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1. Europos Sajungos konkurencingumas ir kapitalo rinkos integracija

Sparciai kintancioje pasaulinéje aplinkoje Europos Sgjunga turi sustiprinti savo konkurencinj
pranasuma, kad galéty uztikrinti plataus masto nauda Zzmonéms ir jmonéms visoje ES. Tai
galima pasiekti visapusiskai iSnaudojant jvairaus profilio ir kvalifikuotg ES darbo jéga, jos
novatoriSkas jmones, jos stiprybe daugelyje pagrindiniy strateginiy pramonés Saky ir jos
jsipareigojimg mazinti priklausomybe nuo iskastinio kuro ir uztikrinti, kad ekonomika tapty
tvaresné. Nepaisant daugelio priezas¢iy biiti nusiteikus optimistiskai, pastaraisiais metais ES
ekonomikos rezultatai buvo nepakankami dél struktiiriniy triikumy, kurie stabdo jos vystymasi,
palyginti su tarptautiniais konkurentais, ir riboja jos strateginj savarankiskuma. Sia problema
dar labiau apsunkina tai, kad perkelti pinigus | ES nepriklausancias Salis daznai yra lengviau,
nei juos pervesti ES valstybése narése. Kaip nurodyta M. Draghi ir E. Letta praneSimuose ir
2024-2029 m. Komisijos politinése gairése', reikia imtis skubiy veiksmy, siekiant pagerinti
ekonominés veiklos rezultatus ir ES suteikti priemoniy savo atei¢iai formuotiZ.

ES ekonomikos atgaivinimas ir jos tarptautinés padéties stiprinimas yra svarbiausi Europos
Komisijos jgaliojimy tikslai. Konkurencingumo kelrodyje® nustatytas i§samus planas, kaip
stiprinti ES ekonomika ir i$naudoti jos potenciala, o santaupy ir investicijy sajungos” strategija
yra vienas i§ pagrindiniy Sio plano veiksniy. Europos Vadovy Taryba (EUCO) sutaria, kad
siekiant jveikti i§§ukius ES konkurencingumui, labai svarbu sukurti tikrai integruotas ir
stipresnes Europos kapitalo rinkas, kurios biity prieinamos visiems Zzmonéms ir jmonéms visoje
ES’. Siuo tikslu EUCO taip pat paragino Komisija gerinti kapitalo rinkos prieziiiros
konvergencija ir veiksmingumg visoje ES ir maZinti susiskaidymg®. Be to, Europos
Parlamentas priémé praneSima, kuriame palankiai vertinamas Komisijos paskelbtas plataus
uzmojo pasitlymy dél teis¢kiiros procediira priimamy akty rinkinys, kuriuo siekiama stiprinti

! Europos pasirinkimas. Kitos kadencijos Europos Komisijos politinés gairés 2024-2029 m.; e6cd4328-673c¢-
4e7a-8683-163ffb2cf648 It

2 ES kapitalo rinky integravimas ir stiprinimas bus naudingas investuotojams, jmonéms ir visai ES ekonomikai,
nes bus uztikrinta prieiga prie jvairesniy finansiniy galimybiy ir veiksmingai telkiamos santaupos produktyvioms
investicijoms. TVF nurodo, kad vien tik finansiniy paslaugy srityje vidaus klifitys bendrojoje rinkoje prilygsta
tarifui, virSijan¢iam 100 %. Holste ir Bergstrom (2025) teigia, kad visiSskai suvienyta kapitalo rinka per
pastaruosius deSimtmecius 2024 m. biity galéjusi padidinti ES BVP 7,8-8 trln. EUR. Be to, TVF modeliavimas
rodo, kad tvirta kapitalo rinky sajunga galéty prisidéti prie trecdalio visos bendrosios rinkos naudos, potencialiai
padidindama BVP lygj vienu procentiniu punktu.

3 https://commission.europa.eu/topics/eu-competitiveness/competitiveness-compass_lt

4 Santaupy ir investicijy sajungos strategija, kuria siekiama didinti finansines galimybes ES pilie¢iams ir jmonéms.
I santaupy ir investicijy sajungos strategija jtrauktos iniciatyvos apima pilieius ir santaupas, investicijas ir
finansavima, integracijg ir mastg, veiksmingg priezilira bendrojoje rinkoje, taip pat banky sektoriaus
konkurencinguma ir integracijg. Jos parengtos taip, kad vienas kitg stiprinty. Pavyzdziui, sifiloma finansinio
raStingumo strategija, rekomendacija dél taupomyjy ir investiciniy saskaity ir papildomy pensijy priemonémis
siekiama suteikti europieCiams daugiau galimybiy didinti savo turtg investuojant j kapitalo rinkas. Taciau Sios
priemonés nebus veiksmingos, jei nebus pasalintos ES kapitalo rinkos integracijos kliditys, dél kuriy investuotojai
ir toliau patiria dideles islaidas ir gauna mazesng graza.

