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Izanginéje kalboje Europos Parlamentui Komisijos Pirmininké Ursula von der Leyen sake:
,,Uzbaikime pagaliau kapitalo rinky sajunga®. Siame veiksmy plane nustatomos pagrindinés
priemongés Siam jsipareigojimui jvykdyti.

Europos Parlamentas ir valstybés narés ne kartg pareiské ir pakartojo remiantys kapitalo rinky
sajunga. 2019 m. gruodZio mén. valstybés narés susitaré dél Tarybos i§vady®, kaip stiprinti
kapitalo rinky sgjungg. 2020 m. rugséjo mén. praneSime savo iniciatyva2 Europos
Parlamentas ragina Komisijg ir valstybes nares imtis ryztingy veiksmy siekiant sukurti
kapitalo rinky sgjunga.

2015 m. Komisija priémé pirmajj KRS veiksmy plana®. Nuo to laiko ES padaré didele
pazangg jgyvendindama pagrindinius jo elementus. Taciau kapitalo rinky sgjungos
stiprinimas yra sudétingas ir viena priemone jo uzbaigti nepavyks. Todél vienintelis biidas
siekti paZzangos — nuolat veikti visose srityse, kuriose vis dar yra kliti¢iy laisvam kapitalo
judéjimui. Nuveikti reikia dar daug ir dabar laikas padidinti uzmojy mastg.

Dabar kaip niekad reikia tvirtos politinés paramos. Kapitalo rinky sajunga gali paspartinti ES
atsigavimg po COVID-19 pandemijos. Ji taip pat gali suteikti finansavima, kurio reikia norint
laikytis Europos Zaliojo kurso®, uztikrinti, kad Europa bty prisitaikiusi prie skaitmeninio
amziaus, ir spresti jos socialinius uzdavinius. Tam reikia tvirtos politinés valios, kad biity
remiamos priemonés, biitinos kapitalo rinky sajungai sukurti. Ta¢iau ES institucijos vienos
negali pasiekti norimy rezultaty; kad biity pasiekti kapitalo rinky sajungos tikslai, jos
teitkiamomis galimybémis turi pasinaudoti rinkos dalyviai ir visi europieciai.

2019 m. lapkri¢io mén. kapitalo rinky sajungos auksto lygio forume Komisija subtiré 28
vyresniuosius sektoriaus vadovus, ekspertus, vartotojy atstovus ir mokslininkus. 2020 m.
birzelio mén. forumas paskelbé savo galuting ataskaitg® su 17 rekomendacijy Komisijai ir
valstybéms naréms d¢l kapitalo rinky sgjungos kiirimo paZangos. Paskelbus kvietimg teikti
pastabas dél Sios galutinés ataskaitos, Komisijai buvo pateiktos jvairiy suinteresuotyjy
subjekty nuomoneés. Komisija atsizvelge i Sias nuomones rengdama Siame veiksmy plane
pateiktas priemones.

! Tarybos i§vados dél kapitalo rinky sajungos stiprinimo (2019 m. gruodzio 5 d.) — 14815/19.

“Europos Parlamento pranesimas ,,Tolesnis kapitalo rinky sajungos (KRS) plétojimas: galimybés gauti kapitalo
rinkos finansavimg gerinimas, visy pirma MV], ir tolesnis neprofesionaliy investuotojy galimybiy dalyvauti
kiirimas®, 2020/2036 (INI).

3 Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetui ir
Regiony komitetui ,,Kapitalo rinky sajungos kiirimo veiksmy planas®, COM/2015/0468 final.

4 Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Europos Vadovy Tarybai, Tarybai, Europos ekonomikos ir
socialiniy reikaly komitetui ir Regiony komitetui ,,Europos zaliasis kursas“ (COM/2019/640 final).

® Kapitalo rinky sajungos klausimy auksto lygio forumo galutiné ataskaita ,Nauja Europos kapitalo rinky
vizija“, https://ec.europa.eu/info/files/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en.



https://ec.europa.eu/info/publications/cmu-high-level-forum_en
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/growth_and_investment/documents/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/growth_and_investment/documents/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/files/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en

l. KAPITALO RINKU SAJUNGA. KODEL? KODEL DABAR?

Koks kapitalo rinku sajungos tikslas?

Kapitalo rinky sajunga yra ES planas sukurti tikrai bendrg kapitalo rinka visoje ES. Ja
siekiama, kad investicijos ir santaupos laisvai judéty visose valstybése narése ir tuo
pasinaudoty pilie¢iai, investuotojai ir jmonés, nepriklausomai nuo jy buvimo vietos.
Visapusiskai veikianti ir integruota kapitalo rinka sudarys salygas ES ekonomikai tvariai
augti ir bati konkurencingesnei. Ekonomiskai stipresné Europa geriau tarnaus savo pilie¢iams
ir padés ES atlikti svarbesnj vaidmenj pasaulio arenoje.

Kapitalo rinky sajunga yra labai svarbi siekiant visy pagrindiniy ES ekonominés
politikos tiksly: atsigavimo nuo COVID-19, jtraukios ir atsparios ekonomikos, veikian¢ios
visy labui, peréjimo prie skaitmeninés ir tvarios ekonomikos ir strategiSkai atviro
savarankiSkumo vis sudétingesniame pasaulio ekonominiame kontekste. Norint pasiekti §iuos
tikslus, reikia dideliy investicijy, kurioms neuztenka vien tik vieSyjy léSy ir tradicinio
finansavimo skolinantis i$ banky. Tik gerai veikiancios, stiprios ir integruotos kapitalo rinkos
gali suteikti tokio masto parama, kokios reikia norint atsigauti po krizés ir vykdyti pertvarka.
Kapitalo rinky sgjunga pati savaime néra tikslas, tai pagrindiné politika, kuria siekiama
pazangos jgyvendinant svarbiausius Europos prioritetus.

Turint omenyje COVID-19 protriikio sukelta krize, kapitalo rinky sgjungos sukiirimas
tapo dar aktualesnis. Viesoji parama ir banky paskolos padéjo namy tkiams ir jmonéms
i8silaikyti, nes padéjo jveikti trumpalaikj likvidumo sumaz¢jimag dél izoliavimo priemoniy.
Taciau, kad jmonés iSlikty mokios vidutinés trukmés ir ilguoju laikotarpiu, joms reikia
stabilesnés finansavimo struktiiros. ES pramonei, visy pirma MV], kurios yra miisy
ekonomikos pagrindas, reikia daugiau nuosavo kapitalo, kad atsigauty po ekonominio
sukrétimo ir tapty atsparesné.

Kapitalo rinky sajungai sukurti reikia laiko. Pastangos sukurti bendrgja kapitalo rinka
prasidéjo dar Romos sutartimi, taciau tikslas iki Siol nepasiektas. 2015 m. veiksmy plane
nustatytos kai kurios priemones, biitinos kapitalo rinky sgjungai sukurti; dél daugelio jy jau
susitarta ir jos jgyvendinamos. Taciau to nepakanka. Kai kurie ginCytini klausimai buvo
sprendziami létai. Daugelyje sriciy, jskaitant prieZitiros, apmokestinimo ir nemokumo teisés
aktus, vis dar esama dideliy kliti¢iy kapitalo rinky sajungai gerai veikti. Sias kliiitis lemia
istorija, paprociai ir kultiira. Jos yra giliai jsiSaknijusios ir joms pasalinti prireiks laiko.

Vienos priemonés, kuria biity baigta kurti kapitalo rinky sajunga, néra. Vienintelis budas
siekti pazangos — Zengti Zingsnj po Zingsnio visose srityse, kuriose vis dar yra Kkliiiciy
laisvam kapitalo judéjimui. Tam reikia visy Saliy jsipareigojimo ir pasiryzimo. Kadangi
kapitalo rinky sgjungos kiirimas yra laipsniSkas procesas, grindZziamas daugybe nedideliy, bet
svarbiy pokyc¢iy, svarbu nepamirsti bendros kapitalo rinky sajungos vizijos.

