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IEVADS

Ievadruna Eiropas Parlamentam Komisijas priekssédétaja Urzula fon der Leiena teica:
“Beidzot pabeigsim kapitala tirgu savienibas izveidi.” Saja ricibas plana ir izklastiti galvenie
pasakumi, kas veicami, lai izpilditu So apnemsanos.

Eiropas Parlaments un dalibvalstis biezi un atkartoti ir paudusi atbalstu KTS. 2019. gada
decembri dalibvalstis vienojas attieciba uz Padomes secindjumiem’ par KTS padzilinasanu.
Eiropas Parlaments sava 2020. gada septembra paSiniciativas (INI) zir,lojumé2 aicina
Komisiju un dalibvalstis izlemigi rikoties, lai istenotu KTS.

Komisija 2015. gada pienéma pirmo KTS ricibas planu®. Kop§ ta laika ES ir guvusi
ieverojamus panakumus, cela uz So mérki Istenojot vairakus pasakumus. Tomér kapitala tirgu
savienibas padzilinaSana ir kompleksa, un ar atseviskiem pasakumiem $is uzdevums nav
paveicams. Tapec vienigais veids, ka panakt progresu, ir neatlaidigi virzities uz priekSu visas
jomas, kuras joprojam pastav SkérSli brivai kapitala apritei. V@l ir daudz darama, un ir
pienacis laiks izvirzit verienigakus mérkus.

Tagad vairak neka jebkad agrak ir vajadzigs sp&cigs politiskais atbalsts. KTS var paatrinat ES
atveseloSanu no Covid-19 pandémijas. Ta var arT nodroSinat finans€jumu, kas vajadzigs, lai
istenotu Eiropas zalo kursu®, daritu Eiropu gatavu digitalajam laikmetam un risinatu tas
socialas problémas. Lai tas notiktu, ir vajadziga stingra politiska griba atbalstit pasakumus,
kas vajadzigi KTS istenoSanai. Tomér ES iestades vienas paSas nevar sasniegt velamos
rezultatus; tirgus dalibniekiem un visiem eiropieSiem ir jadizmanto iesp€jas, ko tam piedava
KTS savu mérku sasniegSanai.

Komisija 2019. gada novembri augsta limena foruma par KTS pulc&ja 28 nozares augstaka

publicgja savu galigo zinojumu® ar 17 ieteikumiem Komisijai un dalibvalstim par KTS talako
virzibu. P&c aicindjuma sniegt atsauksmes par So galigo zinojumu Komisija ir uzzinajusi
plasa ieintereséto personu loka viedoklus. Izstradajot Saja ricibas plana ieklautos pasakumus,
Komisija néma veéra So ieguldijumu.

! Padomes secinajumi par kapitala tirgu savienibas padzilinasanu (2019. gada 5. decembris) — 14815/19.
Z Eiropas Parlamenta zinojums par kapitala tirgu savienibas (KTS) turpmako veidoSanu: kapitala tirgus
finans€juma pieejamibas uzlaboSana, jo 1paSi MVU, un mazo iegulditaju dalibas iespgju
alielinagana, 2020/2036(INI).
Komisijas pazinojums Eiropas Parlamentam, Padomei, Eiropas Ekonomikas un socialo lietu komitejai un
Regionu komitejai “Ricibas plans kapitala tirgu savienibas izveidei”, COM/2015/0468 final.

* Komisijas pazinojums Eiropas Parlamentam, Eiropadomei, Padomei, Eiropas Ekonomikas un socialo lietu
komitejai un Regionu komitejai “Eiropas zalais kurss”, COM/2019/640 final.

® Final report of the high-level forum on the Capital Markets Union ‘A new vision for Europe’s capital markets’
https://ec.europa.eu/info/files/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en.
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l. KAPITALA TIRGU SAVIENIBA: KAPEC UN KAPEC TAGAD

Kas ir KTS

KTS ir ES plans izveidot Istenu vienotu kapitala tirgu visa ES. Tas mérkis ir panakt, lai
investicijas un uzkrajumi biitu apriteé visas dalibvalstis un lai ieguv€ji no tiem butu
iedzivotaji, investori un uznémumi neatkarigi no atraSanas vietas. Pilniba funkciongjoSs un
integréts kapitala tirgus laus ES ekonomikai pieaugt ilgtsp€jigi un but konkurétsp&jigakai.
Ekonomiski spécigaka Eiropa labak kalpos saviem iedzivotajiem un palidzeés ES uznemties
spécigaku lomu pasaules méroga.

Kapitala tirgu savieniba ir biitiska visu galveno ES ekonomikas politikas merku
sasniegSanai: atveseloSanai pec Covid-19, ieklaujosai un noturigai ekonomikai, kas darbojas
visu laba, parejai uz digitalu un ilgtsp&jigu ekonomiku un strat€giski atvertai autonomijai
arvien sarezgitaka pasaules ekonomikas konteksta. Lai sasniegtu Sos mérkus, ir vajadzigas
milzigas investicijas, ko nav iesp&jams nodrosinat tikai ar publiska sektora finansu lidzekliem
un tradicionalo finans€jumu banku aizdevumu veida. Tikai labi funkciongjosi, dzili un
integréti kapitala tirgi var nodroSinat tada méroga atbalstu, kads vajadzigs atveseloSanai no
krizes, un nodro$inat sp&ju parkartoties. Kapitala tirgu savieniba nav mé&rkis pats par sevi, bet
gan fundamentala politika, kuras mérkis ir virzit Eiropas galvenas prioritates.

Covid-19 izraisitas krizes deél KTS istenoSana ir Kkluvusi steidzamaka. Novérsot
parvietoSanas ierobezojumu istermina izraisitas likviditates griitibas, valsts atbalsts un banku
aizdevumi ir palidzg€jusi majsaimniecibam un uznémumiem noturéties virs tidens. Tomér, lai
vidgja termina un ilgtermina saglabatu maksatsp&ju, uzn€mumiem ir vajadziga stabilaka
finans€juma struktiira. ES riipniecibai, jo 1pasi mazajiem un vidgjiem uzn€mumi, kas ir misu
ekonomikas mugurkauls, vajadzigs vairak paSu kapitala, lai atglitos no ekonomikas
satricinajuma un uzlabotu noturibu.

KTS izveidei ir vajadzigs laiks. Centieni izveidot vienotu kapitala tirgu sakas ar Romas
ligumu, tacu Sis mérkis vél nav sasniegts. 2015. gada ricibas plana ir izklastiti dazi pasakumi,
kas vajadzigi, lai izveidotu KTS, un daudzi no tiem tagad ir saskanoti un tiek istenoti. Tomér
ar to nepietiek. Progress dazos stridigos jautajumos ir bijis 1&€ns. Daudzas jomas, ieskaitot
labi funkciongjosai KTS. Sos $kérslus ir noteikusi vésture, parazas un kultiira. Tie ir dzili
iesaknojusies, un to likvidéSanai biis vajadzigs laiks.