> https://www.consilium.europa.eu/media/viyhc2m4/20250320-european-council-conclusions-en.pdf

8 Europos Vadovy Taryba ragina Komisijg: i) uztikrinti priezitiros praktikos konvergencijg; ii) uzbaigti vertinima
ir darba, susijusj su salygomis, kuriomis Europos priezitiros institucijos galéty veiksmingai prizidiréti sistemai
aktualiausius tarpvalstybinius kapitalo ir finansy rinky subjektus, ir, remiantis tuo vertinimu, prireikus pateikti
pasiiilymg dél prieziliros; iii) skubiai Salinti rinkos iniciatyva vykdomo rinkos infrastruktiiros konsolidavimo ir
tarpvalstybiniy investicijy klifitis; iv) supaprastinti galiojancias taisykles ir panaikinti dubliavimasi, paaiskinti
reglamentavimo nuostatas ir sumazinti reikalavimy laikymosi ir ataskaity teikimo iSlaidas.



https://commission.europa.eu/document/download/e6cd4328-673c-4e7a-8683-f63ffb2cf648_en?filename=Political%20Guidelines%202024-2029_LT.pdf
https://commission.europa.eu/document/download/e6cd4328-673c-4e7a-8683-f63ffb2cf648_en?filename=Political%20Guidelines%202024-2029_LT.pdf
https://finance.ec.europa.eu/publications/savings-and-investments-union-strategy-enhance-financial-opportunities-eu-citizens-and-businesses_en?prefLang=lt

prekybos ir poprekybine ekosistema Europos Sgjungoje, paSalinti tarpvalstybinés veiklos
klifitis ir pritaikyti sistemg prie naujy technologijy’.

Nepaisant ankstesniy integracijos pastangy®, ES kapitalo rinkos tebéra pernelyg
susiskaidziusios ir neveiksmingos, kad biity galima sutelkti daug ES santaupy dideliems ES
investicijy poreikiams patenkinti, visy pirma pagrindiniuose strateginiuose sektoriuose.
Atsizvelgdama ] neatidélioting poreikj spresti ES kapitalo rinky neveiksmingumo problema,
Komisija pripazjsta, kad ji turi i§ esmeés perzitréti tam tikrus teisés aktus, jskaitant neseniai
priimtus. Tai labai svarbu, siekiant paSalinti nuolatines klifitis ir uztikrinti, kad reformos biity
suderintos su kintancia finansine aplinka.

Be to, kapitalo rinky integracijos iniciatyvos bus naudingos ES ekonomikai, jskaitant jmones,
kurios prisideda prie ES strateginiy prioritety jgyvendinimo. Vien vieSyjy iStekliy nepakanka
finansavimo trikumui, kurj patiria daugelis jmoniy, visy pirma MV], startuoliai ir veikla
pleciancios jmonés, paSalinti. Kad pritraukty daugiau privaciojo kapitalo, ES sukiir¢ jvairias
finansines priemones (pvz., ,,InvestEU* ir EIC fonda) ir programas, kurias remia Europos
investicijy bankas ir Europos investicijy fondas. Be Siy vieSyjy iniciatyvy, geriausias budas
pritraukti privacius investuotojus ir privatyjj kapitalg ES projekty ir prioritety reikméms — siekti
tikros paZzangos plétojant gerai veikiancias ir gerai integruotas ES kapitalo rinkas.

Kliiitys tarpvalstybiniam finansiniy paslaugy teikimui ir naudojimuisi jomis, taip pat tos, kurios
susijusios su nacionalinés priezitiros praktikos skirtumais, ir toliau trukdo kurti tikrag bendraja
kapitalo rinka, uzkerta kelia formuotis dideliems likvidumo fondams ir riboja masto
ekonomijos potencialg. Reikia platesniy uzmojy skatinant rinkos integracija, o tam reikia
derinti politikos veiksmus valstybiy nariy ir ES lygmenimis. Siais veiksmais, kaip nustatyta
santaupy ir investicijy sajungos strategijoje, siekiama sudaryti palankesnes salygas Zzmonéms
visoje ES didinti savo turta dalyvaujant integruotesnése kapitalo rinkose ir kartu didinant ES
investavimo pajégumus.

Todé¢l Europos Komisija teikia plataus uzmojo ir j ateitj orientuoty pasitlymy d¢l teiséktiros
procediira priimamy akty rinkinj’, kuriuo siekiama pagalinti $ias klifitis, kad investuotojams
buty lengviau pasinaudoti jvairiomis investavimo galimybémis ir kad jmonés galéty pritraukti
kapitalg tarpvalstybiniu mastu. Tai, kad Sis labai svarbus teisés akty rinkinys parengtas pra¢jus
vos devyniems ménesiams nuo jo paskelbimo santaupy ir investicijy sgjungos strategijoje, rodo
Sios iniciatyvos politing svarbg ir skubuma. Dokumenty rinkinyje daugiausia démesio skiriama
pasitlymams pasSalinti klittis, kurios skaido bendraja rinka keliuose pagrindiniuose rinkos
segmentuose, jskaitant prekyba, poprekybing veiklg ir turto valdyma, kartu skatinant inovacijas
ir stiprinant prieZiiirg Siose srityse.

