamy pagrindiniy veiklos rezultaty rodikliy rinkinj, informuoti valstybes
nares apie tuos rodiklius ir reguliariai bei iSsamiai pranesti apie kapitalo rinky sajungos

pazanga remiantis Siais pagrindiniais veiklos rezultaty rodikliais;

be to, PRASO Komisijos jvertinti ir i$nagrinéti priede nurodytas priemones ir nustatyti
galimas tolesniy priemoniy spragas, taip pat atsizvelgti j jau patvirtintas priemones ateityje
kuriant kapitalo rinky sajunga, visy pirma auksto lygio forume, kuris tuo tikslu buvo jsteigtas,
glaudziai konsultuotis su valstybémis narémis ir atitinkamais suinteresuotaisiais subjektais
pries imantis bet kokiy priemoniy, kiekvienais metais, remiantis pagrindiniais veiklos
rezultaty rodikliais, pateikti ataskaitg apie pazanga, padarytg stiprinant kapitalo rinky sajunga,
ir sudaryti saglygas diskusijoms su kapitalo rinky sajunga susijusiomis temomis, visy pirma

tais atvejais, kai valstybés narés yra raginamos imtis veiksmy.
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Priedas. Priemonés

Principas / tikslas

Priemonés, kurias reikia jvertinti ir apsvarstyti

Atsakingi subjektai

ES jmoniy, visy
pirma MVI,
galimybiy gauti
nuosavo kapitalo ir
skoly finansavimg
didinimas

Visapusiskai ir apimant jvairius sektorius jvertinti
dabartinj kapitalo rinky reglamentavima siekiant

— nustatyti, kuriose srityse:

— Dbiity pagrijsta labiau suderinti taisykles ES
lygmeniu,

— Dbiity galima dar sumazinti reikalavimy
laikymosi sgnaudas ir administracing nasta
nekeliant pavojaus investuotojy apsaugai ir
finansiniam stabilumui,

— buty galima uztikrinti sistemos
proporcinguma, nuosekluma bei darnuma ir
tikslingesnj reglamentavima ypatinga
démes;j skiriant visy pirma M V], bet ne tik
joms (pavyzdziui, perzitirint FPRD II
rezimga paskatoms, kiek tai susij¢ su MVI
tyrimais),

—  nustatyti, ar biity galima jdiegti Europos
elektroninés prieigos punkta, skirta jimoniy
finansinei informacijai, siekiant
dalyvaujanc¢ioms Europos jmonéms ir visy
pirma MV] suteikti daugiau skaidrumo,

— 1eSkoti:

— budy sumazinti MV] jtraukimo j birzos
sarasus iSlaidas ir galimybes suteikti MV]
parama joms siekiant biiti jtrauktoms |
birzos sgrasus,

— bidy skatinti informacijos apie MV]
prieinamumg, standartizavimg ir
palyginamuma (visy pirma, informacijos
apie moksliniy tyrimy ir kredito rizikos
vertinimo rengimg ir prieinamumag MV]),

— bidy sukurti stambius visos Europos
privacius ir miSrius (apimancius laikotarpj
iki pradinio vieSo akcijy platinimo ir tokio
platinimo laikotarpj) nuosavo kapitalo
fondus, skirtus MV] (jskaitant startuolius ir
veiklg pleciancias imones) ir, prireikus,
biidy sutelkti ES 1ésas, be kita ko, per
»InvestEU*, prioritetinéms sritims
pasitelkiant bendrajj investavima,

— pvertinti esamy MV] apibréz¢iy tinkamumag ir

nuosekluma,

Komisija / Europos
priezitiros
institucijos
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— uztikrinti rizikg atitinkantj ilgalaikiy investicijy
reguliavimo rezimg (pvz., direktyvos
,,Mokumas II*, susitarimo ,,Bazelis II1I*
perkélimo kontekste),

— jvertinti priemones, skirtas vietinéms finansy
ekosistemoms plétoti, tokias kaip rinkos
indekso nustatymas (tuo neapsiribojant),

— analizuoti ilgalaikiy investicijy i nelikvidaus
tipo turta, ypac i rizikos kapitalg ir privaty
akcinj kapitala, naudg ir pasekmes,

—  Jvertinti, ar reikia nustatyti su MVI susijusj ES
zenklinima, siekiant pagerinti MV]
finansavimo salygas, pvz., ,,M V] investiciniai
fondai®, ,,MV] Europos uztikrintieji vekseliai‘,
,»MVI skirtas pakeitimas vertybiniais
popieriais® ir paskolos iSdavimo fondai.

Struktiriniy ir
teisiniy kliaiciy,
kylan¢iy siekiant
didinti
tarpvalstybinius
kapitalo srautus,
pasalinimas

Apimant jvairius sektorius jvertinti esamas
struktiirines ir teisines klititis ir nustatyti
veiksmingus ir jvykdomus sprendimus, tokius kaip
geriausios praktikos pavyzdziy rinkimas ir
dalijimasis jais, lyginamoji analize, tolesnio
tikslinio derinimo principy rengimas, arba kitas
priemones, kuriomis biity prisidedama prie
nacionaliniy rezimy konvergencijos ir efektyvumo,
visy pirma $iose srityse:

— nemokumo teisé,

— bendroviy teise,

— teisés aktai vertybiniy popieriy srityje ir
—  18skai¢iuojamojo mokescio procediiros.