Kapitalo rinku sajungos vizija

Kapitalo rinky sajunga turéty biiti naudinga visiems europieciams, kad ir kur jie
gyventy ir dirbty. Ji turéty uztikrinti, kad ir maZesnése valstybése narése gyvenantys
zmones galéty pasinaudoti privalumais, kuriais jau naudojasi didesniy finansy centry
gyventojai. Imonés, iskaitant mazgsias ir vidutines ijmones, turéty turéti galimybe gauti
finansavimg, o investuotojai — investuoti ] projektus visoje ES. Kapitalas turéty biiti
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nukreiptas ten, kur jis galéty buti naudingiausias ir padéty patenkinti ilgalaikius visuomeneés
poreikius, visy pirma atsizvelgiant  Zaligjg ir skaitmening pertvarkg. Rinkos dalyviai turéty
pasinaudoti konkurencingomis ir skaidriomis rinkomis. Prieiga prie informacijos ir
infrastruktiros turéty biiti veiksminga ir nediskriminaciné.

Vartotojai turéty turéti daugiau jvairiy taupymo ir investavimo galimybiy, buti gerai
informuoti (taip pat ir apie tvarumo aspektus) ir tinkamai apsaugoti, kad ir kur jie buty.
Finansiniy produkty ir paslaugy pasirinkimas neturéty priklausyti nuo tradicijy ar jtakos
rinkoje, bet turéty biti konkurencingo pasirinkimo rezultatas. Jokiy tiesioginiy ar
netiesioginiy kliti¢iy tarpvalstybinéms investicijoms neturéty buti. Kliiitys, atsirandancios deél
nacionaliniy teisés akty ir jy vykdymo uztikrinimo, apmokestinimo ir prieziiiros skirtumuy,
turéty biiti sumazintos ir neturéty trukdyti laisvam kapitalo judé¢jimui. Sprendimai dél
investicijy turéty biiti reglamentuojami bendru taisykliy sagvadu — tuo paciu taisykliy rinkiniu,
tiesiogiai ir vienodai taikomu visiems rinkos dalyviams, nepriklausomai nuo jy buvimo
vietos.

Kodél kapitalo rinku sajunga dabar dar svarbesné?

1. Ekonomikos gaivinimas

Siandien svarbiausias ES prioritetas — atsigauti nuo precedento neturin¢ios ekonomikos
krizés, kurig sukélé COVID-19 protriikis. Komisija pasitilé naujos kartos skubig laiking
ekonomikos gaivinimo priemone ,,Next Generation EU“®, padésiangia atitaisyti tiesiogine
ekonoming ir socialing Zalg, kurig sukéle COVID-19 pandemija, pradéti gaivinti ekonomikg
ir pasirengti geresnei ir zalesnei kitos kartos ateiciai. Be to, Europos institucijos ir valstybés
narés émeési ypatingy priemoniy ir skyré beprecentencio dydzio vieSyjy léSy sumas, kad
jveikty ekstremaligjg visuomenés sveikatos situacija, apsaugoty darbo vietas bei pajamas ir
iSlaikyty jmones. Bankai iki §iol i§ esmés toliau skolino jmonéms. Vis délto, turint omenyje
finansavimo poreikiy mastg ir tikéting jy trukme, $io finansavimo — nors jis yra absoliuciai
butinas Europos trumpalaikiam atsigavimui — nepakaks. Rinkos finansavimas bus
gyvybiS§kai svarbus ekonomikos atsigavimui ir bisimam jos augimui ilguoju
laikotarpiu.

Kapitalo rinky sajunga taip pat svarbi ES ekonomikos gaivinimo planui. Reikés sukurti
stiprias ir likvidzias kapitalo rinkas, kad Komisija pritraukty ES reikalinga finansavima.
Kartu tokia didelé¢ emisija suteikia galimybe ES finansy sistemai: eurais iSreikStomis
finansinémis priemonémis ji gali patraukti daugiau investuotojy ir emitenty visame pasaulyje
ir taip stiprinti tarptautinj euro vaidmen;.

Vyriausybéms, regionams ir savivaldybéms taip pat reikeés stipriy ir likvidZiy rinky, kad
jie surinkty léSy ekonomikai remti, investicijoms } vie$aja infrastruktiira vykdyti ir dél krizés
atsiradusiems socialiniams poreikiams tenkinti.

Kapitalo rinky sajunga taip pat labai svarbi siekiant sutelkti privacias investicijas j
imones ir papildyti vieSaja paramg. Ji suteikia jvairiy finansavimo alternatyvy, mazZina
priklausomybe nuo vieno finansavimo S$altinio arba teik¢jo ir mazina finansavimo trikuma.
Visy dydziy jmonéms, visy pirma MV], reikia patikimy rinkos finansavimo S$altiniy. Taip

® Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Europos Vadovy Tarybai, Tarybai, Europos ekonomikos ir
socialiniy reikaly komitetui ir Regiony komitetui ,,Proga Europai atsigauti ir paruosti dirva naujai kartai®,
COM/2020/456/final.



buvo jau iki COVID-19, tadiau tai bus dar svarbiau ekonomikai atsigaunant, kai banky
skolinamy 1éSy nebepakaks. COVID-19 greiCiausiai paskatins daugelio jmoniy
restruktiirizavimg. Nepakankamas ir netinkamas finansavimas ir nuosavo kapitalo trikumas
finansavimo struktiiroje silpnina jmones ir létins ekonomikos atsigavima, todél Europa
atsidurs nepalankioje padétyje, palyginti su Salimis, kuriose finansavimo struktiiros yra
jvairesnés.

Galiausiai kapitalo rinky sajunga yra labai svarbi didinant atsparuma asimetriniams
sukrétimams ateityje, turésiantiems poveikio tik kelioms valstybéms naréms. Nustatydama
tvirtus geresnio ir geografiskai labiau pasiskirsc¢iusio rizikos pasidalijimo privaciajame
sektoriuje pagrindus, kapitalo rinky sgjunga remia banky sgjungos ir ekonominés ir pinigy
sgjungos veikimg. Banky sgjungos sukiirimas taip pat padés grei¢iau integruoti Europos
kapitalo rinkas.

2. Zalioji pertvarka ir skaitmeniné transformacija

Norint reaguoti j ekstremalias klimato ir biologinés jvairovés situacijas ir spresti
platesnio masto aplinkosaugos problemas, reikia milziniSky investicijy, kurias gali
padéti sutelkti ir nukreipti kapitalo rinky sajunga. Europos zaliasis kursas yra nauja ES
augimo strategija ir veiksmy planas, kuriais sickiama tvarios ES ekonomikos. Apskai¢iuota,
kad, palyginti su pragjusiu deSimtmeciu, kasmet reikés papildomy 350 mird. EUR su
energetika susijusiy investicijy, kad biity pasiektas tikslas iki 2030 m. 55 % Sumazinti
iSmetamg Siltnamio efekta sukelianciy dujy kieki’. Europos zaliojo kurso investicijy planu
siekiama skatinti tvarias investicijas. Taciau Siems finansavimo poreikiams patenkinti vieSyjy
¢Sy nepakaks. Siekiant sutelkti reikiamas léSas ir uztikrinti, kad priimant finansavimo
sprendimus biity grieztai paisoma tvarumo aspekty, reikalinga veiksminga bendroji kapitalo
rinka. Komisija pateiks atnaujinta tvaraus finansavimo strategija, kad padidinty privacias
investicijas | tvarius projektus ir veiklg. Esant stiprioms kapitalo rinkoms, pagal Sig strategija
bus remiami Europos Zzaliojo kurso akte nustatyti veiksmai, kuriais siekiama valdyti su
klimatu ir aplinka susijusig rizikg ir integruoti ja 1 ES finansy sistema.