7 Pranesimas dél investicijy ir reformy finansavimo palengvinimo siekiant padidinti Europos konkurencingumg ir
sukurti kapitalo rinky sajunga (Draghi praneSimas) | A10-0124/2025 | Europos Parlamentas, 26 ir 29 punktai.
Pranesime tikimasi, kad toks pasitilymas galéty padéti spresti rinkos susiskaidymo ES problema. Juo pritariama
Komisijos ketinimui pasitlyti priemoniy, kuriomis biity stiprinamos priezitiros konvergencijos priemongés,
didinamas jy veiksmingumas ir siekiama vienodesnés tiesioginés kapitalo rinky priezitiros perkeliant tam tikras
uzduotis j ES lygmen;.

8 Santaupy ir investicijy sajunga kuriama remiantis paZanga, jau padaryta pagal du kapitalo rinky sajungos
veiksmy planus, ir lygiagreciomis pastangomis plétoti banky sajunga. Europos Komisija, ,,Kapitalo rinky sajungos
kiirimo veiksmy planas“, COM(2015) 468 final, 2015 m. rugséjo 30 d., ir ,,Kapitalo rinky sgjunga Zzmonéms ir
jmonéms. Naujas veiksmy planas“, COM(2020) 590 final, 2020 m. rugséjo 24 d.

9 Daugiau informacijos apie pasifilymy saraSg pateikiama priede.
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https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/A-10-2025-0124_LT.html
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Komisija pripazjsta, kad reikia Salinti rinkos integracijos kliiitis kitose srityse, pavyzdziui,
teisiniy sistemy, reglamentuojanciy mokescius, bendroviy teis¢, nemokumg ir vertybinius
popierius, skirtumus arba naudojimgsi akcininky teisémis tarpvalstybiniu mastu. Komisija
pasitilys 28-3ja tvarka bendrojoje rinkoje veikian¢ioms jmonéms ir gali apsvarstyti papildomas
iniciatyvas Siose srityse. 2026 m. Komisija taip pat paskelbs iSsamig ataskaitg dél banky
sistemos padéties bendrojoje rinkoje, iskaitant sektoriaus konkurencingumo jvertinima, kuria
taip pat bus grindziama teigiama ir j ateit] orientuota banky sektoriaus reformy darbotvarke.
Sis dokumenty rinkinys dera su bendrosios rinkos veiksmy iki 2028 m. gairémis, apie kurias
Pirmininké U. von der Leyen paskelbé 2025 m. praneSime apie Sgjungos padétj, ir platesnio
masto Komisijos pastangomis plétoti Europos rinkas mazinant kliiitis, daran¢ias poveikij
prekéms, paslaugoms, zmonéms ir kapitalui'®.

2. Tikros bendrosios kapitalo rinkos sukiirimas. Rinky integracijos kliti¢iy Salinimas ir
prieigos supaprastinimas jmonéms ir Zmonéms visoje ES

Kliiitys kapitalo rinky integracijai kyla dél skirtingy reguliavimo metody, kurie daznai atspindi
tai, kad perkeliant ES direktyvas j nacionaling teis¢ ir jas aiskinant veikta savo nuozilira, taip
pat dél skirtingy priezitiros metody. Sios kliiitys be reikalo apsunkina finansy rinky dalyviy
tarpvalstybines operacijas. Siuo teisés akty rinkiniu siekiama pasalinti tokias kliditis
pagrindiniuose kapitalo rinkos segmentuose, kad jmonés galéty lengviau pritraukti kapitala, o
investuotojai turéty geresng prieiga prie jvairiy investicijy ir paslaugy. Rinkos integracijos
kliti¢iy Salinimas turi buti vykdomas bendromis pastangomis tiek ES, tiek nacionaliniu
lygmenimis ir galiausiai turéty biiti orientuotas j rinkg. Integracija turi buiti pasiekta kartu
iSlaikant finansinj stabiluma, rinkos vientisumg ir investuotojy apsauga, taip uztikrinant, kad
ES finansy rinka islikty saugi ir atspari.

Supaprastinimas, visy pirma administracinés nastos mazinimas, yra labai svarbus jmonéms ir
investuotojams. Todél Siame dokumenty rinkinyje taip pat daug démesio skiriama reguliavimo
reikalavimy supaprastinimui, kad tarpvalstybin¢ veikla biity ekonomiskai efektyvesné.
Supaprastinimas bus vykdomas keliais budais: perkeliant tam tikras direktyvy nuostatas ]
reglamentus; panaikinant galimybe taikyti nacionaliniu mastu nustatytas perteklinio
reglamentavimo priemones; tobulinant 2 lygio jgaliojimus; supaprastinant besidubliuojancias,
brangias ir neveiksmingas prieziliros priemones ir apskritai Salinant klititis rinkos dalyviams ir
investuotojams ES ir nacionalinése sistemose. Svarbu tai, kad tikra bendroji kapitalo rinka,
neturinti kliti¢iy ir stiprinama veiksmingos ir suderintos prieziliros, savaime bty reikSmingas
supaprastinimas, naudingas Zmonéms ir jmonéms visoje ES.