KTS nevar pabeigt, veicot vienu pasakumu. Vienigais veids, ka gut progresu, ir
pakapeniski virzities uz priekSu visas jomas, kuras joprojam pastav SkerSli brivai
kapitala apritei. Tam ir vajadziga visu iesaistito personu apnémiba un noteiktiba. Ta ka KTS
izveide ir pakapenisks process, kura pamata ir daudzas nelielas, bet nozimigas izmainas, ir
svarigi neatstat novarta globalo KTS redz&jumu.

KTS redzéjums

KTS biitu jadod pienesums visiem eiropieSiem neatkarigi no ta, kur vini dzivo un
strada. Tai biitu janodroSina, lai ieguvumi, kas jau ir pieejami lielakajos izveidotajos finansu
centros, biitu sasniedzami arT mazaku dalibvalstu iedzivotajiem. Uzn€mumiem, arT mazajiem
un vid€jiem uzpe@mumiem, biitu vajadziga iesp&ja pieklut finans€jumam, un investoriem
vajadz€tu bt spejigiem investeét projektos visa ES. Kapitalam biitu japliist tur, kur tas var biit
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vislietderigakais un var palidz&t apmierinat sabiedribas ilgtermina vajadzibas, jo Tpasi nemot
vera zalo un digitalo parkartoSanos. Tirgus dalibniekiem vajadzetu biit ieguv€jiem no
konkurétspgjigiem un parredzamiem tirgiem. Piekluvei informacijai un infrastruktiirai
vajadz€tu but efektivai un nediskrimingjosai.

Paterétajiem biitu vajadziga lielaka izvéle attieciba uz vinu uzkrajumiem un investicijam, un
viniem vajadzetu bt labi inform&tiem citustarp ari par ilgtsp&jas aspektiem, ka ar1 pienacigi
aizsargatiem neatkarigi no atrasanas vietas. FinanSu produktu un pakalpojumu izvélei
nevajadzetu biit atkarigai no tradicijam vai tirgus varas, bet ta biitu jaizdara konkurences
apstaklos. Parrobezu investicijam nevajadz&tu saskarties ar tieSiem vai netieSiem SkerSliem.
Biitu jasamazina Skersli, ko rada valstu tiesibu aktu un tiesibaizsardzibas, nodoklu sisteémas
un uzraudzibas atSkiribas, un tie nedrikstétu kavéet brivu kapitala plismu. Investiciju lémumi
bitu jareglamente ar vienotu noteikumu kopumu — vienu un to pasu noteikumu kopumu,
kurus tiesi un vienota veida piem@ro visiem tirgus dalibniekiem neatkarigi no atraSanas
vietas.

Kapéc KTS tagad ir vel svarigaka

1. AtveseloSana

Patlaban ES galvena prioritate ir atveseloSana no Covid-19 uzliesmojuma izraisitas
ekonomikas krizes, kada Iidz §im vél nebija pieredzéta. Komisija ir nakusi klaja ar Next
Generation EU® — arkartas pagaidu atveselosanas instrumentu, kas palidzeés noverst Covid-
19 pandémijas radito tiilitéjo ekonomisko un socialo kaitgjumu, dos impulsu atveseloSanai un
sagatavos labaku un zalaku nakotni nakamajai paaudzei. Turklat Eiropas iestades un
dalibvalstis ir veikuSas arkartas pasakumus un iepludinajusas publiskos lidzeklus vél
nepieredzeéta apmera, lai risinatu sabiedribas veselibas arkartas situaciju, aizsargatu cilvéku
darbvietas un ienakumus un saglabatu uznémumu dzivotsp&ju. Bankas Iidz Sim liela méra ir
turpinajusas izsniegt aizdevumus uznémumiem. Lai gan $is finans€jums ir loti nepiecieSams
Eiropas Tstermina atveseloSanai, tomér, nemot véra finans€juma vajadzibu apjomu un
gaidamo ilgumu, tas nebis pietickams. llgtermina atveselosanas un turpmakas izaugsmes
pamats bis tirgus finans¢jums.

KTS ir svariga arl ES atveseloSanas planam. Komisijai bus vajadzigi dzili un likvidi
kapitala tirgi, lai piesaistitu ES nepiecieSamo finanséjumu. Vienlaikus $ada liela emisija ir
iesp&ja ES finanSu sisteémai: ta var piesaistit vairak investoru un emitentu visa pasaulé euro
denominétiem finanSu instrumentiem, tad€jadi veicinot euro starptautisko nozimi.

Ari valdibam, regioniem un pasvaldibam bas vajadzigi dzili un likvidi tirgi, lai
piesaistitu Iidzeklus, kas tiem vajadzigi ekonomikas atbalstam, investicijam publiskaja
infrastrukttira un krizes radito socialo vajadzibu apmierinaSanai.

KTS ir biutiska arl privato investiciju piesaistiSanai uznémumos un publiska atbalsta
papildinasanai. Ta piedava dazadas finans€juma alternativas, samazina atkaribu no viena
finans€juma avota vai viena finans€juma sniedz€ja un samazina finans€juma deficitu. Visu
lielumu uzné€mumiem, jo IpasSi MVU, ir vajadzigi stabili, uz tirgu balstiti finans€juma avoti.
Ta tas bija jau pirms Covid-19, bet $adi avoti biis vél svarigaki ekonomikas atveseloSanai,

e Komisijas pazinojums Eiropas Parlamentam, Eiropadomei, Padomei, Ekonomikas un socialo lietu komitejai un
Regionu komitejai “Eiropas liela stunda — jaatjaunojas un jasagatavo cel§ nakamajai paaudzei”,
COM/2020/456/final.



kad ar banku aizdevumiem vairs nepietiks. Covid-19 dél, visticamak, tiks parstrukturéti
daudzi uzpe@mumi. Nepietickams un neatbilsto$s finans€jums un pasu kapitala trakums
finans€Sanas struktira vajina uzp€mumus un paléninas atlabSanu, nostadot Eiropu
neizdevigaka situacija ka citas ekonomikas, kuras ir daudzveidigakas finansé€Sanas struktiiras.

