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Santraukos lentelé

Pasitlymo dél integruotos padengtujy obligacijy sistemos iniciatyvos poveikio vertinimas

A. Bitinybé imtis veiksmy

Kodél? Kokia problema sprendziama?

Investicijos ir darbo viety kdrimas — svarbiausi ES uzdaviniai. Kurdama kapitalo rinky sajungg, ES pradéjo
jgyvendinti keletg iniciatyvy, kuriomis siekiama pritraukti finansavimg Europos ekonomikos augimui remti ir|
paskatinti rinkos finansavimg. Padengtosios obligacijos yra svarbus nebrangaus ir ilgalaikio banky
finansavimo Saltinis. Jos palengvina hipotekos paskoly ir vieSojo sektoriaus paskoly finansavimg ir taip
leidzia skolinti platesniu mastu.

Taciau padengtujy obligacijy rinky raida bendrojoje rinkoje netolygi. Kai kuriose valstybése narése Sios
rinkos labai didelés, kitose — mazesnés. Nors dél mazesnés rizikos padengtosioms obligacijoms taikomas
lengvatinis prudencinis vertinimas, ES teiséje tik iS dalies apibrézta, kas yra padengtoji obligacija.

Ko siekiama Sia iniciatyva?

Sia iniciatyva supaprastinus salygas, kuriomis kredito jstaigos gali naudoti padengtgsias obligacijas,
pirmiausia bus siekiama didinti finansy sektoriaus dalyviy pajégumg skolintas lé3as investuoti j platesniajg
ekonomika. Kad jgyvendinant kapitalo rinky sgjungos tikslus buty galima finansuoti realigjg ekonomika, Sia
iniciatyva bus siekiama puoseléti padengtyjy obligacijy rinkas valstybése narése, kuriose jos Siuo metu
neegzistuoja arba néra gerai iSvystytos. Be to, ja bus siekiama diversifikuoti investuotojy gretas (Siandien
daugumg padengtyjy obligacijy superka bankai), toliau skatinti investicijas ES ir pritraukti daugiau
investuotojy i$ trec€iyjy valstybiy.

Antra, Sia iniciatyva bus sprendziamos prudencinés problemos, kurias lemia nepakankamai iSsamus
pagrindiniy padengtosios obligacijos ypatybiy apibréZimas ES teiséje. Sias ypatybes labiau suderinus
turéty bati uztikrinta, kad padengtosioms obligacijoms, kurioms budingi bendri bdtinieji pagrindiniai bruozai,
uztikrinantys prudencinj patikimumg ir auksto lygio investuotojy apsauga, baty taikomas lengvatinis
vertinimas, nustatytas keliuose ES teisés aktuose. ] iniciatyva taip pat bus jtraukti Kapitalo reikalavimy
reglamento reikalavimy, pagal kuriuos | padengtgsias obligacijas investuojanCioms kredito jstaigoms
taikomas lengvatinis kapitalo vertinimas, tiksliniai pakeitimai.

Kokia buty papildoma ES lygmens veiksmy nauda?

Atsizvelgiant j kapitalo rinky sgjungos potenciala, vienodinti labai skirtingas nacionalines reglamentavimo
sistemas, skirtingg rinkos praktika ir valstybiy nariy reglamentavimo praktika, taip pat spresti bendrosios
rinkos susiskaidymo ir suderinimo trkumo, trukdancio tarpvalstybinéms investicijoms, problemas baty
veiksmingiausia ES lygmeniu.

Antra, kylan€ios prudencinés problemos yra susijusios su nepakankamai iSsamiu padengtosios obligacijos
apibrézimu ES teiséje. Siekiant uztikrinti, kad Siuo metu pagal galiojanCius ES teisés aktus taikomas
lengvatinis vertinimas baty prudenciniu pozidriu patikimas, bdtina ES veiksmais patikslinti padengtosios
obligacijos apibréztj.

Vis délto Siais veiksmais reikéty nesutrikdyti dabar gerai veikianciy rinky ir tik apsiriboti tuo, kas yra grieztai
bdtina siekiant parengti bendrg padengtyjy obligacijy pagrindiniy bruozy apibrezt;.

B. Sprendimai

Kokios su teisékiira susijusios ir nesusijusios politikos galimybés apsvarstytos? Ar viena i$
politikos galimybiy pasirinkta kaip tinkamiausia? Kodél?

Komisija svarsté keletg galimos politikos priemoniy, kuriomis pirmiau minéti tikslai pasiekiami nevienodai.
Pagrindinis scenarijus yra dabartiné padeétis (nieko nekei€iant). Taip pat yra jvairiy priemoniy, pagal kurias
numatomas skirtingas suderinimo mastas: nuo su reglamentavimu nesusijusios priemonés iki visiSko
suderinimo priemoniy. Konkreciau:

) pagrindinis scenarijus — nieko nekeisti;
. 1 priemoné — su reglamentavimu nesusijusi priemoné;




. 2 priemoné — bitiniausias derinimas, grindziamas nacionalinémis sistemomis;
. 3 priemoné — visiSkas suderinimas pakeiciant nacionalines sistemas;
. 4 priemoné — 29-osios sistemos veikimas greta nacionaliniy sistemuy.