Siame dokumenty rinkinyje daugiausia démesio skiriama kliti¢iy, kylanéiy dél taisykliy ir
prieziiros metody visoje kapitalo rinky ekosistemoje, $alinimui'!. Finansy rinkos
infrastruktiiros yra butinos laisvam kapitalo ir paslaugy judé¢jimui, tafiau jos ir toliau
daugiausia veikia izoliuotai, o tai riboja sinergijg ir lemia brangiai kainuojant] dubliavimasi.
Turto valdymo sektorius tebéra labai susiskaides, daugeliui nacionaliniy fondy triiksta
reikiamo masto, kad galéty konkuruoti su daug didesniais fondais, veikianciais ES, bet
jsisteigusiais treciosiose Salyse. Siuo visapusisku pozidiriu uZtikrinama, kad dokumenty
rinkinys apimty svarbiausius kapitalo rinkos finansavimo elementus, kurie yra esminiai
investuotojus su finansavimo ieSkan¢iomis jmonémis jungiantys kanalai.

10.COM(2025) 500 final — ,,Bendroji rinka. Europos vidaus rinka neapibréZtame pasaulyje. Strategija, kurig
jgyvendinant siekiama bendrosios rinkos paprastumo, vientisumo ir tvirtumo*.
' Daugiau informacijos pateikiama rinkos integracijos ir priezitiros poveikio vertinime.
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2.1. Visapusiski veiksmai siekiant kapitalo rinkos integracijos

Veiksmai, kuriais siekiama paSalinti kliiitis grupéms. Visuose sektoriuose, kuriems taikomas
Sis dokumenty rinkinys, valstybése narése veikianCioms grupéms daznai taikomi
besidubliuojantys reguliavimo reikalavimai, daugiausia dél nepakankamai suderinty taisykliy.
Si susiskaidziusi reguliavimo aplinka yra neveiksminga, nes jmonés turi investuoti daug
iStekliy, kad galéty susiorientuoti skirtingose teisinése sistemose, ir daznai dubliuoja pastangas
ir atitikties uZtikrinimo priemones kiekvienoje valstybéje naréje, kurioje vykdo veikla. Sis
neveiksmingumas trukdo optimaliai paskirstyti iSteklius ir uztikrinti sinergijg grupése. Daug
iStekliy, kuriuos finansiniy paslaugy jmonés galéty skirti vertés karimui, augimui ir
inovacijoms, yra nukreipiami sudétingy reguliavimo reikalavimy laikymuisi uztikrinti, todél
padidéja veiklos sanaudos, kurios galiausiai perkeliamos galutiniams klientams ir
investuotojams. Siuo dokumenty rinkiniu siekiama i$spresti ias problemas panaikinant
nereikalingg reguliavimo dubliavimasi ir skirtumus, nesusilpninant finansiniy paslaugy grupiy
finansinio patikimumo ar investuotojy apsaugos. D¢l to rinkos taps veiksmingesnés, sumazes
veiklos sanaudos, o finansiniy paslaugy jmonés galés sitlyti konkurencingesnes paslaugas ir
produktus ES investuotojams.

Veiksmai, kuriais sickiama paSalinti bendro paso taikymo kliiitis. Siuo dokumenty rinkiniu
taip pat siekiama uZztikrinti, kad bendras pasas bty taikomas veiksmingai ir palengvinty
operacijas visose valstybése narése. Remiantis laisves teikti paslaugas ir jsisteigimo laisvés
principais, bendras pasas turéty leisti vienoje ES valstybéje naré¢je veiklos leidimg gavusiems
investiciniams fondams ir finansiniy paslaugy jimonéms sklandziai prekiauti savo produktais ir
sitillyti savo paslaugas visoje bendrojoje rinkoje, nereikalaudamas i§ jy laikytis papildomy
nacionaliniy taisykliy ar turéti veiklos leidimus kiekvienoje valstyb¢je nar¢je. Taip siekiama
supaprastinti procesus ir pagerinti patekimg j rinka, suteikiant daugiau galimybiy jmonéms ir
investuotojams visoje ES. Taciau praktiskai dabartin¢ bendro paso sistema neveikia taip
veiksmingai, kaip numatyta, todél ja galima tobulinti. Dél nacionaliniy valdZios institucijy
nenuosekliai taikomy taisykliy ir nepagristy papildomy nacionaliniy reikalavimy bendras pasas
daugeliui jmoniy vis dar yra teoriné galimybé, o ne funkcionali priemoné. Si problema ypaé
aktuali reguliuojamoms rinkoms, centriniams vertybiniy popieriy depozitoriumams (CVPD),
kolektyvinio investavimo ] perleidZiamuosius vertybinius popierius subjektams (KIPVPS) ir
alternatyvaus investavimo fondy valdytojams (AIFV), kurie visoje ES prekiauja alternatyviais
investiciniais fondais (AIF). Tai, kad néra iki galo funkcionalaus ES bendro paso, rodo
neiSnaudota galimybe. Veiksmingo bendro paso jgyvendinimo ir tarpvalstybinés veiklos
palengvinimo priemonés apima aiSkesnes prekybos vietoms ir CVPD taikomas bendro paso
taisykles, nauja visos Europos rinkos operatoriaus licencija'2, nauja bendra pasa pagal KIPVPS
fondams ir AIFV taikomg leidimy i§davimo tvarka'? ir galimybe jmonéms leisti vertybinius
popierius tarpvalstybiniu mastu'*. Siomis priemonémis bus supaprastintas patekimas j bendraja
rinkg, sumazintos veiklos sgnaudos ir sudarytos palankesnés salygos investuotojams ir
jmonéms pasinaudoti tikrai vieninga bendraja rinka.