Kad ES ekonomika iSlikty konkurencinga pasaulyje, ir toliau reikés dideliy privaciy
investiciju i skaitmeninimg. Kaip jau nurodyta ES strategijoje ,,Europos skaitmenines
ateities formavimas®“, novatoriSkoms jmonéms reikia finansavimo, kurj gali suteikti tik
kapitalo rinkos. Taip yra i§ dalies d¢l to, kad daugelis Siy jmoniy neturi banko paskoloms
reikalingy fiziniy uZztikrinimo priemoniy. Tai dar labiau didina biitinybe stiprinti kapitalo
rinky sgjunga. Kad ES finansy sektorius tapty veiksmingesnis, suteikty daugiau galimybiy
gauti kapitalo ir galéty geriau tarnauti Europos zmonéms, o kartu iSlikti konkurencingas
pasaulyje, taip pat labai svarbu jsisavinti pazangiausias technologijas. Komisija pristato
skaitmeniniy finansy strategija®, kuria siekiama i$naudoti skaitmeniniy finansy potenciala
inovacijy ir konkurencijos poZiiiriu, kartu mazinant rizika.

’Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetui ir
Regiony komitetui ,,Platesnis Europos 2030 m. klimato srities uzmojis*, COM/2020/562 final.

® Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Europos Vadovy Tarybai, Tarybai, Europos ekonomikos ir
socialiniy reikaly komitetui ir Regiony komitetui dél Europos skaitmeniniy finansy strategijos (COM/2020/591).
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Turi buti remiamos MVI pastangos siekti Zaliosios ir skaitmeninés pertvarkos tiksly.
Kapitalo rinky sgjunga padidins MV] galimybes gauti finansavimg ir taip padés siekti
2020 m. kovo mén. ES tvarios ir skaitmeninés Europos MV] strategijos® tiksly.

Kapitalo rinky sajungos, tvaraus finansavimo, skaitmeniniy finansy ir MV] strategijos
papildo viena Kkita. Tai bendras priemoniy rinkinys, kuriuo siekiama stiprinti Europos
ekonomikg ir padaryti ja konkurencingesng ir tvaresng, taip pat geriau tarnauti gyventojams ir
jmonémes.

3. Itraukesné ekonomika

Kapitalo rinky sgjunga taip pat svarbi kuriant jtraukesne¢ ir atsparesne ekonomikg ir
visuomene¢. Gebé¢jimas uztikrinti, kad ekonomika biity naudinga Zmonéms, priklauso nuo
integruoty kapitalo rinky ir tinkamy paskaty skatinti investicijas | socialiniu ir aplinkos
atzvilgiu tvarig veikla. Stiprios ir integruotos rinkos padeda veiksmingai paskirstyti kapitalg ir
atlieka naudingg vaidmenj vykstant visuomenés pokyc¢iams. Jos remia ekonomikos augimg ir
uzimtuma ir taip prisideda prie zmoniy finansinés geroveés.

Kapitalo rinky sajunga taip pat gali padéti spresti dél Europos visuomenés senéjimo
kylancias problemas. Stiprios rinka grindziamos pensijy sistemos gali papildyti valstybines
pensijas ir padéti geriau tenkinti senéjancios visuomenés poreikius, jei tik jos bus plataus
masto ir jtraukios. Taip jos padéty uztikrinti pakankamas ir tvarias pajamas senatvéje. Kuo
kapitalo rinkos labiau iSvystytos, tuo Zmonéms lengviau gauti finansiniy produkty ir
priemoniy, atitinkanciy jy poreikius ir prioritetus. Kapitalo rinky sgjungos tikslas — uztikrinti,
kad kapitalo rinkos tarnauty Zzmonéms, suteikdamos jiems tiek tvariy investavimo galimybiy,
tiek tvirta investuotojy apsauga.

MaZmeninio investavimo strategijoje, kuria Komisija pateiks pirmajj 2022 m. pusmetj,
daugiausia démesio turéty buti skiriama neprofesionaliyjy investuotojy interesams. Ja bus
siekiama uZtikrinti, kad neprofesionalieji investuotojai galéty visapusiskai naudotis kapitalo
rinky teikiamais privalumais ir kad visy teisiniy priemoniy taisyklés biity nuoseklios.
Neprofesionalusis investuotojas turéty naudotis: i) tinkama apsauga, ii) neSaliSkomis
konsultacijomis ir saziningomis salygomis, iii) atviromis rinkomis, kuriose teikiamos jvairios
konkurencingos ir ekonomiskai efektyvios finansinés paslaugos ir produktai, ir iv) skaidria,
palyginama ir suprantama informacija apie produkta. ES teisés aktai turéty biti toliaregiski ir
juose turéty atsispindéti vykstantys skaitmeninimo ir tvarumo pokyciai, taip pat didéjantis
poreikis kaupti pensijy santaupas.

4. ES konkurencingumas pasaulyje ir atviras strateginis savarankiSkumas

Kapitalo rinky sajunga leidZia maZesnéms kapitalo rinkoms pasivyti didesnes ir labiau
iSsivysciusias rinkas, o vietos imonéms — pradéti vykdyti veikla pasauliniu mastu. Ji gali
padéti Europos ekonomikai tapti novatoriSkesnei ir konkurencingesnei, galinCiai varZytis
pasauliniu lygmeniu. Didesnés ir labiau integruotos rinkos prisideda prie to, kad ES apskritai
tapty didesne ir stipresne kapitalo rinka, kuri biity naudinga vietos investuotojams ir
patrauklesné uzsienio investuotojams. Tai naudinga ne tik dideléms jmonéms, kurios jau
veikia pasaulinése rinkose. Tai taip pat suteikia dideliy galimybiy mazesnéms perspektyvaus

°Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetui ir
Regiony komitetui ,,Tvarios ir skaitmeninés Europos MV] strategija®“, COM (2020) 103 final.



verslo modelio vietos jmonéms, galinioms pritraukti pasauliniy investuotojy ir gauti
reikiamo kapitalo, kad galéty plésti savo veiklg ir didinti prekés Zenklo pripazinimg. Didel¢ ir
tikrai integruota bendroji kapitalo rinka, paremta tinkamomis apmokestinimo taisyklémis™,
bus pagrindas, kuriuo remdamosi ES finansy jmonés galés augti ir stipréti, kad tapty tikrai
konkurencingos pasaulyje.

Kapitalo rinky sajunga yra biitina didesnio tarptautinio euro vaidmens ir Europos
atviro strateginio savarankiSkumo salyga. Tai, ar valiuta pla¢iai naudojama tarptautiniuose
sandoriuose, priklauso nuo to, ar egzistuoja didelés, likvidZzios, stiprios ir dinamiskos vidaus
finansy rinkos, paremtos patikima ir tvaria pinigy, fiskaline ir reguliavimo politika.
Gyvybinga, integruota ir stipri kapitalo rinka padidins Europos patrauklumg pasaulio
investuotojams ir paskatins uzsienio kapitalo srauta. Tai padidins eurais iSreikSty vertybiniy
popieriy svarbg pasaulio finansy sistemoje ir sustiprins ES rinkos infrastruktiiros atsparuma.

Didelj poveikj kapitalo rinky sajungai daro ,Brexit’as“. Tai dar labiau sustiprina ES
poreikj turéti gerai veikiancias ir integruotas kapitalo rinkas. ES kapitalo rinkas sudaro daug
jvairaus dydzio ir specializacijos finansy centry. Geresnis bendras taisykliy sgvadas ir
veiksminga prieziiira bus labai svarbiis siekiant uzkirsti kelig reglamentavimo arbitrazui,
palankesnio teisinio reglamentavimo ieSkojimui ir lenktynéms dél Zemesniy priezitiros
standarty.

ES jtaka formuojant tarptautines taisykles ir standartus taip pat priklauso nuo stipriu
vidaus rinky vystymosi. ES turi plétoti savo ypatingos svarbos rinkos infrastruktiirg ir
paslaugas. Gerai i8sivysCiusios rinkos yra biatina ES finansinio ir ekonominio
savarankiSkumo sglyga. Tai neatsiejama nuo didesnio tarptautinio euro vaidmens skatinimo.
Kita vertus, svarbu, kad ES iSlikty atvira pasaulinéms finansy rinkoms, kad pritraukty
investuotojy ir padidinty Europos imoniy konkurencinguma pasaulyje.

Il. VEIKSMAI

Komisija jgyvendino daugeli 2015 m. kapitalo rinky sajungos veiksmy plane ir 2017 m.
veiksmy plano laikotarpio vidurio periiﬁroje11 paskelbty veiksmy. Europos Parlamentas ir
valstybés narés susitaré dél 12 1§ 13 pasitlymy dél teisékiiros procediira priimamy akty, nors
ne visuose 1§ jy i8laikytas Komisijos pasiiilytas uzmojy lygis.