Visbeidzot, KTS ir bitiska, lai veidotu noturibu pret turpmakiem asimetriskiem
satricinajumiem, kas skar tikai nedaudzas dalibvalstis. Izveidojot stingrus pamatus labakai
un geografiski izkliedétakai privata riska daliSanai, KTS atbalsta banku savienibas un
ekonomiskas un monetaras savienibas darbibu. Banku savienibas izveides pabeigSana ari
veicinas atraku Eiropas kapitala tirgu integraciju.

2. Zala parkartoSanas un digitala parveide

Lai risinatu klimata un biodaudzveidibas arkartas situacijas un plasakas vides
problémas, ir vajadzigas milzigas investicijas, kuras KTS var palidzeét piesaistit un
virzit. Eiropas zalais kurss ir ES jauna izaugsmes stratégija un celvedis, ka padarit ES
ekonomiku ilgtsp&jigu. Tiek I&sts, ka salidzinajuma ar iepriek$€jo desmitgadi ik gadu bus
papildus vajadzigi 350 miljardi euro ar energétiku saistitam investicijam, lai sasniegtu méerki
lidz 2030. gadam samazinat siltumnicefekta gazu emisijas par 55 %'. Eiropas zala kursa
investiciju plana meérkis ir atbalstit ilgtsp&jigas investicijas. Tacu, lai apmierinatu $is
finans€juma vajadzibas, ar publiskajiem Iidzekliem biis par maz. Ir vajadzigs efektivs
vienotais kapitala tirgus, lai piesaistitu nepiecieSamos lidzeklus un nodro$inatu ilgtsp&jas
apsverumu stingru ieklausanu finans€Sanas 1€émumos. Lai ilgtsp&jigos projektos un darbibas
palielinatu privatas investicijas, Komisija naks klaja ar atjauninatu ilgtspéjiga finanséjuma
stratégiju. Pamatojoties uz dziliem kapitala tirgiem, S§i stratégija atbalstis darbibas, kas
izklastitas Eiropas zalaja kursa klimatisko un vidisko risku parvaldibai un to integréSanai ES
finanSu sistéma.

Lai saglabatu ES ekonomikas konkurétspeju pasaules méroga, ievérojamas privatas
investicijas arT turpmak biis nepiecieSamas digitalizacijai. Ka jau noradits ES stratégija
“Eiropas digitalas nakotnes veidoSana”, inovativiem uzpémumiem ir vajadzigs finans€jums,
ko var nodros$inat tikai kapitala tirgi. Dalgji tas ir tapec, ka daudziem no Siem uzpémumiem
trikst lietiska nodroSinajuma, kas nepiecieSams banku aizdevumiem. Tas pastiprina
nepiecieSamibu padzilinat kapitala tirgu savienibu. Lai ES finanSu nozare var€tu uzlabot
efektivitati, uzlabot piekluvi kapitalam un labak kalpot Eiropas iedzivotajiem, ka art saglabat
konkurétsp&ju pasaules méroga, butiski ir parzinat tehnologisko progresu. Komisija ir nakusi
klaja ar digitala finanséjuma stratégijug, kuras meérkis ir izmantot digitala finans€juma
potencialu inovacijas un konkurences zina, vienlaikus mazinot riskus.

Ir jaatbalsta MVU centieni sasniegt zalas un digitalas parkartoSanas meérkus. KTS
uzlabos MVU iespgjas pieklit finansejumam un tadgjadi palidzes sasniegt mérkus, kas
noteikti ES 2020. gada marta MV U strategija ilgtspejigai un digitalai Eiropai’.

7 Komisijas Pazinojums Eiropas Parlamentam, Padomei, Eiropas Ekonomikas un socialo lietu komitejai un
Regionu komitejai “Eiropas 2030. gada klimatisko ieceru vériena kapinasana”, COM(2020)562 final.

® Komisijas pazinojums Eiropas Parlamentam, Eiropadomei, Padomei, Eiropas Ekonomikas un socialo lietu
komitejai un Regionu komitejai “Digitala finanséjuma stratégija Eiropai”, COM(2020)591 final.

° Komisijas pazinojums Eiropas Parlamentam, Padomei, Eiropas Ekonomikas un socidlo lietu komitejai un
Regionu komitejai “MVU stratégija ilgtsp&jigai un digitalai Eiropai”, COM(2020)103 final.



Stratégijas, kas attiecas uz KTS, ilgtsp€jigu finanséjumu, digitalo finanséjumu un
MVU, ir savstarpéji pastiprinosSas. Tas ir apvienotu pasakumu kopums, kuru meérkis ir
stiprinat Eiropas ekonomiku un padarit to konkurétsp&jigaku un ilgtsp&jigaku, ka art labak
kalpot iedzivotajiem un uzn€mumiem.

3. lIeklaujosaka ekonomika

KTS ir svariga arl tam, lai izveidotu ieklaujoSaku un noturigaku ekonomiku un
sabiedribu. Spé&ja panakt, lai ekonomika darbotos cilvéku laba, ir atkariga no integrétiem
kapitala tirgiem un pienacigiem stimuliem veicinat investicijas sociali un vidiski ilgtsp&jigas
darbibas. Dzili un integréti tirgi veicina efektivu kapitala sadali, un tie ir noderigi sabiedrisku
parmainu laikos. Tie atbalsta izaugsmi un nodarbinatibu un tadgjadi veicina cilvéku
finansialo labklajibu.

KTS var ari palidzét to probléemu risinasana, kuras rada Eiropas sabiedribas
novecosana. Spécigam uz tirgu balstitam pensiju sistémam ir potencials papildinat valsts
pensijas un labak gadat par novecojosas sabiedribas vajadzibam, ja vien tas ir veidotas plasas
un ieklaujoSas. Tadgjadi tas veicinatu adekvatus un ilgtsp&jigus ienakumus vecumdienas. Jo
attistitaki ir kapitala tirgi, jo vieglak cilvekiem ir piekltt finanSu produktiem un risinajumiem,
kas atbilst vinu vajadzibam un veélmém. KTS mérkis ir panakt, lai kapitala tirgi kalpotu
cilvekiem, piedavajot viniem gan ilgtsp€jigas investiciju iesp&jas, gan stingru aizsardzibu
investoriem.

Privato investiciju stratégija, ar kuru Komisija naks klaja 2022. gada pirmaja pus¢, galvena
uzmaniba biitu japievers individualu investoru interes€m. Ta centisies nodrosinat, lai privatie
investori varétu pilniba izmantot kapitala tirgu priekSrocibas un lai noteikumi visos
juridiskajos instrumentos biitu saskanoti. Individualam investoram biitu jasanem 1) pienaciga
aizsardziba, ii) objektivas konsultacijas un taisniga attiecksme, iii) atverti tirgi ar
daudzveidigiem konkur€tspgjigiem un izmaksu zina efektiviem finanSu pakalpojumiem un
produktiem un iv) parredzama, salidzinama un saprotama informacija par produktiem. ES
tiesibu aktiem vajadzetu bt verstiem uz nakotni, un tajos biitu jaatspogulo digitalizacijas un
ilgtsp&jas joma notiekosais, ka arT pieaugosa vajadziba péc pensiju uzkrajumiem.