12 Tarpvalstybinés rinkos operatoriams bus jvesta nauja visos Europos rinkos operatoriy licencija, kad prekybos
vietos galéty veikti keliose valstybése narése pagal viena licencija.

13 Pagal nauja bendro paso i8davimo gavus veiklos leidimg tvarkag KIPVPS fondams ir AIF (per jy AIFV) bus
suteikta galimybé gavus veiklos leidima nedelsiant patekti j pasirinkty valstybiy nariy bendraja rinka.

14 Siekiant padidinti emisijos laisve, bus apribota valstybiy nariy galimybé nustatyti emitentams papildomus
reikalavimus, kurie trukdo vykdyti tarpvalstybing emisija.



Veiksmai, kuriais siekiama paSalinti tarpusavio sgsajy kliftis. Siuvo dokumenty rinkiniu
siekiama supaprastinti ES lygmens reikalavimus ir sustiprinti tarpusavio sasajas. Tai bus
daroma suderinant taisykles, susijusias su prekybos viety, centriniy vertybiniy popieriy
depozitoriumy ir turto valdytojy veiklos leidimy iSdavimu, operacijomis, komunikacija ir
prekyba. Dabartinés atsiskaitymo priemonés bus patobulintos, o ES atsiskaitymo
infrastruktiiros turés galéti atsiskaityti TARGET 2-Securities (T2S') sistemoje tomis
valiutomis, kuriomis jos siiilo atsiskaitymus. Be to, dokumenty rinkiniu bus sustiprintos atviros
prieigos priemonés ir supaprastinta tarpininky tiesioginé prieiga prie prekybos viety.
Supaprastinus ir suderinus reikalavimus sumazés reikalavimy laikymosi islaidos, o rinkos
dalyviai galés veiksmingiau veikti visoje ES.

Veiksmai, kuriais siekiama paSalinti kliitis paskirstytojo registro inovacijoms. Siame
dokumenty rinkinyje taip pat pabréziama inovacijy svarba finansy sektoriuje, visy pirma ty,
kurioms naudojama paskirstytojo registro technologija (PRT). Sios inovacijos gali pagerinti
finansines paslaugas Zmonéms ir jmonéms visoje ES. Todél Siuo dokumenty rinkiniu i$ dalies
kei¢iami galiojantys teisés aktai, kad buity paSalintos PRT jsisavinimui ES finansy sektoriuje
trukdancios klititys ir sudétingumas. Perzitiréta PRT bandomoji tvarka padés placiu mastu
eksperimentuoti su PRT ir kartu suteiks vertingy ziniy biisimai politikai formuoti. Dokumenty
rinkiniu bus ne tik iSplésta PRT bandomosios tvarkos taikymo sritis ir lankstumas, bet ir
modernizuoti poprekybinés veiklos teisés aktai, kad geriau atitikty naujas technologijas.

Salinant §j neveiksminguma, uZtikrinant, kad bendro paso sistema veikty taip, kaip numatyta,
sudarant salygas keliose valstybése narése veikian¢ioms grupéms racionalizuoti savo veiklg ir
kurti sinergija, gerinant tarpusavio sasajas ir skatinant PRT inovacijas, Siuo dokumenty rinkiniu
siekiama pasiekti $ig galimg nauda ir taip suteikti realy postiimj ES kapitalo rinkoms.

2.2. Stipresné ES priezitira — rinkos integracijos ir masto pagrindas

Integruota ES priezitiros struktiira yra labai svarbi remiant bendraja finansiniy paslaugy rinka.
Tose paciose srityse veikiancios finansiniy paslaugy jmonés turéty galéti teikti paslaugas ir
vykdyti veikla visoje ES be kliti¢iy, kurias kelia priezitiros metody skirtumai, suskaidantys
rinka. Siuo metu prieZitiros veiksmai néra vienodai nuspéjami visoje ES ir jais néra
visapusiSkai vertinama paslaugy teikéjy tarpvalstybine veikla. Tokios prieZiiiros klititys didina
tarpvalstybinio verslo sgnaudas, sukuria teisinj netikrumg ir nevienodas salygas, o
investavimas ES apskritai tampa sudétingesnis ir brangesnis, ypa¢ kai nepakankamai
naudojamos esamos konvergencijos priemoneés, kuriomis gali naudotis Europos vertybiniy
popieriy ir rinky institucija (ESMA).