Taciau dar yra kliti¢iy bendrajai rinkai ir jy liks net ir pradéjus taikyti visas jau pasitlytas
teisékiiros priemones. Todél pradinj kapitalo rinky sajungos veiksmy rinkinj reikia papildyti
naujomis priemonémis, jskaitant iSkilusioms naujoms problemoms spresti skirtas priemones.
Per¢jimas prie kapitalo rinky sgjungos tebéra ilgalaike ES masto struktiiriné reforma, kuriai
igyvendinti reikia laiko, pastangy, iStekliy ir, svarbiausia, tvirto politinio jsipareigojimo.

Siuo nauju veiksmy planu Komisija pateikia priemoniy, kuriomis sickiama esminés pazangos
kuriant kapitalo rinky sajunga, sarasa. Jose atsizvelgiama j liepos 24 d. Komisijos pasiiilytas

1°2021 m. Komisija priims pasiiilyma dél teisékiiros procediira priimamo akto, kuriuo atnaujinamos finansiniy
paslaugy PVM taisyklés.

! Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetui ir
Regiony komitetui ,,Kapitalo rinky sajungos veiksmy plano laikotarpio vidurio perzitra“, COM(2017) 292 final.
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priemones, kuriomis siekiama, kad kapitalo rinkos padéty atgaivinti ekonomika, ir jomis
remiamasi.

Komisija jsipareigoja imtis 16 veiksmuy, kad pasiekty tris pagrindinius tikslus:

(1) remti zaligjj, skaitmeninj, jtrauky ir atspary ekonomikos gaivinimg uztikrinant, kad
finansavimas biity prieinamesnis Europos jmonéms;

(2) uztikrinti, kad ES tapty dar saugesne vieta asmenims taupyti ir investuoti ilgam
laikotarpiui;

(3) integruoti nacionalines kapitalo rinkas j tikrg bendrajg rinka.

Sio dokumento priede pateikiama papildomos, daugiau techninés informacijos apie toliau
apraSytus veiksmus.

1. PRIEMONES ZALIAJAM, SKAITMENINIAM, JTRAUKIAM IR ATSPARIAM EKONOMIKOS
GAIVINIMUI REMTI UZTIKRINANT PRIEINAMESN] FINANSAVIMA IMONEMS

Ekonomikos atsigavimas nuo COVID-19 labai priklausys nuo to, ar ES jmonés galés
gauti pakankamai finansavimo. Europos bankai dabar yra geriau kapitalizuoti nei pries§
paskuting finansy krize. Be to, ES pasitlé priemoniy, kuriomis siekiama gerinti jy geb¢jima
nukreipti 1€Sas jmonéms ir namy tkiams. Taciau ekonomikos gaivinimo pradzZioje jmoniy
sektorius turés didesne skolg ir jam reikés daugiau investicijy | nuosava kapitalg. Gauti §j
finansavima turéty padéti didelés vidaus santaupos ir ES finansy sistemos atvirumas
pasauliniams investuotojams.

Pastaraisiais metais, be banky skolinimo, vis svarbesnis papildomas vaidmuo teko jmoniy
finansavimui obligacijomis ir privaciu kapitalu. Taip yra ir dél priemoniy, kuriy buvo
imtasi pagal pirmajj kapitalo rinky sajungos veiksmy plang. Vis délto galimybés gauti tam
tikry formy finansavima, pavyzdziui, vie$aji kapitala, tebéra ribotos. Siame veiksmy plane
numatytomis naujomis priemonémis siekiama dar labiau palengvinti rinkos finansavimo
naudojimg ir padéti jmonéms naudotis visais esamais finansavimo $altiniais.

Siekiant padidinti jmoniy matomuma tarpvalstybiniams investuotojams, geriau
integruoti nacionalines kapitalo rinkas ir sudaryti joms palankesnes salygas gauti
rinkos finansavima, teisiné aplinka turi uZtikrinti tinkama pusiausvyra tarp, viena vertus,
svarbios informacijos apie investavimo galimybes pateikimo investuotojams ir, Kita vertus,
imonéms tenkancios nastos teikti $ig informacija sumazinimo.

Komisija spres investuotojams prieinamy ir palyginamy jmoniy duomeny triikumo problema.
FragmentiSka prieiga prie padrikos jmoniy informacijos ir jmoniy kredito reitingy trilkumas
atgraso tarpvalstybinius ir pasaulinius investuotojus, todél nepalankioje padétyje atsiduria
visy pirma mazesnés nacionalinés kapitalo rinkos. Sklandi ES masto prieiga prie jmoniy
duomeny, pateikty palyginamu skaitmeniniu formatu, sumazins informacijos paieSkos
sgnaudas tarpvalstybiniams investuotojams ir padidins jmoniy investuotojy baze. Kartu tai
padés geriau integruoti mazesnes vietos kapitalo rinkas, o ekonomikai — atsigauti. Teiktina
informacija turéty atspindéti investuotojy poreikius ir platesnio naudotojy rato interesus.
Todél tai taip pat turéty padidinti su tvarumu susijusiy duomeny prieinamumg, nukreipti
daugiau investicijy j tvarig veiklg ir padéti siekti Europos Zaliojo kurso tiksly.



1 veiksmas. Komisija pasiilys sukurti ES masto platformq (Europos bendrq prieigos punktq),
kuri suteikty investuotojams sklandZig prieigg prie finansinés ir su tvarumu susijusios jmoniy
informacijos.

Itraukimas ] vieSyjy rinky prekybos sarasus yra pernelyg sudétingas ir brangus, ypa¢ MVI
atveju. Tikslingai supaprastinus galiojancias jtraukimo j prekybos saraSus taisykles sumazés
MVI tenkancios reikalavimy laikymosi iSlaidos ir bus pasalinta didelé kliutis, trukdanti
joms pasinaudoti vieSosiomis rinkomis. Sunki administraciné¢ nasta, didelés jtraukimo |
sarasg iSlaidos ir jtraukimo ] saraSg taisyklés atgraso daugeli imoniy nuo bandymo patekti |
viesgsias rinkas. Taip ribojamas norinciy pléstis ir augti jmoniy finansavimo galimybiy
pasirinkimas, juo labiau laikotarpiu po krizés, kai jmonéms, visy pirma mazesnéms, reikia
turéti galimybe nekliudomai gauti nuosavo kapitalo finansavima. Remiantis priemonémis,
kuriy jau imtasi pagal pirmajj kapitalo rinky sgjungos veiksmy plang, siekiant toliau remti
MVI augimo rinkas, tinkamai supaprastinus esamas taisykles bus galima MV] taikyti
proporcingesnes salygas, nepakenkiant rinkos vientisumui ir investuotojy apsaugai.

2_veiksmas. Siekdama didinti ir jvairinti mazyjy ir novatorisky jmoniy galimybes gauti
finansavimq, Komisija stengsis supaprastinti jtraukimo j vieSyjy rinky prekybos sgrasus
taisykles.

Be veiksmy, susijusiy su jtraukimo j prekybos sgraSus taisyklémis, Komisija toliau kurs
Pirminio vieSo MV] akcijy siiilymo fonda, kad mazoms ir sparciai augan¢ioms jmonéms,
Visy pirma strateginés svarbos ES sektoriuose, biity lengviau pritraukti kapitalo ir finansuoti
savo augimg. COVID-19 krizé smarkiai pakeité ES ekonoming situacija, todél reikia su nauju
uzmoju remti mazesniy imoniy ir veiklg plecian¢iy novatorisky jmoniy finansavimg. Todél
skubiai sukurti plataus uzmojo Pirminio vieSo MV] akcijy sitilymo fondg tampa dar svarbiau.

Komisija taip pat toliau rems vietos vieSyjy rinky plétra, visy pirma ieSkodama budy, kaip
vertybiniy popieriy rinkos indeksai galéty padidinti MV] nuosavo kapitalo likviduma.