4. ES globala konkurétspéja un atveérta stratégiska autonomija

KTS lauj mazakiem kapitala tirgiem panakt lielakus un attistitakus tirgus un vieteja
méroga uznémumiem Kklut par globaliem dalibniekiem. Tai ir potencials darit Eiropas
ekonomiku inovativaku un konkurétspgjigaku, lai ta var€tu tieSi piedalities globalaja
konkurence. Lielaki un integrétaki tirgi palidz padarit ES par kopuma lielaku un dzilaku
kapitala tirgu, tadgjadi ieguveji ir iekSzemes investori un tas klast pievilcigaks arvalstu
investoriem. Tas kalpo ne tikai lieliem uznémumiem, kas jau darbojas pasaules tirgos, bet ar1
sniedz ieverojamas iesp€jas mazakiem vietg§jiem uznémumiem ar daudzsoloSiem
darjjumdarbibas modeliem, kuri tadgjadi var piesaistit globalus investorus un sanemt
kapitalu, kas vajadzigs, lai paplaSinatu un vairotu zimola atpazistamibu. Liels un patiesi
integréts vienotais kapitala tirgus, ko atbalsta adekvati nodoklu noteikumi®®, biis pamats ES
finanSu uzn@mumu izaugsmei un stiprinasanai, lai tie klttu patiesi konkurétspgjigi pasaules
meroga.

10 Komisija 2021. gada pienems tiesibu akta priekslikumu, ar ko atjauninas PVN noteikumus par finansu

pakalpojumiem.



KTS ir prieksnoteikums eiro un Eiropas atvértas stratégiskas autonomijas lielakai
starptautiskajai nozimei. Starptautiskos darfjumos plasi izmantota valiita balstas uz lielu,
likvidu, dzilu un dinamisku iek§zemes finansSu tirgu pastavesanu, kuru pamata ir uzticama un
ilgtsp€jiga monetara, fiskala un reguléjuma politika. Aktivs, integréts un dzil§ kapitala tirgus
padaris Eiropu pievilcigaku globalajiem investoriem un veicinas arvalstu kapitala iepl@isanu.
Tas palielinas euro denominéto vertspapiru ietekmi pasaules finans€s un stiprinas ES tirgus
infrastrukttiras noturibu.

Kapitala tirgu savienibu bitiski ietekmé Brexit. Ta dél labi funkciongjosi un integréti
kapitala tirgi Eiropas Savieniba ir jo nepiecieSamaki. ES kapitala tirgi sastav no daudziem
finanSu centriem, kas atSkiras p&c lieluma un specializacijas. Lai novérstu regulgjuma
arbitrazu, jurisdikcijas izveli un iesp&jami zemu uzraudzibas standartu noteikSanu, izskiriga
nozime ir paplasinatam vienotam noteikumu kopumam un realai uzraudzibai.

ES ietekme starptautisko noteikumu un standartu veidoSana ir atkariga arl no specigu
iekSzemes tirgu attistibas. ES ir jaattista sava kritiska tirgus infrastruktiira un pakalpojumi.
Labi attistiti tirgi ir ES finansialas un ekonomiskas autonomijas priek$noteikums. Tas ir ciesi
saistits ar specigakas euro starptautiskas nozimes veicinasanu. Vienlaikus ir svarigi, lai ES
paliktu atveérta pasaules finanSu tirgiem, piesaistitu investorus un atbalstitu Eiropas
uzn@mumu konkurgtsp&ju pasaules meroga.

Il. DARBIBAS

Komisija liela méra ir istenojusi pasakumus, kas tika pazinoti 2015. gada KTS ricibas plana
un 2017. gada ricibas plana vidusposma pe‘trskatﬁll. Eiropas Parlaments un dalibvalstis ir
vienojusies par 12 no 13 tiesibu aktu priekSlikumiem, tomér ne visos ir saglabats Komisijas
ierosinato mérku verienigums.

Vienlaikus ir saglabajuSies dazi skérSli vienotajam tirgum un péc tam, kad saks piemérot
Visus jau ierosinatos legislativos pasakumus, tie turpinas pastavét. Tapéc sakotngjais KTS
darbibu kopums ir japapildina ar jauniem pasakumiem, ieskaitot tadus, kas risina radusas
jaunas problémas. Pareja uz KTS joprojam ir ES méroga ilgtermina strukturala reforma, kas
prasa laiku, piles, resursus un — pats galvenais — nelokamu politisku apnémibu.

Ar $o jauno ricibas planu Komisija izveido tadu pasakumu sarakstu, ar kuriem giit 1zSkirigu
progresu KTS izveides pabeigSana. Tajos nemti véra un turpinati pasakumi, ko Komisija

Komisija apnemas veikt 16 darbibas, lai sasniegtu tris galvenos mérkus:

(1) darot pieejamaku finans€jumu Eiropas uznémumiem, atbalstit zalu, ieklaujosu un
noturigu ekonomikas atveseloSanu;

(2) panakt, lai ES klutu par vél drosaku vietu privatpersonu ilgtermina uzkrajumu un
investiciju veikSanai,

(3) integrét valstu kapitala tirgus patiesi vienota tirga.

1 Komisijas pazinojums Eiropas Parlamentam, Padomei, Eiropas Ekonomikas un socialo lietu komitejai un
Regionu komitejai par kapitala tirgu savienibas ricibas plana vidusposma parskatisanu, COM(2017) 292final.



Sa dokumenta pielikuma ir sniegta tehniskaka papildu informacija par talak aprakstitajam
darbibam.

1. PASAKUMI, AR KURIEM, DAROT PIEEJAMAKU FINANSEJUMU UZNEMUMIEM, ATBALSTA
ZALU, DIGITALU, IEKLAUJOSU UN NOTURIGU EKONOMIKAS ATVESELOSANU

Tas, cik spéciga biis ekonomikas atveseloSana péc Covid-19, biis loti atkarigs no ta, vai
ES uznémumiem biis pieejams pietieckams finanséjums. Eiropas bankas paslaik ir labak
kapitalizétas neka pirms iepriek§€jas finanSu krizes. Turklat ES ir nakusi klaja ar
pasakumiem, kas versti uz to, lai uzlabotu banku sp&ju virzit lidzeklus uz uzn€mumiem un
majsaimniecibam. Tom&r uznémumu sektoram atveseloSanas sakuma bus augstaks parada
Iimenis, un tam biis vajadzigas lielakas paSu kapitala investicijas. Lielajam iekSzemes
uzkrajumu limenim un ES finansu sistémas atveértibai pasaules investoriem biitu japalidz
nodrosinat $o finans¢jumu.