Be to, ieSkoti budy, kaip palengvinti
tarpvalstybinius kapitalo srautus

— remiant ES masto investiciniy fondy priemoniy
startuoliams ir veikla plecian¢ioms jmonéms
finansuoti nustatyma,

— stiprinant ES jmoniy obligacijy rinkas,

—  perziiirint ir 1§ dalies kei¢iant pakeitimo
vertybiniais popieriais rezima,

— remiant tarpvalstybinj finansiniy produkty
perkeliamuma ir tarpvalstybines galimybes jais
naudotis,

— apsvarstant informacijos investuotojams
teikimo vieno langelio principu galimybe,

— uztikrinant konsoliduoty prekybos duomeny
teikima,

Komisija / valstybés
narés / Europos
priezitiros
institucijos
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skatinant priezitiros konvergencijg ir didesnj
bendradarbiavimg prieziiiros srityje
pasitelkiant esamas priemones, be kita ko, kiek
tai susij¢ su internetiniu ir tarpvalstybiniu
finansiniy paslaugy teikimu,

uztikrinant tinkama investuotojy apsauga.

Neprofesionaliyju
subjekty
dalyvavimo
didinimas

Skatinti finansinj (tiek neprofesionaliyjy
investuotojy, tick MV]) rastinguma ir
palengvinti keitimasi geriausios praktikos
pavyzdziais ir nuomonémis apie nacionalines
priemones $iuo atzvilgiu,

uztikrinti skaidrumg ir aukstus informacijos

standartus, susijusius su investiciniais

produktais ir emitentais, kad vartotojai galéty
priimti informacija pagrjstus sprendimus,
jvertinti dabartines informacijos atskleidimo
taisykles siekiant, kad nebiity teikiama
nenuosekli arba nesuprantama informacija,
uztikrinti, kad informacija bty aiski, glausta,
suprantama, proporcinga ir ne pertekliné arba
besidubliuojanti kiekio ar turinio atzvilgiu,
apsvarstyti, kaip dar labiau sumazinti iSlaidas,
kurias neprofesionalieji klientai patiria
dalyvaudami kapitalo rinkose, skatinant uz
prieinamg kaing teikti aukstos kokybés
konsultacijas dél investicijy,

skatinti didesn; skirtingy investiciniy produkty,

iskaitant ilgalaikius investicinius produktus,

tinkamuma, palyginamumag ir prieinamuma,
uztikrinti aukS$tus priezitiros standartus ir
prieZiliros priemoniy bei sankcijy vykdyma,
visy pirma, kiek tai susije su nuosekliu
investuotojy ir vartotojy apsaugos taisykliy
taikymu,

iSnagrinéti, ar investuotojy apsauga galéty biti

laikoma neproporcinga susijusios rizikos

atzvilgiu, ir jeigu taip, apsvarstyti galimybes,
visy pirma:

— nustatyti naujas pusiau profesionaliy ar
profesionaliy investuotojy kategorijas,

— optimizuoti reikalavimus, taikomus
paprastoms finansinéms priemonéms, kai tai
proporcinga ir pagrjsta,

jvertinti poreikj skatinti iSmoky darbuotojams

Komisija / valstybés
narés / Europos
priezitiros
institucijos
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sistemg ir galimus tokio skatinimo biidus.

Peréjimas prie
tvarios ekonomikos

Apsvarstyti, kokio pozitirio laikytis plétojant ir
skatinant zaligsias obligacijas nacionaliniu ir
ES lygmeniu,

apsvarstyti galimybe parengti europinj
nefinansiniy ataskaity teikimo standarta,
atsizvelgiant | tarptautines iniciatyvas, ypatingg
démes; skiriant su klimatu susijusios
informacijos atskleidimui (siekiant paskatinti
investicijy srauty suderinimg su Paryziaus
susitarimu),

jvertinti galimybe nustatyti tvarumo reitingy
sistema,

sudaryti palankesnes salygas ilgalaikéms
investicijoms ] per¢jima prie tvarios
ekonomikos, visy pirma démesj skiriant
reikiamai infrastruktiirai.

Technologiné
paZanga ir
skaitmeninimas

Skatinti skaitmeninimg ir inovacijas finansy
sektoriuje, laikantis principo ,,ta pati veikla, ta
pati rizika, tos pacios taisyklés®, jskaitant
tinkama rizikos vertinimg ir valdymo praktikas
besiformuojanciy technologijy srityje, kartu
uztikrinant tinkamg proporcingumo lygi,
uztikrinti, kad esamas ir naujas
reglamentavimas bty technologiskai neutralus
ir bereikalingai nekliudyty plétoti novatorisky
technologiniy sprendimuy,

ieSkoti biidy, kaip pasinaudoti technologine
paZanga ir nauda, kurig teikia skaitmeninimas,
siekiant sumazinti informacijos atskleidimo ir
ataskaity teikimo nasta ir padidinti priezitiros
veiksminguma,

remti finansiniy paslaugy skaitmeninimag
siekiant ymonéms ir investuotojams atverti
naujus tarpvalstybinés prieigos kanalus,
sumazinant klititis ir sandoriy sgnaudas,

siekti pasaulinio masto koordinavimo
kriptografinio turto srityje, jskaitant
vadinamasias ,,pasaulines stabiligsias
kriptovaliutas®, atsizvelgiant j jy keliamg rizikg
ir socialines sgnaudas.
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