Reikia toliau remti investavimo priemones, kuriomis finansavimas nukreipiamas i
ilgalaikius investicinius projektus. Europos ilgalaikiy investicijy fondai (EIIF) yra
specializuotos priemonés, per kurias teikiamas toks ilgalaikis finansavimas nebirZinéms
Jmonéms, birzinéms MV] ir tvarios energetikos, transporto ir socialinés infrastruktiiros
projektams, kuriais remiamas Zaliasis ekonomikos augimas. Kadangi Siuo metu tokiy visos
Europos fondy yra labai nedaug, biity tikslinga perziiiréti teisés akty sistema, kad biity
sudarytos palankesnés salygos juos panaudoti. Teisés akty sistemos pakeitimai ir didesnés
paskatos naudotis EIIF fondo struktiira galéty paskatinti visos Europos ilgalaikiy investicijy
fondy steigimg ir galiausiai nukreipti daugiau finansavimo, taip pat ir i§ neprofesionaliyjy
investuotojy, i ES realigjg ekonomika.

3 veiksmas. Komisija periiarés Europos ilgalaikiy investicijy fondy teisés akty sistemg™, kad
daugiau ilgalaikio finansavimo biity skiriama jmonéms ir infrastruktiivos projektams, visy
pirma tiems, kurie padeda siekti pazangaus, tvaraus ir integracinio augimo tikslo.

Grijzimas prie finansavimo struktiiry nuosavo kapitalo dalies didinimo turéty suteikti ES
imonéms strukturiSkai patikimg pagrindg ir padéti iSvengti pernelyg didelio kliovimosi skola,

12 Reglamentas (ES) 2015/760 dél Europos ilgalaikiy investicijy fondy.




del kurio ateityje jmonéms gali kilti finansavimo problemy. Imoniy skolos lygis buvo aukstas
dar prie§ krize, o dél COVID-19 pandemijos labai sumaZéjo pajamy, o skola dar labiau
iSaugo. Todeél jmonéms reikia gerinti savo nuosavo kapitalo padétj. Nuosavas kapitalas yra
ypac svarbus sparciai augancioms novatoriSkoms jmonéms ankstyvaisiais jy veiklos etapais ir
veiklg plecian¢ioms jmonéms, norin¢ioms konkuruoti pasaulyje. Siekiant skatinti tvarig
pertvarka, taip pat reikés didinti nuosavo kapitalo vaidmenj, nes projektams, kuriais siekiama
tvariy tiksly, reikalingas ilgalaikis finansavimas. Be to, reikia spresti jsiskolinimui palankaus
mokestinio iSkraipymo problemg, kad bty panaikintos nepagristos fiskalinés paskatos
finansuoti skolas.

Prie griZimo prie nuosavo kapitalo dalies didinimo jmoniy sektoriuje prisidés instituciniy
investuotoju skatinimas daugiau investuoti ilgam laikotarpiui. Vieni didZiausiy
instituciniy investuotojy yra draudikai. Taciau pastaruosius penkiolika mety jie mazino
ilgalaikj turtg ir jy investicijy ] realigja ekonomika ir infrastruktiirg dalis tebéra nedidelé.
Draudiky ilgalaikés investicijos, visy pirma ] nuosava kapitalg, gali biiti remiamos
uztikrinant, kad prudenciné sistema tinkamai atspindéty ilgalaikj draudimo veiklos pobiid;j ir
susvelninty trumpalaikés sumaisties rinkoje poveikj draudiky mokumui. Be to, galima dar
labiau sustiprinti banky, kaip instituciniy investuotojy, vaidmenj, sudarant sglygas jiems
investuoti ir didinant jy gebéjimg naudotis didele klienty baze. Bankai ir investicinés jmonés
turéty turéti galimybe investuoti | jmoniy nuosava kapitalg ir formuoti rinkas (arba remti
likviduma), kartu jiems turéty biti taikoma tinkama prudenciné tvarka.

4 veiksmas. Komisija sieks pasalinti reguliavimo kliitis, trukdancias draudimo bendrovéms
investuoti ilgam laikotarpiui, nepakenkiant finansiniam stabilumui ir draudéjy apsaugai. Ji
taip pat sieks numatyti tinkamq prudencing tvarkq ilgalaikéems banky investicijoms | MV]
nuosavq kapitalg. Be to, ji jvertins galimybes skatinti banky ir kity finansy jmoniy vykdomg
rinkos formavimo veiklg.

Kadangi bankai turi didele klienty baze, jie gali atlikti dar svarbesnj vaidmen; teikdami
finansavimg jmonéms, neapsiribodami tradiciniu skolinimu ar dalyvavimu nuosavame
kapitale. Kai bankai neturi pajégumy ar noro teikti kredita, jie gali sialyti MVI kreiptis i
alternatyvius finansavimo teikéjus. Siuo metu, jei bankas atsisako suteikti paskolag MV], jis
turi paaiSkinti atsisakymo priezastj, jei ta MV] tokio paaiSkinimo praSo. Jei bankas, atmetes
MV] pra§yma, savo iniciatyva jai pasiiilyty kreiptis  alternatyvius finansavimo teikéjus, tai
leisty Sioms jmonéms sumazinti alternatyviy finansavimo Saltiniy paieSkos sgnaudas ir
padidinty bendra jy informuotumag apie rinkos finansavima. Tokie pasiiilymai galéty biiti
grindziami pagal ankstesn] kapitalo rinky sgjungos veiksmy plang jau atliktu darbu, kuriuo
siekta padéti bankams gerinti griztamaja informacija, kurig jie suteikia atmesdami MV]
kredito paraiskas.

5 veiksmas. Komisija jvertins, ar naudinga ir ar jmanoma nustatyti reikalavimg, kad bankai
siitlyty MV], kuriy kredito paraiskas jie atmeté, kreiptis j alternatyvaus finansavimo teikéjus.

Kapitalo rinkos taip pat gali padéti didinti banky pajéguma skolinti ekonomikai. Bankai
gali dalj savo paskoly perduoti instituciniams investuotojams, paversdami jas apyvartiniais
vertybiniais popieriais. Sis procesas, vadinamas pakeitimu vertybiniais popieriais, leidzia
bankams perkelti kredito rizikg ir atlaisvinti kapitalg, kad galéty skolinti jmonéms. Jis ypac
svarbus atsigaunant ekonomikai, kai bankai patiria spaudima teikti daugiau kredity, visy
pirma MV], ir taip iSplésti savo balansus. Jis taip pat gali padéti sutelkti finansavimg zaliajai
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pertvarkai, vykdant zaligjj pakeitimg vertybiniais popieriais. Kadangi pakeitimas vertybiniais
popieriais reiSkia i§ turto pakety sudaryty finansiniy priemoniy sukiirimg, jis suteikia
investuotojams daug naudos i$ diversifikavimo. Kadangi perkaitusios ir pernelyg sudétingos
pakeitimo vertybiniais popieriais rinkos prisidéjo prie paskutinés finansy krizés, $ig veikla
reikia tinkamai reguliuoti. Komisija neseniai pasitlé tikslinius pakeitimo vertybiniais
popieriais taisykliy pakeitimus, kad bankai galéty skolinti daugiau ir pasalinty neveiksnias
pozicijas 1§ savo balansy. Tuo remiantis, dar pakoregavus taisykles, ES pakeitimo
vertybiniais popieriais rinkos galéty tapti palankesnés kredity teikimui, kartu iSsaugant ES
finansinj stabiluma.

6 veiksmas. Siekdama isplésti pakeitimo vertybiniais popieriais rinkg ES, Komisija perZiiirés
dabartineg pakeitimo vertybiniais popieriais reguliavimo sistemgq, kad paskatinty bankus teikti
kreditus ES jmonéms, visy pirma MV]13.