Finanséjums, kas uznémumiem tiek nodroSinats, izmantojot obligacijas un privatu
kapitalu, ped€jos gados arvien vairak papildina banku aizdevumus. Tas ir saistits ar1 ar
pasakumiem, kas veikti pirma KTS ricibas plana ietvaros. Tome&r piekluve daziem
finans&juma veidiem, pieméram, publiskajam kapitalam, joprojam ir ierobeZota. Saja ricibas
plana ierosinato jauno pasakumu mérkis ir turpinat tirgus finans€juma izmantoSanas
atviegloSanu un palidz€t uzn€mumiem izmantot visus pieejamos finansgjuma avotus.

Lai daritu uznémumus redzamakus parrobeZu investoriem, labak integrétu valstu
kapitala tirgus un atvieglotu to piekluvi tirgus finanséjumam, tiesiskaja vidé ir
janodro§ina pareizais lidzsvars starp attiecigas informacijas sniegSanu investoriem par
investiciju iesp&jam, no vienas puses, un ta sloga mazinasanu uznémumiem, kas saistits ar §is
informacijas snieg$anu, no otras puses.

Komisija risinas jautajumu, ka investoriem nav pieejami salidzinami dati par uzp€émumiem.
Fragmentéta piekluve sadrumstalotai informacijai par uzp€mumiem un uzpémumu
kreditnoveértejumu trikums attur parrobezu un globalas investicijas un jo 1pasi mazakus
valstu kapitala tirgus nostada neizdeviga situacija. Netraucéta ES méroga piekluve datiem par
uznémumiem salidzinamos digitalos formatos mazinas informacijas mekléSanas izmaksas
parrobezu investoriem un uznpémumiem paplasinas investoru bazi. Taja pasa laika ta veicinas
mazaku vietgjo kapitala tirgu labaku integraciju un atbalstis atveseloSanu. Aptveramajai
informacijai biitu jaatspogulo investoru vajadzibas un plasaka lietotaju loka intereses. Tadel
Sada veida biitu ar jauzlabo ar ilgtsp&ju saistitu datu pieejamiba un piekliistamiba, javirza
vairak investiciju uz ilgtspgjigam darbibam un japalidz sasniegt Eiropas zala kursa mérkus.

1. darbiba. Komisija ierosinds izveidot ES meéroga platformu (Eiropas vienoto piekluves
punktu), kas investoriem laus netraucéti pieklit finansu informdcijai un ar ilgtspéju saistitai
informacijai par uznémumiem.

IeklauSana birzas saraksta ir loti apgriitinoSa un darga, jo Ipas$i mazajiem un vidgjiem
uznémumiem. Merktiecigi vienkarSojot sp€ka esoSos noteikumus par ieklausanu birzas
saraksta, MVU samazinasies atbilstibas nodro§inasanas izmaksas un tiks novérsts
biitisks Skérslis, kas attur tos no publiska iepirkuma tirgu izmantoSanas. Liels
administrativais slogs, ar ieklauSanu birZas saraksta saistitas augstas izmaksas un atbilstiba
noteikumiem par ieklauSanu birzas saraksta attur daudzus uzn€mumus no piekluves publiska
iepirkuma tirgiem. Tas ierobeZo pieejamo finans€juma iesp&ju klastu uznémumiem, kas vélas
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paplasinaties un augt. Vel jo svarigak tas ir situacija péc krizes, kad jo 1paSi mazakiem
uznémumiem ir vajadziga netraucéta piekluve paSu kapitala finans€¢jumam. Pamatojoties uz
pasakumiem, kas jau veikti saskana ar pirmo KTS ricibas planu, lai vél vairak veicinatu
MVU izaugsmes tirgus, apdomigi kalibréta speéka esoSo noteikumu vienkarSoSana laus
piemerot samérigaku MVU rezimu, nekaitgjot tirgus integritatei un investoru aizsardzibai.

2. darbiba. Lai veicindtu un dazdadotu mazo un inovativo uznémumu piekluvi finanséjumam,
Komisija centisies vienkarsot noteikumus par ieklausanu birZas saraksta publiska iepirkuma
tirgiem.

Lai papildinatu darbibu, kas saistita ar noteikumiem par ieklauSanu birzas saraksta, Komisija
turpinas darbu pie MVU sakotnéja publiska piedavajuma (IPO) fonda izveides, lai
maziem un strauji augoSiem uznémumiem, jo Tpasi ES stratégiski svarigas nozars, bitu
vieglak piesaistit kapitalu un finansét savu izaugsmi. Covid-19 krize ir butiski mainijusi ES
ekonomisko ainu, un tadg] ir nepiecieSams atjaunot atbalsta vérienu mazaku uznémumu un
inovativu augoSu uznémumu finanséSanai. Tadgjadi ir nepiecieSamiba steidzami izveidot
verienigo MVU IPO fondu klist vél neatlickamaka.

Komisija ar1 turpinas darbu viet€jo publiska iepirkuma tirgu attistibas atbalstam, jo 1pasi
izpetot, ka akciju tirgus indeksi var atbalstit MVU pasu kapitala likviditati.

Ir jaturpina atbalstit investiciju instrumentus, kas virza finanséjumu uz ilgtermina
investiciju projektiem. Eiropas ilgtermina investiciju fondi (EIIF) ir specializ€ti instrumenti,
kas nodroS$ina $adu ilgtermina finans€jumu birzas saraksta neieklautiem uzn€mumiem, birzas
saraksta ieklautiem MVU un ilgtspgjigas energétikas, transporta un socialas infrastruktiiras
projektiem, lai atbalstitu videi nekaitigu izaugsmi. Ta ka paSlaik pastav tikai nedaudzi no
Siem Viseiropas fondiem, tad biitu lietderigi parskatit tiesisko reguléjumu, lai atvieglotu to
izmantoSanu. Izmainas tiesiskaja reguléjuma un lielaki stimuli izmantot EIIF fondu struktiiru
varétu veicinat Viseiropas ilgtermina investiciju fondu ievieSanu un galu gala virzit lielaku
finans€jumu, art no privatiem investoriem, uz ES realo ekonomiku.

3. darbiba. Komisija parskatis tiesisko reguléjumu attieciba uz Eiropas ilgtermina investiciju
fondiemlz, lai virzitu vairak ilgtermina finanséjuma uzpémumiem un infrastruktiras
projektiem, jo ipasi tiem, kas veicina gudras, ilgtspéjigas un integréjosas izaugsmes mérka
sasniegSanu.

