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AISKINAMASIS MEMORANDUMAS

1. PASIULYMO APLINKYBES
. Pasiiilymo pagrindimas ir tikslai

Siandien Komisija priémé kapitalo rinky sajungos stiprinimo priemoniy rinkinj kartu su
komunikatu ,,Kapitalo rinky sgjungos sukiirimas iki 2019 m. Metas spartinti darbus*. Rinkinj
sudaro §is pasitilymas, taip pat pasiiilymas dél ES padengtyjy obligacijy reglamentavimo
sistemos, pasiiilymas sudaryti palankesnes salygas tarpvalstybiniu mastu platinti investiciniy
fondy vienetus, pasitilymas dél taikytinos teisés, kai reikalavimy perleidimas daro poveikij
tretiesiems asmenims, ir Komunikatas dél taikytinos teisés, kai vertybiniy popieriy sandoriai
daro poveiki nuosavybés klausimams.

Si iniciatyva i§ dalies susijusi su Komisijos prioritetu sukurti kapitalo rinky sajunga; jos
tikslas — suteikti daugiau galimybiy novatoriskoms bendrovéms, pradedanciosioms jmonéms
ir kitoms nebirzinéms bendrovéms gauti finansavima.

D¢l struktiirinés informacijos asimetrijos Siandien Sioms bendrovéms tebéra sunku gauti
finansavimg, ypa¢ kai jos pereina i§ pradedanciosios jmonés etapo ] plétros etapa.
Pradedanciosioms jmonéms ir apskritai mazosioms ir vidutinéms jmonéms (MV]) daznai per
daug brangu pernelyg pasikliauti trumpalaikémis neuZtikrintomis banko paskolomis. Be to,
2008 m. finansy krizé smarkiai paveiké banko paskoly, teikiamy tiek pradedanciosioms
jmonéms, tieck MVI, apimtis, o 1éSy trilkumas tapo svarbia pradedanciyjy jmoniy zlugimo
priezastimi.

Atsizvelgiant ] Siuos rinkos nepakankamumo atvejus, sutelktinis finansavimas tapo
nusistovejusia visuomenés patalkos ir alternatyvaus finansavimo forma. Sutelktinio
finansavimo modelis paprastai yra susijes su projekto savininkais, kurie sitlo finansuoti
projekta, investuotojais, kurie remia sitilomag projekta ji finansuodami, ir tarpininkavimo
platforma, kuria suvedamos atitinkamo projekto finansavimo ir vykdymo Salys. Sutelktinio
finansavimo platformos vis dazniau naudojamos kaip priemoné mazyjy ir kuriamy jmoniy
jvairiai veiklai finansuoti.

Reaguodamos | tai, kai kurios valstybés narés jau parenge specialig sutelktinio finansavimo
vidaus tvarkg. Taciau valstybés narés pritaiko savo reguliavimo sistemas prie vietos rinky ir
investuotojy ypatumy ir poreikiy — dél to skirtingai rengiamos ir jgyvendinamos taisyklés,
susijusios su sutelktinio finansavimo platformy veikimo salygomis, leidziamos veiklos sritimi
ir licencijavimo reikalavimais. D¢l skirtingy reguliavimo metody platformos verslo modelius
néra lengva taikyti visoje Sajungoje. Atsizvelgiant | tai, kad platformy naudojimas
tarpvalstybiniu mastu yra susijes su netikrumu ir didelémis reikalavimy laikymosi iSlaidomis,
"nes néra tinkamos ES sutelktinio finansavimo veiklos sistemos,/kuriuos lemia tinkamos ES
sutelktinio finansavimo veiklos sistemos nebuvimas, sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjai
patiria sunkumy plésdami savo veikla, o tarpvalstybiniai srautai islieka nedideli.