Pasirinkta priemoné — bdtiniausias derinimas, grindZiamas nacionalinémis sistemomis. 2 priemone
pagrjstomis sgnaudomis pasiekiama daugiausia iniciatyvos tiksly. Be to, jai, kaip dera, vienodai budingas
tiek lankstumas, reikalingas siekiant atsizvelgti j specifines valstybiy nariy ypatybes, tiek vienodumas,
bdtinas darnai ES lygmeniu pasiekti. Greiciausiai ji veiksmingiausiai padés siekti tiksly patiriant kuo maziau
trikdymo ir pereinamojo laikotarpio sgnaudy. Palyginti su svarstytomis priemonémis, reglamentavimo
pozilriu tai viena i§ plaCiausio uzmojo priemoniy, kartu sulaukusi didziausio suinteresuotyjy Saliy
palaikymo.

Kas kuriai galimybei pritaria?

Daugiausia suinteresuotyjy Saliy pritaria 2 priemonei. Tai instituciniai investuotojai, prieZitros institucijos,
valstybés narés ir padengtyjy obligacijy sektoriaus atstovai. EBI (2016 m. ataskaita), ECB ir Europos
Parlamentas (2017 m. liepos mén. praneSimas), nacionalinés ir Europos priezidros institucijos réme
panasSaus pobudZio ir turinio iniciatyvas. Dauguma valstybiy nariy, jskaitant atstovaujandigsias visoms
didziausioms rinkoms, Siai priemonei taip pat teikia pirmenybe. Jai pritaria ir sektoriui atstovaujanti Europos
padengtyjy obligacijy taryba.

C. Tinkamiausios galimybés poveikis

Kokia tinkamiausios galimybés nauda?

Jgyvendinus Sig priemone bty paskatintas padengtyjy obligacijy rinky kirimas ten, kur jy néra arba jos yra
neissivysciusios, tad emisijy padaugéty iki 50-75 % lyginamojo standarto (342 mird. EUR). Be to, tai
sumazinty emitenty finansavimo iSlaidas. Apibendrintai finansavimo islaidy bdty sutaupyta 50-75 %
lyginamojo standarto (2,2—2,7 mird. per metus). Si priemoné padéty diversifikuoti investuotojy gretas (60 %
investuotojy sudaryty ne bankai), pagerinti sglygas tarpvalstybinéms investicijoms ir pritraukti investuotojus
i8 treCiyjy valstybiy (16,5 % investicijy i$ treciyjy valstybiy, t.y. papildomi 80 mird. EUR per metus i§ ES
nepriklausanCiy 3aliy). Apskritai jj padéty realiajai ekonomikai skolinimosi iSlaidy sutaupyti 50-75 %
lyginamojo standarto (1,5-1,9 mird. per metus). Si priemoné padéty spresti prudencines problemas, be kita
ko, susijusias su rinkos inovacijomis, ir uztikrinty prudencine nauda, nes produkto struktdrinés ypatybes
bity suderintos taip, kad bdty taikomas lengvatinis prudencinis vertinimas ES lygmeniu. Galiausiai ji taip
pat pagerinty investuotojy apsaugg ir sumazinty investuotojy patiriamas iSsamaus patikrinimo islaidas.

Kokios yra tinkamiausios galimybés iSlaidos?

Pasirinkta priemoné sudaro sglygas pagrjstomis sgnaudomis pasiekti daugiausia iniciatyvos tiksly, nes ji
yra pakankamai lanksti, kad baty atsizvelgta j valstybiy nariy ypatybes, ir kartu padeda ES lygmeniu siekti
darnos padengtyjy obligacijy srityje. Manoma, kad jgyvendinant pasirinktg priemone zZemy sgnaudy
jurisdikcijoms priklausantys emitentai patirs vienkartiniy ir periodiniy tiesioginiy administraciniy islaidy. Taip
pat didés priezilros institucijy, ypac priklausanéiy negriezto reguliavimo jurisdikcijoms, kurios, kaip tikimasi,
artés prie lyginamojo standarto, nustatyto pagal auks$ty sgnaudy jurisdikcijas, iSlaidos. Kita vertus,
investuotojy sgnaudos nedidés. Dél numatyty taisykliy kredito verte didinanciy savybiy mazéty investuotojy
patiriamos iSsamaus patikrinimo iSlaidos.

Koks bus poveikis verslui, MV] ir labai mazoms jmonéms?

Pasirinkta politikos priemoné turéty tam tikrg tiesioginj ir netiesioginj teigiamg poveikj MV] finansavimui.
Taciau labiausiai MV] baty naudinga Europos uZtikrintyjy vekseliy (angl. ESN) iniciatyva, kuri, kaip
paaiskinta Sio poveikio vertinimo jZangoje, yra tuo paciu metu jgyvendinama kita iniciatyva.

Ar tai turés didelj poveikj nacionaliniams biudzetams ir administravimo subjektams?

Ne

Ar bus dar koks nors didelis poveikis?

Ne

D. Tolesni veiksmai

Kada politika bus persvarstoma?

Pirmasis naujosios sistemos persvarstymas galéty baty vykdomas praéjus 2—3 metams po jos jsigaliojimo.