Atkartoti piesaistot finanseéSanas struktiiru kapitalu, biitu janodroSina ES uzp€mumiem
strukturali stabils pamats un japalidz novérst parmeérigu atkaribu no parada kapitala, kas
nakotné uznémumiem varétu radit finanséSanas problémas. Uzn€mumu parada Iimenis jau
pirms krizes bija augsts, un Covid-19 pandémija radija ievérojamus ien€mumu zaud&umus
un izraisfja turpmaku paradu uzkraSanos. Tapéc uzpémumiem ir jauzlabo pasu kapitala
stavoklis. PaSu kapitals ir 1pasi svarigs strauji augoSiem inovativiem uzp€mumiem to
sakumposma un augoSiem uznémumiem, kas vélas konkurét pasaules méroga. Pasu kapitala
nozimei biis jabut lielakai, lai veicinatu ilgtsp€jigu parkartosanos, jo projektiem, kuri 1steno
ilgtsp€jas merkus, ir vajadzigs ilgtermina finans€jums. Turklat, lai likvidetu nepamatotus
fiskalos stimulus aiznémuma finans€Sanai, ir janoveér§ stimuli, kas sekmé& paradsaistibu
uznemsanos.

12 Regula par Eiropas ilgtermina ieguldijumu fondiem, (ES) 2015/760.




Lai veicinatu atkartotu kapitala piesaistiSanu uznémumu sektora, ir noderigi stimulét
institucionalos investorus veikt vairak ilgtermina investiciju. ApdroSinataji ir vieni no
lielakajiem institucionalajiem investoriem. Tomér péd&jo piecpadsmit gadu laika tie ir
mazinajusi ilgtermina aktivus, un to investiciju Ipatsvars realaja ekonomika un infrastruktura
joprojam ir ierobezots. Apdrosinataju dalibu ilgtermina investicijas, jo 1pasi pasu kapitala, var
atbalstit, nodroSinot, ka wuzraudzibas sisttma pienacigi atspogulo apdrosinasanas
darfjumdarbibas ilgtermina raksturu un mazina istermina tirgus satricinajumu ietekmi uz
apdro$inataju maksatspgju. Turklat vél var palielinat banku ka institucionalo investoru lomu,
atvieglojot to investicijas un uzlabojot to sp&ju papildinat savu lielo klientu bazi. Bankam un
investiciju brokeru sabiedribam vajadz&tu biit iesp&jai veikt investicijas un “veidot tirgus”
(vai atbalstit likviditati) uznp€mumu pasu kapitala, vienlaikus piemérojot pienacigu
prudencialu pieeju.

4. darbiba. Komisija centisies noverst regulativos skerslus, kas apdrosinasanas sabiedribam
traucé veikt ilgtermina investicijas, nekaitéjot finansu stabilitatei un apdroSindjuma néméju
aizsardzibai. Ta art centisies nodroSinat atbilstigu prudencialo rezimu attieciba uz banku
ilgtermina investicijam MVU kapitala. Turklat Komisija izvertés iespéjas veicinat banku un
citu finansu uznémumu veiktas tirgus uzturésanas darbibas.

Ta ka bankam ir plaSs klientu loks, tam ir iesp&ja uznemties vél lielaku lomu, sniedzot
finans€jumu uzpe€mumiem, — aptverot ne tikai tradicionalo kredit€Sanu vai lidzdalibu
kapitala. Ja bankas nespgj vai nevélas sniegt kreditu, tas toties var mnovirzit MVU pie
alternativiem finanséjuma sniedzejiem. Patlaban, ja banka atsaka aizdevumu MVU, tai péc
attieciga MVU pieprasijuma ir japaskaidro atteikuma iemesls. Ja banka proaktivi piedavatu
noraiditajiem MVU vérsties pie alternativiem finans€juma sniedz€jiem, tas lautu Siem
uznémumiem ietaupit alternativu mekleSanas izmaksas un palielinatu vispargjo informétibu
par tirgus finanséjumu. Sada alternativu piedavasana varétu balstities uz darbu, kas jau
paveikts saskana ar iepriekS€jo KTS ricibas planu, lai palidzétu uzlabot atgriezenisko saikni,
ko bankas sniedz MVU kredita pieteikuma noraidijuma gadijuma.

5. darbiba. Komisija izvértes, cik lietderigi un iespéjami biitu noteikt bankam prasibu novirzit
tos MVU, kuru kredita pieteikumus tas ir noraidijusas, pie alternativa finanséjuma
sniedzéjiem.

Kapitala tirgi var ari palidzét bankam palielinat to sp€ju sniegt aizdevumus
ekonomikai. Dalu no saviem aizdevumiem, parveérsot tos tirgojamos vertspapiros, bankas var
novirzit institucionalajiem investoriem. Sis process, kas pazistams ka vértspapirosana, lauj
bankam parnest kreditrisku un atbrivot kapitalu, ko var aizdot uznémumiem. Tas ir 1pasi
bitisks saistiba ar atveseloSanu, kad bankas saskaras ar spiedienu sniegt kreditus, jo pasi
MVU, un tadgadi paplaSinat to bilances. Tas ari lauj mobilizét finans€éjumu zalas
parkartoSanas mérkim, izmantojot zalo vertspapiroSanu. Ta ka vertspapiroSana nozimé tadu
finanSu instrumentu izveidi, kuros tiek sasaistiti kopa atseviski aktivi, ta nodroSina
investoriem ievérojamus diversifikacijas ieguvumus. Ta ka parkarsusi un parlieku sarezgiti
vertspapirosanas tirgi veicindja nesenako finanSu krizi, §1 darbiba ir pienacigi jaregule.
Komisija nesen ierosinaja mérktiecigus grozijumus vértspapiroSanas noteikumos, lai lautu
bankam paplaSinat savus aizdevumus un atbrivot savas bilances no ienakumus nenesoSiem
riska darfjumiem. Pamatojoties uz to, turpmaki noteikumu pielagojumi varétu padarit ES




vertspapiros$anas tirgus labveligakus kreditu pieskirSanai, vienlaikus saglabajot ES finanSu
stabilitati.

6. darbiba. Vértspapirosanas tirgus intensificeSanai ES Komisija parskatis pasreizéejo

vértspapirosanas tiesisko reguléjumu, lai veicinatu banku kreditu izsniegsanu ES
i ) .. 13

uznemumiem, jo ipasi MVU™.