Europos Parlamentas ir Taryba priémé Reglamentg (ES) XXX/XXX dél Europos sutelktinio
finansavimo paslaugy teikéjy’, kad, be kita ko, nustatyty proporcingus sutelktinio finansavimo
paslaugy teikimo reikalavimus ir palengvinty $iy paslaugy teikimg tarpvalstybiniu mastu,
kartu valdyty veiklos rizikg ir uztikrinty auks$tg skaidrumo ir investuotojy apsaugos lygj.
Reglamentu (ES) XXX/XXXX [Reglamentas d¢l Europos sutelktinio finansavimo paslaugy
teikéjy] nustatomi vienodi, proporcingi ir tiesiogiai taikytini veiklos leidimy isdavimo ir
prieziiiros, vykdomos kartu su vienu bendru priezitiros punktu, reikalavimai.

! Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. XXXX/XXXX dél Europos sutelktinio

finansavimo paslaugy teikéjy (OL L [...], [...], p. [...])-
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Be to, atsizvelgiant | poreikj uztikrinti aiSky paslaugy atskyrimg, siekiant valdyti interesy
konfliktus ir uZztikrinti veiksmingg prieZilira, asmeniui, kuriam pagal Reglamenta (ES)
XXX/XXXX [Reglamentas dél Europos sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjy] isduotas
sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjo veiklos leidimas, neturéty biiti suteikiamas leidimas
pagal Direktyva 2014/65/ES, ir atvirksciai.

D¢l teisinio tikrumo ir siekiant iSvengti Direktyvoje 2014/65/ES nustatyty reikalavimy
taikymo sutelktinio finansavimo paslaugy teikimui, butina aiSkiai nurodyti, kad Direktyva
2014/65/ES netaikoma asmenims, kuriems suteiktas leidimas verstis sutelktinio finansavimo
paslaugy teikéjy veikla, kaip apibrézta Reglamente (ES) XXX/XXX.

Siuo tikslu, remiantis $iuo pasitilymu, sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjams netaikomos
pareigos pagal Direktyva 2014/65/ES d¢l finansiniy priemoniy rinky.

. Deréjimas su toje pacioje politikos srityje galiojanciomis nuostatomis

Sutelktinio finansavimo paslaugy teikimas visoje Sgjungoje reglamentuojamas Reglamentu
(ES) XXXX/XX dél Europos sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjy, su kuriuo susijes Sis ji
papildantis pasitilymas.

. Suderinamumas su kitomis Sajungos politikos sritimis

Sis pasiilymas atitinka ir papildo Reglamenta (ES) XXXX/XX d¢l Europos sutelktinio
finansavimo paslaugy teikéjy, kurio tikslas — suteikti daugiau galimybiy novatoriSkoms
bendrovéms, pradedancCiosioms jmonéms ir kitoms nebirzinéms bendrovéms gauti
finansavima, atsizvelgiant i Komisijos prioritetag sukurti kapitalo rinky sajunga. Tokiu
reglamentu, kurj papildo S§is pasitilymas ir kuriuo sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjams
uztikrinama palankesné teisiné sistema, siekiama padéti pradedanciosioms jmonéms ir MV]
gauti alternatyviy kapitalo iStekliy, atsizvelgiant ] kitas iniciatyvas, pvz., Europos rizikos
kapitalo fondy programa, kuriomis siekta padéti Siems subjektams lengviau gauti
finansavima.

Si iniciatyva taip pat jtraukta j ,FinTech (finansiniy technologijy) veiksmy plana, kurj
Europos Komisija parengé, kad padéty geriau suvokti technologijas ir sudaryty salygas jomis
remti finansiniy paslaugy sektoriy. Finansiniy paslaugy sektorius i§ tiesy yra didziausias
skaitmeniniy technologijy vartotojas ir pagrindinis misy visuomenés skaitmeninés
transformacijos variklis. Sios naujos technologijos kei¢ia vartotojy ir bendroviy naudojimosi
paslaugomis buda, taip pat gerina jy geb&jima suprasti ir jvertinti rizika. ,,FinTech® atveju
Komisija siekia pasirinkti labiau j inovacijas orientuota poziiirj, sudarydama palankesng
reglamentavimo aplinka, kurioje novatoriskos finansinés paslaugos, produktai ir sprendimai
galéty buti diegiami visoje ES investuotojams ir bendrovéms vienodai saugioje ir finansiskai
stabilioje aplinkoje.