2. UZTIKRINIMAS, KAD ES TAPTU DAR SAUGESNE VIETA ASMENIMS TAUPYTI IR INVESTUOTI
ILGAM LAIKOTARPIUI

Europos priva¢iy asmeny santaupy norma — viena didziausiy pasaulyje. Taciau
neprofesionaliyjy investuotoju dalyvavimo kapitalo rinkose lygis tebéra labai Zemas,
palyginti su kitomis Salimis. Dél to ES jmonés ir apskritai ES ekonomika negauna labai
reikalingy ilgalaikiy investicijy. Tai nenaudinga ir asmenims, kuriy santaupy paliikany
realiosios normos yra mazos ar net neigiamos. Pavieniai investuotojai, kurie vis délto
investuoja ES kapitalo rinkose, daugeliu atvejy turéty gauti didesne¢ graza nei dabar. Siuo
metu neprofesionalieji investuotojai nepakankamai naudojasi kapitalo rinkuy
teikiamomis investavimo galimybémis ir negali tinkamai patenkinti savo pensijy poreikiy.

Teisés akty sistema turéty padéti uZtikrinti neprofesionaliesiems investuotojams
saziningus investiciju rezultatus, padéti didinti jy pasitikejimag kapitalo rinkomis ir skatinti
juy dalyvavimg. Aktyvesnis neprofesionaliyjy investuotojy dalyvavimas leis nukreipti
ilgalaikes santaupas ] jmones, taip didinant S$iy galimybes gauti finansavima, spartinant
ekonomikos atsigavimg ir Zaligjg bei skaitmening pertvarka.

Pandemija ir jos nulemtas vertybiniuy popieriy rinkos nepastovumas paveiké pavieniu
investuotojuy pasitikéjimg kapitalo rinkomis, o tai turi jtakos ilgalaikéms investicijoms.
Rizikos vengiandius namy tikius tai paskatino grjzti prie indéliy bankuose. Siuo metu, kai dél
tolesnio spaudimo vieSosioms iSlaidoms mazéja teisés aktais nustatyty pensijy tvarumas,
tampa vis svarbiau naudotis privaciai finansuojamais pensijy kaupimo fondais.

Yra keletas priezasCiy, dél kuriy neprofesionaliyjy investuotojy dalyvavimas kapitalo rinkose
yra ribotas. D¢l riboto panaSiy investiciniy produkty, kurie reglamentuojami skirtingais
teisés aktais ir kuriems dél to taikomi skirtingi informacijos atskleidimo reikalavimai,
palyginamumo pavieniai investuotojai negali priimti informacija pagristy sprendimy dél
investicijy. Be to, dabartiné mazmeninio platinimo sistemy struktiira ir ypatybés daznai
neuZztikrina pakankamo konkurencingumo ir ekonominio efektyvumo.

Y Komisija ne tik stiprins pakeitimo vertybiniais popieriais rinka, bet ir toliau vertins galimybe jvesti dvigubo
reikalavimo priemong, vadinama Europos uztikrintaisiais vekseliais. Kaip nustatyta 2019 m. lapkri¢io 27 d.
Europos Parlamento ir Tarybos direktyvoje (ES) 2019/2162 dél padengtyjy obligacijy emisijy ir vieSosios
priezitiros, iki 2024 m. liepos 8 d. ji pateiks ataskaita Europos Parlamentui ir Tarybai.
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Finansinis raStingumas yra bitinas jgudis norint priimti gerus sprendimus dél
asmeniniy finansy, taciau daugelis zmoniy jo dar nejgijo. Tvirti finansiniai jgudziai yra
zmoniy geb¢jimo priimti gerus finansinius sprendimus ir jy finansinés geroveés pagrindas.
Taip pat labiau tikétina, kad finansiSkai rastingi zmonés naudosis kapitalo rinky teikiamomis
galimybémis, jskaitant tvarias investicijas.

7 veiksmas. Komisija jvertins Europos finansinés kompetencijos sistemos sukiirimo galimybe.
Ji taip pat jvertins galimybe nustatyti valstybéms naréms reikalavimq skatinti mokymosi
priemones, kuriomis remiamas finansinis Svietimas, visy pirma atsakingo ilgalaikio
investavimo srityje.

Nors veiksmingam sprendimy priémimui bitinas finansinis raStingumas, neprofesionalieji
investuotojai taip pat turéty biiti tinkamai apsaugoti nuo finansy sistemos sudétingumo.
ES taisyklémis jau nustatytos investuotojy apsaugos priemonés, be kita ko, atskleidziant
informacijg apie finansinius produktus. Taciau pagal skirtingas taisykles parengti dokumentai
daznai atrodo ilgi, sudétingi, sunkiai suprantami, klaidinantys ir nenuoseklis, todél jie
nesuteikia neprofesionaliesiems investuotojams tinkamo pagrindo priimti sprendimus.

Siuose dokumentuose taip pat gali bati pateikta per daug informacijos
profesionaliesiems investuotojams, kuriems galbiit nereikia tokios pacios informacijos ir
apsaugos priemoniy kaip nepatyrusiems investuotojams. Finansiniy paslaugy teikéjams be
reikalo uzkraunama §iy dokumenty rengimo naSta. Be to, nuoggstaujama, kad paskatos,
kurias investiciniy produkty teikéjai moka platintojams, gali sukelti interesy konflikty, kurie,
nepaisant esamy apsaugos priemoniy, neigiamai veikia finansy pataréjy paslaugy kokybe ir
objektyvuma.

Finansy pataréjai atlieka labai svarby finansy sistemos saugotoju vaidmenj. Taciau jy
netinkamo pardavimo rizika, be kita ko, tvarumo atzvilgiu, padidinti pavieniy investuotojy
pasitikéjimg konsultacijomis ir sudaryti vienodas salygas jvairiose valstybése narése
konsultacijas teikiantiems rinkos dalyviams, reikéty nustatyti arba toliau tobulinti tam tikrus
pataréjams taikomus profesinius standartus.

8 veiksmas. Komisija jvertins paskaty ir informacijos atskleidimo srityje taikytinas taisykles
ir prireikus pasiulys is dalies pakeisti galiojancig teising sistemq, kad neprofesionalieji
investuotojai gauty sqziningas konsultacijas ir aiskig bei palyginamq informacijq apie
produktq. Ji taip pat pasiilys, kaip sumazinti patyrusiems neprofesionaliesiems
investuotojams teikiamos informacijos pertekliy, taikant tinkamas apsaugos priemones.
Galiausiai ji sieks pakelti pataréjy profesinés kvalifikacijos lygi ES ir jvertins galimybe
sukurti visos ES finansy pataréjy zenklg.

ES visuomené senéja“. Ilgéjant tikétinai gyvenimo trukmei, Zmonés vis labiau turi
investuoti ilgam laikotarpiui, kad i$éje | pensija gauty didesne tvarig graza ir tinkamas
papildomas pajamas. Visos Europos asmeninés pensijos produktas (PEPP) jau yra svarbus
zingsnis §ia linkme, nes suteikia vartotojams visoje Europoje nauja galimybe taupyti pensijai.
Papildzius esamas stebésenos priemones iSsamesne informacija apie profesiniy pensijy
sistemas, pensijy suvestinése valstybéms naréms bus pateikta iSsamesné informacija apie jy

1 7r. Europos Komisijos demografiniy poky¢iy poveikio ataskaita, 2020 m.
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https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/demography_report_2020_n.pdf

pensijy sistemy adekvatuma, skatinant jas Salinti trokumus ir dalytis geriausia patirtimi.
Individualios pensijy steb&jimo sistemos suteiks pilieCiams galimybe susipazinti su savo
busimomis pensinémis pajamomis, apskaiiuotomis atsizvelgiant i jy teises visose pensijy
sistemose, kuriose jie dalyvauja, arba ] tikéting ilgalaikiy produkty, j kuriuos jie investuoja,
graza. Zmonés turéty bati skatinami papildyti valstybines pensijas visa gyvenimg taupant ir
investuojant, be kita ko, aktyviau dalyvaujant profesiniy pensijy sistemose. Tai leis jiems
gauti adekvatesnes pensines pajamas ir suteiks galimybe finansuoti ilgalaikj realiosios
ekonomikos augima, taip pat zaligjg ir skaitmening pertvarka.