Naujos ESMA prieZiuros sritys. Didéjant rinkos integracijai, ES prieZiiiros sistema turi bti
atitinkamai plétojama. ES lygmeniu sutelkti priezitiros jgaliojimai skatins didesn¢ rinkos
integracijg ir prisideés prie sklandaus ir veiksmingo kapitalo rinky veikimo, nes bus pasalintos
klittys ir aktyvés tarpvalstybiné veikla. PrieZidiros reforma apims tam tikry svarbiy ir
tarpvalstybiniy prekybos ir poprekybinés veiklos subjekty'®, taip pat subjekty naujose srityse,

15 T2S yra 2015 m. pradéta eksploatuoti ir Eurosistemos valdoma platforma, kurioje, kaip priemoné palengvinti
atsiskaityma tarp CPVD, sitilomas suderintas ir supaprastintas atsiskaitymas uz vertybinius popierius centrinio
banko pinigais.

16 Siekiant nustatyti, kuriems subjektams taikoma tiesioginé priezilira, parengtas aiskiy kriterijy rinkinys,
atsizvelgiant j pagrindiniy sandorio Saliy, CVPD ir prekybos viety dydj ir (arba) sisteming svarba ir tarpvalstybine
veiklg arba paneuropinj grupés aspekta. Be to, siekiant uztikrinti vienodas salygas, CVPD ir pagrindinéms



pavyzdziui, kriptoturto paslaugy teikéjy, tiesioginés priezitros pareigy perdavimg ESMA.
Nacionalinés institucijos turéty padéti ESMA vykdyti tiesioginés priezitiros uzduotis. ESMA
taip pat atliks svarbesnj vaidmen; siekiant dldehq turto valdytojy grupiy ir investiciniy fondy
priezitiros konvergencijos ir koordinavimo!” bendrojoje rinkoje. Si prieZitiros priemoniy
reforma palengvins bendro taisykliy sgvado vykdymo uztikrinima, uztikrins visapusiSka
poziiirj, palengvins pagristy sprendimy priémima ir sudarys salygas veiksmingiausiai naudoti
iSteklius. Siekiant atsizvelgti j iSplésta ESMA vaidmenj, biitina perzitréti jos valdyma, be kita
ko, jsteigti nauja Vykdomaja valdyba'®, ir sukurti tvary, saziningg ir pritaikoma finansavimo
model;.

ESMA prietiiiros konvergencijos priemonés. Siuo dokumenty rinkiniu taip pat siekiama
padidinti esamy ESMA prieziiros konvergencijos priemoniy, pavyzdziui, Sajungos teisés
pazeidimo procediros, rasty dél veiksmy nesiémimo, tarpusavio vertinimy, kompetentingy
institucijy nesutarimy sprendimo ir uzduodiy bei pareigy perdavimo, naudojimg ir
veiksminguma. Jame sitloma nustatyti naujas horizontaligsias priemones, pavyzdZiui,
bendradarbiavimo platformas ir nacionaliniy priezitiros institucijy tarpusavio pagalbos
mechanizma, kad biity sudarytos palankesnés salygos tarpvalstybiniam baudy iSieskojimui. Be
to, ESMA suteikiami nauji konvergencijos jgaliojimai, kad biity uztikrinta veiksminga
tarpvalstybiniy finansiniy paslaugy prieziiira ir padidintas pasitikéjimas bendro paso sistema.
Nauji jgaliojimai leis ESMA reikalauti, kad kompetentingos institucijos praSyty jos nuomongs,
ir reikalauti imtis taisomyjy veiksmy dideliy priezitiros trilkumy atveju, taip pat sustabdyti
subjekto teises teikti paslaugas tarpvalstybiniu mastu, jei jis padaré sunky ES teisés pazeidima.

Makroprudenciné prieZiiira ir rizikos stebésena. Galiausiai, sieckdama didinti pasitikéjimg ne
banky finansy sektoriais, Komisija pripazjsta, kad reikia visapusiskos, paprastesnés ir gerai
koordinuojamos makroprudencinés priezitros ir rizikos stebésenos visoje finansy sistemoje.
Komisija konsultavosi su suinteresuotaisiais subjektais!® dél esamos sistemos tinkamumo
nustatant ir valdant sisteming rizika, kylancig dél ne banky finansinio tarpininkavimo veiklos,
atsizvelgiant j didéjant] sudétinguma ir banky bei ne banky tarpusavio sasajas. Todé¢l, be Sio
dokumenty rinkinio, Komisija svarsto galimybe 2026 m. imtis tiksliniy veiksmy
makroprudencinei priezitrai stiprinti ir ES finansy sistemos atsparumui didinti.

Rinkos integracijos ir prieziiiros dokumenty rinkinyje daugiausia démesio skiriama ESMA,
kaip institucijos, atsakingos uz vertybinius popierius ir rinkas, vaidmeniui, kuris $iuo etapu yra
svarbiausias ES prioritetas. Ta¢iau santaupy ir investicijy sajunga apima ir kitus ES finansy
sistemos sektorius, todé¢l gali prireikti tolesniy reformy, kad biity sustiprintas kity Europos
prieziliros institucijy vaidmuo ir toliau stiprinama finansy prieZitira ES.