2. TEISINIS PAGRINDAS, SUBSIDIARUMO IR PROPORCINGUMO
PRINCIPAI
. Teisinis pagrindas

Teisinis Sio pasiilymo pagrindas — Sutarties dél Europos Sajungos veikimo (SESV) 53
straipsnio 1 dalis, kuria leidziama priimti priemones valstybiy nariy nuostatoms dél galimybés
verstis investiciniy jmoniy, reguliuojamy rinky ir duomeny teikimo paslaugy teikéjy veikla,
suderinti.
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. Subsidiarumo principas

Pagal SESV 4 straipsnj ES veiksmai, kuriais baigiama kurti vidaus rinka, turi bati jvertinami
pagal Europos Sajungos sutarties (ES sutarties) 5 straipsnio 3 dalyje nustatyta subsidiarumo
principa. Reikia nustatyti, ar pasitilymo tiksly valstybés narés negaléty pasiekti remdamosi
savo nacionalinémis teisés sistemomis ir ar dél Sio teisés akto masto ir poveikio ty tiksly
geriau siekti ES lygmeniu.

Kadangi Sajungos valstybés narés taiko skirtingus metodus ir skirtingai traktuoja sutelktinio
finansavimo veikla, sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjams sunku teikti savo paslaugas
visoje ES. Komisijos tarnybos nuo 2013 m. stebi rinkg ir pripazino, kad skirtumai ir
problemos didéja — todeél reikia imtis ES lygmens veiksmy. Be to, valstybés narés kol kas
nesiéme koordinavimo veiksmy dél indéliy nepriimanciy jstaigy skolinimo paslaugy taisykliy
ir Finansiniy priemoniy rinky direktyvos (FPRD) taisyklés investicijomis grindZziamo
sutelktinio finansavimo platformoms ir toliau taikomos nepakankamai vienodai, kad biity
galima vykdyti tarpvalstybing veikla. Papildomais veiksmais valstybés narés gali spresti tik
savo vidaus rinkos problemas — to nepakakty siekiant sumazinti neigiamg poveikj bendrosios
rinkos veikimui.

Tode¢l valstybés narés pavieniais veiksmais negali pasiekti tikslo sudaryti palankesnes salygas
novatoriSkoms bendrovéms, pradedanciosioms jmonéms ir kitoms nebirZzinéms bendrovéms
gauti pradin] finansavimg ir finansavimag ankstyvuoju etapu, taip pat uztikrinti aiSkia, vienoda
ir skaidrig reglamentavimo aplinka investuotojams, norintiems remti §iuos projektus.

. Proporcingumo principas

Pagal proporcingumo principg ES veiksmy turinys ir forma neturéty virSyti to, kas biitina
siekiant SutarCiy tiksly.

Sutelktinis finansavimas susijes su mazesnio masto kapitalo didinimo veikla, skirta naujoms
pradedanciosioms jmonéms arba mazoms veiklg ple¢ian¢ioms jmonéms. Vis délto kai kuriose
valstybése narése paslaugy teikéjai turéty taikyti galiojanCius sektoriaus teisés aktus, pvz.,
FPRD II ir FPRR. Tos taisyklés nedidelio masto veiklai gali biiti neproporcingos. Be to, jos
gali neatitikti paskirties. Sutelktinis finansavimas apima daug skirtingy verslo modeliy, i§
kuriy ne visi gali buiti aptarti, todél tai gali turéti nenuspéjamg Salutinj reglamentavimo
poveikj. Taigi, gali biiti neimanoma proporcingai apimti vis daugiau platformy, derinant
jvairius verslo modelius, kurie gali buti susij¢ su skolinimu ir investicijomis grindZiamais
sandériais ir naujai atsirandanciy neapibrézty priemoniy naudojimu.