9 veiksmas. Komisija palengvins pensijy adekvatumo stebésenq valstybése narése rengdama
pensijy suvestines. Ji taip pat pateiks geriausios praktikos, kaip kurti europieciams skirtas
nacionalines stebéjimo sistemas, pavyzdziy. Galiausiai ji pradés tyrimq, kad isanalizuoty
automatinio jtraukimo | profesiniy pensijy sistemas praktikq, ir galbut analizuos kitg
dalyvavimo profesiniy pensijy sistemose skatinimo praktikq, kad suformuoty geriausiq tokiy
sistemy praktikq visose valstybése narése.

3. NACIONALINIU KAPITALO RINKU INTEGRAVIMAS | TIKRA BENDRAJA RINKA

Europos kapitalo rinky mastas neatitinka jos ekonomikos svarboes ir yra dar daug
galimybiy didinti euro, kaip tarptautinés valiutos, vaidmenj. Be to, Europos kapitalo rinkos
tebéra susiskaidziusios nacionaliniu pagrindu. Tai neleidzia maZesnése vietos rinkose
veikiantiems subjektams naudotis integracijos teikiama nauda, visy pirma prieiga prie didelés
investuotojy bazeés. Kadangi didesniy rinky teikiama nauda vis dar nepakankamai
iSnaudojama, ES finansy subjektai atsiduria nepalankioje padétyje, palyginti su jy finansy
subjektais kitose pasaulio dalyse. Jungtinei Karalystei isSstojus i§ ES, tam tikros finansy
sektoriaus dalys perkeliamos i kitas Salis ir taip sukuriama i$ keliy centry sudaryta finansy
strukttira. Todél labai svarbu uZtikrinti optimaly informacijos ir kapitalo srautg visoje ES.

Siame skirsnyje paskelbtomis priemonémis Komisija siekia 3alinti pagrindines likusias
rinkos integracijos kliaitis. Remiantis jgyvendinant ankstesnj veiksmy plang padaryta
paZanga, Siomis priemonémis siekiama Salinti klititis, susijusias su teisinémis sistemomis arba
kylancias deél seniai nusistovéjusios nacionalinés praktikos. Tokiy kliti¢iy visy pirma kyla
apmokestinimo, jmoniy (ne banky) nemokumo ir bendroviy teisés srityse. Komisija siiilo
Siose srityse imtis tiksliniy veiksmy, daugiausia démesio skiriant didziausioms klititims,
kurios lemia rinkos susiskaidymag ir atgraso nuo tarpvalstybiniy investicijy.

Apmokestinimas gali biiti didelé kliditis tarpvalstybinéms investicijoms. Taciau, siekiant
sumazinti su mokesciais susijusia nasta vykdant tarpvalstybines investicijas, nebitinai
reikia derinti mokesCiy kodeksus ar tarifus. Tarpvalstybiniy investicijy atveju didele su
apmokestinimu susijusiag nasta lemia skirtingos, sunkios, ilgos ir sukciavimui palankios
iSskaityty mokeséiy grazinimo procediiros. Dél $iy procediiry patiriama dideliy iSlaidy, kurios
atgraso nuo tarpvalstybiniy investicijy, nes mokesc¢iai uz investicijy graza turi btiti mokami
tiek investicijos, tiek investuotojo valstybéje naréje, o grazinami tik veliau, po ilgo ir
brangaus proceso. Esama EBPO sutarties lengvaty ir jsipareigojimy laikymosi stiprinimo
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(TRACE)® sistema ir kitos §ios srities ES iniciatyvos, kaip antai i§skai¢iuojamojo mokes¢io
elgesio kodeksas, jau padeda suprasti, kaip galéty atrodyti mechanizmas, kuris padéty
lengviau ir grei€iau susigrazinti mokescius.

10 veiksmas. Siekdama mazinti tarpvalstybiniy investuotojy islaidas ir uzkirsti kelig
mokestiniam sukciavimui, Komisija pasiillys bendrq, standartizuotq ES masto prie pajamy
Saltinio isskaiciuojamo mokescio lengvatos sistemq.

Ilgalaiké struktariné kliutis tarpvalstybinéms investicijoms — dideli nacionaliniy
nemokumo rezimy skirtumai. D¢l skirtingy ir kartais neveiksmingy nacionaliniy rezimy
tarpvalstybiniams investuotojams sunku numatyti vertés susigrazinimo procediry bankroto
atveju trukme ir rezultatus, todél sunku tinkamai jvertinti rizikg, ypac skolos priemoniy
atveju. Nacionaliniy nemokumo taisykliy suderinimas tam tikrose tikslinése srityse arba jy
konvergencija galéty padidinti teisinj tikrumg. Be to, reguliari nacionaliniy nemokumo
rezimy veiksmingumo stebésena leisty valstybéms naréms lyginti viena kitos nemokumo
rezimus ir paskatinty valstybes nares, kuriy rezimai nepakankamai veiksmingi, juos
reformuoti. Stebésenos rezultatai taip pat galéty biiti naudojami Europos semestro procese.

11 veiksmas. Siekdama, kad nemokumo byly rezultatai biity labiau nuspéjami, Komisija imsis
teisékiiros arba ne teisékiiros iniciatyvos deél minimalaus suderinimo arba didesnés
konvergencijos tikslinése jmoniy (ne banky) nemokumo teisés srityse. Be to, Komisija kartu
Su Europos bankininkystés institucija isnagrinés galimybes gerinti duomeny teikimgq, kad
bity galima reguliariai vertinti nacionaliniy paskoly vykdymo uZtikrinimo sistemy
veiksmingumgq.

Europiediai, ypa¢ jaunimas, vis daZniau nori pareiks$ti savo nuomone¢ apie imoniy
veikla, ypac¢ tvarumo klausimais. Todél reikia dar labiau palengvinti akcininky dalyvavima
uztikrinant, kad visiems investuotojams bty lengviau balsuoti, o jmoniy veiksmai, ypac
tarpvalstybinio masto, biity efektyvesni. Dél nacionaliniy bendroviy teisés akty skirtumy
daugelis tarpvalstybiniy investuotojy, ypa€ mazesniy, savo balsavimo teisémis pasinaudoti
negali. Valdyti sudétingus ir skirtingus jmoniy veiklos procesus, pavyzdziui, organizuoti
Jmoniy visuotinius susirinkimus arba perduoti informacijg tarp emitenty ir investuotojy, yra
pernelyg sudétinga ir brangu. Sia padétj turéty pagerinti tiksliniai teisés akty pakeitimai ir
naujy skaitmeniniy technologijy naudojimas.

12 veiksmas. Siekdama sudaryti palankesnes sqlygas tarpvalstybinei investuotojy veiklai,
Komisija apsvarstys galimybe apibrézti ES akcininko sqvokq ir issamiau paaiskinti bei
suderinti taisykles, kuriomis reglamentuojama investuotojy, tarpininky ir emitenty sqveika. Ji
taip pat iSnagrinés, kokios nacionalinés kliatys gali trukdyti naudotis naujomis
skaitmeninémis technologijomis Sioje srityje.

Europos poprekybiné aplinka tebéra susiskaidZiusi nacionaliniu pagrindu, o tai kenkia
tarpvalstybiniam investavimui. Kurti labiau integruota poprekybing aplinkg ES galéty
padéti taisykliy, pagal kurias centriniai vertybiniy popieriy depozitoriumai (CVPD) gali teikti
tarpvalstybines atsiskaitymo paslaugas, pakeitimai ir CVPD tarpvalstybinio paso sistemos

15 hitps://www.oecd.org/ctp/exchange-of-tax-information/aboutthetracegroup.htm
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veikimas. Véliau, atsiradus didesnei atsiskaitymo paslaugy teikéjy konkurencijai,
investuotojy ir bendroviy islaidos, patiriamos vykdant tarpvalstybinius sandorius, sumazéty, o
tarpvalstybinés investicijos padidéty.

13 veiksmas. Komisija apsvarstys galimybe i$ dalies pakeisti taisykles, kad pagerinty
tarpvalstybinj atsiskaitymo paslaugy teikimqg ES.