3. Poreikis visiems suinteresuotiesiems subjektams imtis veiksmy

ESMA prleziura Panasiai, visoms prekybos vietoms, veikianCioms grupéje, kuriai talkoma ESMA prieziiira, biity
taikoma ESMA priezitira.

17 Naujos ESMA priemonés ir mechanizmai, skirti tarpvalstybinés veiklos klititims Salinti, apima j galiojimus kartu
su nacionalinémis kompetentingomis institucijomis (NKI) organizuoti bendrg vertinima turto valdytojy grupés
lygmeniu ir kurti bendradarbiavimo platformas, kartu stiprinant privaloma ESMA tarpininkavimo vaidmenj, kurj
Ji taip pat galéty atlikti savo iniciatyva. ESMA turi ne tik Siuos jgaliojimus, bet ir turi inicijuoti tarpininkavima
aiskiai apibréZztais atvejais, uztikrindama veiksminga jo naudojima.

18 Priezitiros sprendimus priimty naujai jsteigta Vykdomoji valdyba, kurig sudaryty nepriklausomi nariai, o
Priezitiros taryba taikyty nepriestaravimo procediirg.

19 https://finance.ec.europa.eu/document/download/db0e482b-12b8-43d5-ad8d-
b54e6af4b315_en?filename=2024-non-bank-financial-intermediation-summary-of-responses_en.pdf.
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Santaupy ir investicijy sajunga yra bendra ES institucijy, valstybiy nariy ir rinkos dalyviy
atsakomybe¢, todél visi suinteresuotieji subjektai turi prisiimti jsipareigojimus ir imtis tvariy
bendry veiksmy. Nors kliiitims bendrojoje rinkoje pasalinti reikia ES lygmens priemoniy, jas
turéty papildyti nacionalinio lygmens veiksmai. Europos Komisija yra pasiryzusi imtis
ryztingy veiksmy prie§ neteisétg praktika ir nacionalines taisykles, kurios nepagristai trukdo
rinkos integracijai ir tarpvalstybinei veiklai. Uztikrindama ES teisés, visy pirma ES pagrindiniy
laisviy, vykdyma, Komisija uztikrins, kad visos taisyklés, kuriomis grindziama sgzininga ir
atvira kapitalo vidaus rinka, biity visapusiskai jgyvendintos ir jy biity laikomasi.

Eurosistemai taip pat tenka svarbus vaidmuo, ypac¢ poprekybinés veiklos srityje. Tai ypac
pasakytina apie Target2-Securities (T2S) naudojimo vertybiniy popieriy atsiskaitymams
skatinimg. Tolesnis derinimas ir integracijos pastangos, grindziamos tos bendros platformos
naudojimu, galéty labai prisidéti prie santaupy ir investicijy sgjungos plétojimo. Tai taip pat
galéty biiti remiama didinant valiuty, kurias T2S naudoja bendradarbiaudamas su ty valiuty
emisijos centriniais bankais, skaiCiy ir uZztikrinant atsiskaitymo centrinio banko pinigais
suderinamumg su naujy technologijy, pvz., PRT, naudojimu. Kartu Komisija ragina
Eurosistemg iSnagrinéti, ar T2S paslaugy kainodaros ir T2S valdymo pakeitimai galéty
padidinti naudojimasi ta platforma ir paskatinti didesnj veiksminguma bei inovacijas. Komisija
ragina Eurosistemg ir apskritai Europos centriniy banky sistema (ECBS) toliau déti pastangas
siekiant suderinti atsiskaitymo uz vertybinius popierius ir turto aptarnavimo standartus, o
rinkos dalyvius — kuo greic¢iau jgyvendinti tokius sutartus darniuosius standartus.

Galiausiai finansy sektorius taip pat turi atlikti savo vaidmenj uztikrindamas, kad sitilomi
veiksmai biity jgyvendinti laiku, ir skatinti | rinkg orientuotas iniciatyvas, kuriomis remiami
santaupy ir investicijy sajungos tikslai.

4. ISvada

Europos Komisija ryZztingai reagavo } auks¢iausio politinio lygmens raginimus imtis plataus
uzmojo priemoniy, kad buty visapusiskai padidintas ES konkurencingumas ir pagerinta jos
padétis pasaulyje. Santaupy ir investicijy sgjunga bus labai svarbi kuriant tolesnes galimybes
ES pilieciams sklandziai investuoti i kapitalo rinkas, didinant konkurencinguma, sudarant
salygas rinkos jégoms skatinti finansy rinkos plétros ir integracijos procesg ir taip kurti
gausesnius kapitalo fondus ES ekonomikos finansavimui remti. Sis teis¢kiros iniciatyvy
rinkinys prekybos vertybiniais popieriais ir poprekybinés veiklos, turto valdymo ir priezitiros
srityse bus labai svarbus bendrai santaupy ir investicijy sajungos strategijos s¢kmei. Sitilomos
priemoneés viena kita papildo ir bus svarbu iSlaikyti dokumenty rinkinio vientisumg ir
nuoseklumg. Dokumenty rinkinys apima ES teisinés ir prieZiliros sistemos modernizavimg ir
veiksmus, kuriais siekiama uztikrinti, kad tos sistemos biity laikomasi. ES institucijos,
valstybés nares ir privaciojo sektoriaus suinteresuotieji subjektai turi imtis bendry veiksmy.