Dél $iy priezasciy sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjy atleidimas nuo FPRD pareigy ir
tolesnis Reglamento (ES) XXXX/XX iSimtinis taikymas Siems asmenims lemty
proporcingesne reglamentavimo aplinkg sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjams.

Be to, taip biity gana greitai ir labai sumazintos sutelktinio finansavimo platformy, naudojamy
(arba kurias ketinama naudoti) tarpvalstybiniu mastu, patekimo | rinkg iSlaidos
(reglamentavimo ir prieziiiros i8laidos), nes leidimas joms biity duodamas vieng kartg ir joms
bty naudingas mazesnis reglamentavimo netikrumas.

. Priemonés pasirinkimas

Pagal SESV 53 straipsnio 1 dalj teisés aktus leidziama priimti direktyvos arba reglamento
pavidalu. Direktyvos 2014/65/ES taikymo sritj galima i§ dalies pakeisti paprasiausiu ir
teisiSkai nuosekliu biidu — Europos Parlamento ir Tarybos direktyva, kuria i§ dalies kei¢iama
Direktyva 2014/65/ES.
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3. POVEIKIO VERTINIMAS
. Poveikio vertinimas

Pagrindinis ekonominis ir socialinis poveikis nuodugniai iSnagrinétas poveikio vertinime,
pridedamame prie pasitilymo dé¢l Europos Parlamento ir Tarybos reglamento dél Europos
sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjy.

. Reglamentavimo tinkamumas ir supaprastinimas
Netaikoma.
. Pagrindinés teisés

Si iniciatyva jokio svarbaus poveikio pagrindinéms teiséms neturi.

4, POVEIKIS BIUDZETUI

Sis pasiilymas neturi poveikio Sajungos biudZetui.

S5. KITI ELEMENTAI

. Igyvendinimo planai ir stebésena, vertinimas ir ataskaity teikimo tvarka
Netaikoma.

. ISsamus konkreciy pasiiilymo nuostaty paaiSkinimas

1 straipsnis yra vienintel¢ esminé pasitilymo nuostata. Juo kei¢iama Direktyvos 2014/65/ES
taikymo sritis: jtraukiami sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjai, kuriems pagal
Reglamentg (ES) XXX/XXXX [Reglamentas dél Europos sutelktinio finansavimo paslaugy
teikéjy] suteiktas veiklos leidimas, j subjekty, kuriems netaikoma Direktyvos 2014/65/ES
taikymo sritis, sarasg. 2 straipsniu reikalaujama, kad valstybés narés uztikrinty direktyvos
nuostaty perkélimg ] nacionaling teis¢. 3 straipsnyje nurodoma 1§ dalies pakeistos Direktyvos
2004/65/ES jsigaliojimo data.
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2018/0047 (COD)
Pasiiilymas
EUROPOS PARLAMENTO IR TARYBOS DIREKTYVA
kuria i$ dalies kei¢iama Direktyva 2014/65/ES dél finansiniy priemoniy rinky

(Tekstas svarbus EEE)

EUROPOS PARLAMENTAS IR EUROPOS SAJUNGOS TARYBA,

atsizvelgdami j Sutartj dél Europos Sajungos veikimo, ypac | jos 53 straipsnio 1 dalj,

atsizvelgdami j Europos Komisijos pasitilyma,

teis¢kiiros procediira priimamo akto projekta perdavus nacionaliniams parlamentams,

atsizvelgdami j Europos Centrinio Banko nuomong?,

atsizvelgdami j Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komiteto nuomong?,

laikydamiesi jprastos teisékiiros procediiros,

kadangi:

(1) sutelktiniu finansavimu jmonéms suteikiama alternatyvi galimybé gauti finansavima,
taip prisidedant prie kapitalo rinky sgjungos tiksly;

2 pagal Europos Parlamento ir Tarybos reglamenta (ES) XXX/XXX* juridiniai asmenys
gali nuspresti kreiptis | Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucijg dél leidimo
vykdyti sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjy veikla;

3) Reglamentu (ES) XXX/XXXX [Reglamentas dél Europos sutelktinio finansavimo
paslaugy teikéjy] nustatomi vienodi, proporcingi ir tiesiogiai taikytini veiklos leidimy
iSdavimo ir priezitros reikalavimai, skirti sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjams,
ir centralizuojama Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucijos vykdoma ty
sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjy prieziiira;

4 siekiant uztikrinti teisinj tikrumag dél asmeny ir veiklos, kuriems atitinkamai taikomas

Reglamentas (ES) XXX/XXXX ir Europos Parlamento ir Tarybos direktyva
2014/65/ES°, ir siekiant i§vengti to, kad tai paiai veiklai Sajungoje nebiity suteikiami
skirtingi leidimai, juridiniams asmenims, kuriems pagal Reglamenta (ES)
XXX/XXXX [Reglamentas dél Europos sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjy]
suteiktas leidimas verstis sutelktinio finansavimo paslaugy teikéjy veikla, turéty buti
netaikoma Direktyva 2014/65/ES;

oLcl...},[.--}p-[---]

oLcCl...},[.--}p-[---]

Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) XXX/XXX dél Europos sutelktinio finansavimo
paslaugy teikéjy (OL L [...],[...I, p- [...]).

2014 m. geguzés 15 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2014/65/ES dél finansiniy priemoniy
rinky, kuria i§ dalies kei¢iamos Direktyva 2002/92/EB ir Direktyva 2011/61/ES (OL L 173, 2014 6 12,
p. 349).
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(5) kadangi Sioje direktyvoje numatytas pakeitimas yra tiesiogiai susijes su Reglamentu
(ES) XXX/XXXX [Reglamentas de¢l sutelktinio finansavimo paslaugy Europos
Sajungoje], data, nuo kurios valstybés narés turi taikyti nacionalines priemones,
kuriomis ] nacionaling teis¢ perkeliamas tas pakeitimas, turéty biti atidéta, kad sutapty
su tame reglamente nustatyta taikymo data,

PRIEME SIA DIREKTYVA:

1 straipsnis
Direktyvos 2014/65/ES 2 straipsnio 1 dalis papildoma $iuo p punktu:

»P) sutelktinio finansavimo paslaugy teike¢jai, kaip apibrézta Europos
Parlamento ir Tarybos reglamento (ES) XXX/XXX 3 straipsnio 1 dalies ¢
punkte*.

*

Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) XXX/XXX dél Europos sutelktinio
finansavimo paslaugy teikéjy (OL L [...],[...I, p- [...]D-*

2 straipsnis

1. Valstybés narés ne véliau kaip iki [Leidiniy biurui: 6 ménesiai nuo Sutelktinio
finansavimo reglamento jsigaliojimo datos] priima ir paskelbia jstatymus ir kitus
teisés aktus, biitinus, kad biity laikomasi Sios direktyvos.

Valstybés narés tas priemones taiko nuo [Leidiniy biurui: Sutelktinio finansavimo
reglamento jsigaliojimo data].

2. Valstybés narés pateikia Komisijai ir EVPRI priimty Sios direktyvos taikymo srities
nacionalinés teisés akty pagrindiniy nuostaty tekstus.

3 straipsnis

Si direktyva jsigalioja dvidesimta diena po jos paskelbimo Europos Sgjungos oficialiajame

leidinyje.

4 straipsnis
Si direktyva skirta valstybéms naréms.
Priimta Briuselyje
Europos Parlamento vardu Tarybos vardu
Pirmininkas Pirmininkas
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