Tikra bendroji rinka negali egzistuoti be labiau integruoto poziiirio j ES prekyba.
Naudojant konsoliduota informacing juosta bus teikiami konsoliduoti duomenys apie
vertybiniy popieriy, kuriais prekiaujama ES, kainas ir kiekj, taip padidinant bendrg kainy
skaidruma visose prekybos vietose. Tai taip pat padidinty prekybos viety konkurencija. Kartu
su bendru prieigos prie jmoniy informacijos punktu (1 veiksmas) investuotojams biity
suteikta galimybé gauti kur kas kokybiskesne informacijg visos Europos lygmeniu.

14 veiksmas. Komisija pasiiilys sukurti veiksmingq ir iSsamiq nuosavo kapitalo ir j nuosavg
kapitalg panasiy finansiniy priemoniy poprekybing konsoliduotq informacine juostq.

Investuotojy pasitikéjimas savo tarpvalstybiniy investiciju apsaugos taisyklémis ir
veiksmingu Siy taisykliy vykdymo uZtikrinimu yra biutinas siekiant paskatinti juos
investuoti Kkitoje valstybéje naréje. Diskusijos, kurias paskatino ES vidaus dvisaliy
investicijy sutarciy nutraukimas®®, parodé, kad svarbu perzitréti investicijy apsaugos ir
lengvinimo ES sistemg. Kai tarpvalstybiniai investuotojai naudojasi viena i§ ES teisés
garantuojamy pagrindiniy laisviy, jiems taikoma ES teisés, jskaitant ES pagrindiniy teisiy
chartija, apsauga. Siekiant toliau ES skatinti tarpvalstybines investicijas, reikia kuo labiau
patobulinti, modernizuoti ir suderinti taisykles, kuriomis prisidedama prie tarpvalstybiniy
investicijy apsaugos. Nuoseklesné investicijy apsauga nuo valstybés priemoniy prisidés prie
laisvo investicijy srauto visoje Europoje ir prie ekonomikos atsigavimo finansavimo, visy
pirma Salyse, kurios labiausiai nukentéjo nuo krizés ir kuriose dél to investicijy poreikis yra
didziausias. Dar palankesnés salygos tarpvalstybinéms investicijoms bus sudarytos
patobulinus nacionaliniu ir ES lygmenimis gin¢y sprendimo mechanizmus ir taikant kitas
priemones, pavyzdZiui, renkant informacijg apie investuotojy juridines teises.

15 veiksmas. Komisija pasitilys stiprinti investicijy apsaugos ir lengvinimo ES sistemq.

Siekiant uztikrinti tikrai vienodas salygas visiems rinkos dalyviams, reikalinga i§ tiesu
integruota ir suderinta prieZiiira. Tai esminé gerai veikiancios kapitalo rinky sajungos
salyga. Tai bus ypac aktualu po ,,Brexit’o®, kai visoje ES bus daug finansiniy centry. Bus
butina laipsniska pazanga siekiant labiau integruotos kapitalo rinky priezitros. Bendrojoje
rinkoje netinkamos nacionalinés priezitiros poveikis perzengia vienos valstybés narés ribas.
Nacionalinés ir Europos prieziiiros institucijos turi turéti tinkamy priemoniy, jgudziy ir
jgaliojimy, kad galéty prizitréti sudétingas vertés grandines ir grupines struktiiras, taip pat
tirti galimus suk¢iavimo ar piktnaudziavimo atvejus, visy pirma susijusius su birZinémis
bendrovémis ir auditoriy atsakomybe. Per¢jimas prie vienodesnés ir labiau integruotos ES
prieziliros turéty prasidéti rengiant patobulinta bendra kapitalo rinky taisykliy savada —
bendrg taisykliy rinkinj, kuris biity tiesiogiai taikomas visoje ES, o tada reikéty ieSkoti biidy
uztikrinti, kad nacionalinés valdZios institucijos ir ESMA bendradarbiauty siekdamos

®https://ec.europa.eu/info/publication/200505-bilateral-investment-treaties-agreement_en
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uztikrinti, kad vykdant nacionaling priezilirg taip pat buty atsizvelgiama j europinj rinkos
aspekta.

16 veiksmas. Komisija sieks parengti patobulintq bendrq kapitalo rinky taisykliy sqvadg,
jvertindama poreikj dar labiau suderinti ES taisykles ir stebédama pazangq siekiant
prieziiiros konvergencijos. Ji jvertins tai, kas pasiekta 2021 m. 4 ketvirtj, ir apsvarstys
galimybe pasiiilyti priemones, susijusias su prieziuros koordinavimo stiprinimu arba Europos
prieziuros institucijy vykdoma tiesiogine prieZiiira.

Komisija taip pat atidzZiai jvertins ,, Wirecard bylos poveikj ES kapitalo rinky reguliavimui
ir prieZiurai ir imsis veiksmy, kad pasalinty visus ES teisinéje sistemoje nustatytus trickumus.

ISVADA

Kapitalo rinky sajungos sukiirimas yra biutinas siekiant remti atspary ir jtrauky
ekonomikos atsigavimg ir Zaligja ir skaitmenine pertvarka. Tai ilgalaikis projektas,
kuriam jgyvendinti reikia nuolatiniy ir ryztingy pastangy. Norint daryti pazanga kuriant
kapitalo rinky sajunga, reikia jveikti kliditis, kylanc¢ias dél nacionaliniy skirtumy, jsigaléjusiy
jpro¢iy ir teisiniy tradicijy. Kapitalo rinky sajungos negalima sukurti vienu ypu. Stai kodél
Siame veiksmy plane ne nustatomas vienas prioritetas, o veikiau atkreipiamas démesys |
keletg neatidéliotiny dalyky ir strukttriniy uzdaviniy.

ES padaré didele pazanga jgyvendindama pirmaji kapitalo rinky sajungos veiksmy plang:
susitarta dél daugumos teisés akty pasiilymy ir uZbaigtos ne teisékiiros priemonés. Siy
priemoniy naudos vietoje dar negalima tiksliai iSmatuoti, taciau parengiamasis darbas jau
baigtas. Siame veiksmy plane paskelbtomis priemonémis bus toliau kei¢iama ES finansy
sistema ir padedama spresti biisimus politinius ir ekonominius uzZdavinius. Kiekvienas
veiksmas atskirai yra dar viena délionés dalis: Zingsnis | priek] tose srityse, kuriose pazanga
buvo léta arba kuriose reikia toliau dirbti siekiant sukurti kapitalo rinky sajungg. Kartu jie
priartina ES prie kapitalo rinky sajungos vizijos: bendrosios kapitalo rinkos visoje ES,
veikiancios visy europieciy labui, kad ir kur jie gyventy ir dirbty.

Tam reikalinga Europos Parlamento ir valstybiy nariy auksciausio lygmens parama ir
vieSojo administravimo techniniy eksperty parama. Taip pat reikia, kad rinkos dalyviai
tinkamai pasinaudoty priemonémis. ES gali pasiiilyti priemoniy ir sudaryti palankias saglygas,
taciau jas jgyvendinti vietoje pirmiausia turi nacionalinés valdZios institucijos, o privatiis
subjektai turi imtis iniciatyvos, naudotis verslo galimybémis ir diegti inovacijas.

Komisija pradés darba, susijusj su Siame veiksmy plane paskelbtais veiksmais, netrukus
pradédama vieSas konsultacijas del Europos ilgalaikiy investicijy fondy ir jmoniy (ne banky)
nemokumo teisinés sistemos.

Ateityje jgyvendindama Siuos veiksmus Komisija visapusi§kai laikysis geresnio
reglamentavimo taisykliy ir paprastinimo tikslo (taisyklés ,kiek plius, tick minus®), taip
pat ves jtraukias diskusijas, suteikdama pakankamai galimybiy visiems biiti iSgirstiems. Ji
taip pat siekia analizuoti teisé€s akty pakeitimus ne atskirai, bet atsizvelgdama j ekonominius,
politinius ir visuomenés poreikius. Galiausiai, dabar, kai tvirtai nustatyta kapitalo rinky
sgjungos kiirimo kryptis ir tikimasi, kad duomenys parodys pirmojo veiksmy plano poveikj,
Komisija, be reguliariy ataskaity apie teisékiiros veiksmy pazanga, stebes, kaip vystosi ES
kapitalo rinkos, remdamasi tiksliniy rodikliy rinkiniu.
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