Labai svarbu pasinaudoti dabartiniu politiniu postimiu ilgalaikéms kapitalo rinkos integracijos
klititims pasalinti. Komisija ragina Europos Parlamentg ir valstybes nares greitai ir veiksmingai
derétis del Sio dokumenty rinkinio ir i§laikyti jo vientisumg, nuoseklumg ir uzmojus. Taip Sis
dokumenty rinkinys duos labai reikalingg ir apiuopiamg naudg visiems Zmonéms ir jmonéms
visoje ES.



Priedas. Teisés akty rinkinys

Rinkos integracijos ir prieziiiros teisés akty rinkinj sudaro trys pasitilymai dél teisékiiros
procediira priimamy akty, t. y.:

1) Pagrindinis reglamentas

Pagrindiniu reglamentu i§ dalies kei¢iami Sie galiojantys ES kapitalo rinkos teisés aktai:

- 2010 m. lapkri¢io 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 1095/2010,
kuriuo jsteigiama Europos prieziiiros institucija (Europos vertybiniy popieriy ir rinky
institucija);

- 2012 m. liepos 4 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 648/2012 dél ne
birzos iSvestiniy finansiniy priemoniy, pagrindiniy sandorio Saliy ir sandoriy duomeny
saugykly;

- Reglamentas (ES) Nr. 600/2014, kiek tai susij¢ su prekybos viety veikimui taikomy taisykliy
suderinimu, palankesniy salygy prekybos viety operatoriams tarpvalstybiniu mastu teikti
paslaugas sudarymu, tolesniu konsoliduotos informacinés juostos plétojimu ir kliGciy
tarpusavio prieigai tarp prekybos ir poprekybiniy infrastruktiiry Salinimu;

- 2014 m. liepos 23 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 909/2014 dél
atsiskaitymo uz vertybinius popierius gerinimo Europos Sajungoje ir centriniy vertybiniy
popieriy depozitoriumy;

- 2015 m. lapkri¢io 25 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2015/2365 dél
vertybiniy popieriy jsigijimo finansavimo sandoriy ir pakartotinio naudojimo skaidrumo;

- Reglamentas (ES) 2019/1156, kiek tai susij¢ su investiciniy fondy tarpvalstybine prekyba;

- Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2021/23 dél pagrindiniy sandorio Saliy
gaivinimo ir pertvarkymo sistemos;

- Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2022/858 dél paskirstytojo registro
technologija grindZiamoms rinkos infrastruktiiroms skirtos bandomosios tvarkos;

- Reglamentas (ES) 2023/1114, kiek tai susije¢ su veiklos leidimy iSdavimu kriptoturto paslaugy
teikéjams bendrojoje rinkoje ir jy priezitira;

- 2009 m. rugséjo 16 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (EB) Nr. 1060/2009 del
kredito reitingy agentiiry;

- 2016 m. birzelio 8 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2016/1011 dél
indeksy, kurie kaip lyginamieji indeksai naudojami finansinése priemonése ir finansinése
sutartyse arba siekiant jvertinti investiciniy fondy veiklos rezultatus;

- 2017 m. gruodzio 12 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2017/2402, kuriuo
nustatoma bendroji pakeitimo vertybiniais popieriais sistema ir sukuriama specialioji paprasto,
skaidraus ir standartizuoto pakeitimo vertybiniais popieriais sistema;

- 2023 m. lapkri¢io 22 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2023/2631 dé¢l
Europos Zaliyjy obligacijy ir neprivalomo informacijos apie obligacijas, kurios platinamos kaip
aplinkos atzvilgiu tvarios, atskleidimo bei neprivalomo informacijos apie su tvarumu susietas
obligacijas atskleidimo, ir

- 2024 m. lapkricio 27 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2024/3005 dél
reitingavimo pagal aplinkos, socialinius ir valdymo (ASV) kriterijus veiklos skaidrumo ir
s3Ziningumo.
2) Pagrindiné direktyva
Pagrindine direktyva i§ dalies kei¢iami Sie ES kapitalo rinkos teisés aktai:

- Direktyvos 2009/65/EB ir 2011/61/ES, kiek tai susij¢ su KIPVPS, valdymo jmoniy ir AIFV
rinkos integracija ir prieziiira bei depozitoriumo paslaugy teikimu, ir
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- Direktyva 2014/65/EB, kiek tai susij¢ su reguliuvojamy rinky veiklos leidimy iSdavimui ir
prekybos viety veikimui taikomy taisykliy suderinimu.
3) Atsiskaitymy baigtinumo reglamentas

- Pasitlymas dél Europos Parlamento ir Tarybos reglamento dél atsiskaitymy baigtinumo,
kuriuo panaikinama Direktyva 98/26/EB ir 1§ dalies kei¢iama Direktyva 2002/47/EB dél
susitarimy dé¢l finansinio jkaito.
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