2. PADARIT ES PAR VEL DROSAKU VIETU PRIVATPERSONU ILGTERMINA UZKRAJUMU UN
INVESTICIJU VEIKSANAI

Eiropas individualo uzkrajumu raditaji ir starp augstakajiem pasaulé. Tomér salidzinajuma ar
citam ekonomikam privato investoru Iidzdalibas Iimenis kapitala tirgos joprojam ir loti
zems. Tadgjadi ES uznémumiem un ES ekonomikai kopuma iet secen tik loti nepiecieSamas
ilgtermina investicijas. Tas arT neatbilst to cilvéku intereseém, kuru uzkrajumi rada zemas vai
pat negativas realas procentu likmes. Individualajiem investoriem, kuri tomér veic
investicijas ES kapitala tirgos, daudzos gadijumos vajadz&tu biit iespgjai gut lielaku pelnu
neka paslaik. Patlaban privatie investori negiist pietieckamu labumu no kapitala tirgu
piedavatajam investiciju iespéjam un nespgj pienacigi apmierinat savas pensiju vajadzibas.

Tiesiskajam reguléjumam biitu javeicina privatajiem investoriem taisnigs investiciju
rezultats, javairo uztic€Sanas un palaviba attieciba uz kapitala tirgiem un jarosina privato
investoru Iidzdaliba. Lielaka privato investoru Iidzdaliba laus novirzit ilgtermina uzkrajumus
uznémumiem, uzlabojot to piekluvi finans€jumam un paatrinot ekonomikas atveseloSanos,
zalo un digitalo parkartoSanos.

Pandémija un tas izraisitais vértspapiru tirgus svarstigums ietekméja individualo
investoru uzticibu kapitala tirgiem, un tas savukart ietekmé ilgtermina investicijas.
Rezultata majsaimniecibas, kuras labpratak izvairas no riska, ir atgriezu$as pie bankas
noguldijumiem. Laika, kad spiediens uz publiskajiem izdevumiem turpinas un vajina likuma
noteikto pensiju ilgtsp&ju, arvien svarigaka kliist privati finans€tu pensiju fondu izmantoSana.

Privato investoru ierobezotajai lidzdalibai kapitala tirgos ir vairaki iemesli. Tadu lidzigu
investiciju produktu ierobeZota salidzinamiba, kurus reglamenté dazadi tiesibu akti un uz
kuriem tadgjadi attiecas atSkirigas informacijas atklasanas prasibas, liedz individualajiem
investoriem pienemt informétus investiciju l€émumus. Taja pasa laika privato ieguldijumu
produktu izplatiSanas sistemu pasreiz&ja struktiira un iezimes bieZi vien nav pietiekami
konkurétsp€jigas un rentablas.

FinanSpratiba ir bitiska prasme, kas palidz pienemt labus léemumus saistiba ar
personigajam finansém, tatu daudzi to v€l nav apguvusi. Laba finan$pratiba ir pamats
cilveku spgjai pienemt veiksmigus 1€mumus finansu joma un vinu finansialajai labklajibai.
Cilveki, kuriem ir izpratne finansu joma, ari biezak izmanto kapitala tirgu piedavatas
iesp€jas, tostarp ilgtsp&jigu investiciju joma.

B Papildus vértspapiroSanas tirgus stiprinasanai Komisija turpinas izvertét iesp&ju ieviest divéjada prasijuma
tiesibu instrumentu “Eiropas nodroSinatas paradzimes”. Ka noteikts Eiropas Parlamenta un Padomes 2019. gada
27. novembra Direktiva (ES) 2019/2162 par segto obligaciju emisiju un segto obligaciju publisko uzraudzibu,
Komisija 1idz 2024. gada 8. julijam iesniegs zinojumu Eiropas Parlamentam un Padomei.
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7. darbiba. Komisija veiks pamatotibas novértéjumu Eiropas finansu kompetences sistemas
izveidei. Ta ari izvertes iespeju ieviest prasibu, ka dalibvalstim javeicina mdcibu pasakumi,
kas nodrosina finansu izglitibu, jo ipasi saistiba ar atbildigam un ilgtermina investicijam.

Lai gan finanSpratiba ir butiska efektivai 1émumu pienemsanai, privatie investori biitu ari
pienacigi jaaizsarga pret finanSu sistémas sarezgitibas raditam problémam. ES noteikumos
jau ir paredze€ti pasakumi investoru aizsardzibai, tostarp informacijas atklasana par finansu
produktiem. Tomeér saskana ar atSkirigiem noteikumiem sagatavoti dokumenti biezi vien tiek
uzskatiti par gariem, sarezgitiem, gruti saprotamiem, maldinoSiem un nekonsekventiem,
tadejadi nenodroSinot privatajiem investoriem labu pamatu Iémumu pienemsSanai.

Ir arl iespéjams, ka Sie dokumenti piedava parmeérigu informacijas daudzumu
pieredzéjuSiem investoriem, kuriem var nebiit vajadziga tada pati informacija un
aizsardzibas pasakumi ka nepieredzgjusiem investoriem. So dokumentu sagatavo$ana ir
nevajadzigs apgritindjums finanSu pakalpojumu sniedz€jiem. Turklat pastav bazas, ka
stimuli, ko investiciju produktu izveidotaji maksa izplatitajiem, var radit intereSu konfliktus,
kas negativi ietekmé finanSu konsultantu kvalitati un objektivitati, neraugoties uz esoSajiem
aizsardzibas pasakumiem.

FinanSu konsultantiem ir izSkiroSa nozime ka finanSu sistemas vartziniem. Tomér to
kvalifikacijas, zinasanu un prasmju Itmenis dazadas dalibvalstis joprojam atskiras. Lai
samazinatu maldinoSas pardoSanas risku, tostarp attieciba uz ilgtsp&ju, palielinatu individualo
investoru uztic€Sanos konsultacijam un raditu vienlidzigus konkurences apstaklus tirgus
dalibniekiem, kas sniedz konsultacijas dazadas dalibvalstis, buitu janosaka vai jauzlabo
konkréti profesionalie standarti konsultantiem.

8. darbiba. Komisija novértés piemérojamos noteikumus stimulu un informdcijas atklasanas
joma un vajadzibas gadijuma ierosinas grozit spéka esoso tiesisko reguléjumu attieciba uz
privatajiem investoriem, lai biitu iespéjams sanemt uzticamas konsultacijas un skaidru un
salidzinamu informdciju par produktiem. Ta ari ierosinas, kda samazindt informdcijas apjomu
pieredzéjuSiem privatajiem investoriem, piemérojot atbilstoSus aizsardzibas pasdakumus.
Visbeidzot, Komisija centisies pandkt konsultantu profesiondlas kvalifikacijas limena
uzlabosanos ES un izvértés iespéju izveidot ES méroga markeéjumu finansu konsultantiem.

ES sabiedriba noveco™. Palielinoties paredzamajam dzives ilgumam, cilvékiem arvien
vairak nakas veikt ilgtermina ieguldijumus, lai giitu lielakus ilgtsp&jigus ienakumus un
pienacigus papildu ienakumus pensiongjoties. Piedavajot patérétajiem jaunu Eiropas méroga
iespeju uzkrat pensijas, Pan-Eiropas privato pensiju produkts (PEPP) jau ir nozimigs solis
Saja virziena. Papildinot esoSos uzraudzibas instrumentus ar detalizétaku informaciju par
arodpensiju shémam, pensiju infopaneli sniegs dalibvalstim visaptveroSaku parskatu par to
pensiju sistemu atbilstibu, mudinot tas novérst trilkumus un apmainities ar paraugpraksi.
Individualas pensiju izsekojamibas sistémas sniegs iedzivotajiem parskatu par vinu
turpmakajiem pensijas ienakumiem, pamatojoties uz vinu pensiju tiesibam visas pensiju
shémas, kuras vini piedalas, vai par sagaidamo atdevi no ilgtermina produktiem, kuros vini
iegulda. Cilveki biitu jamudina papildus valsts pensijai veikt uzkrajumus un ieguldijumus
miiza garuma, tostarp aktivak piedaloties arodpensiju shémas. Tas sniegs iesp&ju gt

4 Skat. Eiropas Komisijas zinojumu par demografisko parmainu ietekmi, 2020. gads.
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adekvatakus pensijas ienakumus un finanset realas ekonomikas ilgtermina izaugsmi, ka ar1
tas zalo un digitalo parkartosanos.

9. darbtbha. Komisija veicinds pensiju adekvatuma uzraudzibu dalibvalstis, izstradajot
pensiju informacijas panelus. Ta ari izstradas paraugpraksi Eiropas valstu privatpersonu
pensiju izsekojamibas sistemu izveidei. Visbeidzot, ta uzsaks pétijumu, lai analizétu
arodpensiju shemu automatiskas dalibas prakses, un, iespéjams, veiks analizi par citu veidu
praksem, kas stimulé lidzdaltbu, ar merki izstradat paraugpraksi sadam sistemam visas
dalibvalstis.

3. VALSTU KAPITALA TIRGU INTEGRESANA PATIESI VIENOTA TIRGU

Eiropas kapitala tirgu lielums neatbilst Eiropas ekonomikas nozimigumam, un pastav
plasas iesp€jas vél palielinat euro ka starptautiskas valtitas nozimi. Turklat Eiropas kapitala
tirgi joprojam ir sadrumstaloti pa valstim. Tas mazako viet§jo tirgu dalibniekiem liedz
izmantot integracijas priekSrocibas, jo 1paSi piekluvi plasai investoru bazei. Ta ka
priekSrocibas, ko sniedz lielaki tirgi, joprojam netiek pietiekami izmantotas, ES finanSu
dalibnieki ir nelabvéligaka situacija salidzinajuma ar citu pasaules tirgu dalibniekiem.
Apvienotas Karalistes izstaSanas no ES nozim& nepiecieSamibu parvietot finanSu nozares
dalas, rezultata veidojoties vairakcentru finanSu arhitekttirai. Tapeéc ir butiski nodroSinat
optimalu informacijas un kapitala plusmu visa ES.

Ar Saja iedala pazinotajiem pasakumiem Komisijas vélas novérst galvenos atlikuSos
Skerslus tirgus integracijai. Pamatojoties uz panakumiem, kas giiti saskana ar ieprieksgjo
ricibas planu, So pasakumu meérkis ir noverst Skeérslus, kas saistiti ar tiesisko reguléjumu, vai
SkerSlus, ko rada sen iedibinata valstu prakse. Tas jo 1pasi attiecas uz nodokliem, nebanku
finansu iestazu maksatnesp&ju un uznéméjdarbibas tiesibam. Sajas jomas Komisija ierosina
merktiecigus pasakumus, galveno uzmanibu pieverSot svarigakajiem $kérSliem, kas rada
tirgus sadrumstalotibu un kave parrobezu investicijas.

Nodokli var but nopietns Skérslis parrobeZu investiciju veikSanai. Tomér ar nodokliem
saistita sloga atviegloSanai parrobeZu investicijas nav obligati nepiecieSama nodoklu
kodeksu vai likmju saskanoSana. Ievérojamu ar nodokliem saistitu slogu rada atskirigas,
apgrutinoSas, ilgas un krapniecibas riskam paklautas procediiras parrobezu investiciju
gadijumos ieturéto nodoklu atmaksai. Sis procediiras rada ievérojamas izmaksas, kas attur no
parrobezu investicijam gadijumos, kad nodokli par investiciju atdevi ir jamaksa gan
investicijas dalibvalsti, gan investora dalibvalstt un tiek atmaksati tikai péc ilga un darga
procesa. Pasreize€ja ESAO “ligumos paredzéto atvieglojumu un saistibu izpildes uzlaboSanas”
(TRACE)™ sistéma un citas ES iniciativas $aja joma, pieméram, ricibas kodekss nodoklu
ieturéSanas joma, jau sniedz ievirzi par to, kads varétu biit mehanisms, kas padaritu iespgjamu
vieglaku un atraku nodoklu atmaksu.

15 hitps://www.oecd.org/ctp/exchange-of-tax-information/aboutthetracegroup.htm
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10. darbiba. Lai samazinatu izmaksas parrobezu investoriem un novérstu krapsanu nodoklu
joma, Komisija ierosinas kopeéju, standartizétu ES méroga sistemu atvieglojumu
piemeérosanai nodokliem, kurus ietur iendkumu izcelsmes vieta.

Krasas atSkiribas starp valstu maksatnespéjas reZimiem ir ilgstoSs strukturals Skérslis
parrobeZzu investicijam. Atskirigi un dazkart neefektivi valstu reZimi apgriitina parrobezu
investoru iespgjas paredzet vertibas atgisSanas procediru ilgumu un iznakumu bankrota
gadijumos, ka rezultata ir griiti pienacigi noverteét riskus, jo 1paSi attieciba uz parada
instrumentiem. Konkr&tu valsts maksatnesp€jas noteikumu meérkjomu saskanosana vai to
konvergence varétu uzlabot juridisko noteiktibu. Turklat valsts maksatnesp&jas rezimu
efektivitates regulara uzraudziba lautu dalibvalstim salidzinat savus maksatnesp€jas reZimus
ar citu dalibvalstu maksatnesp€jas rezimiem un mudinatu uz reformam tas dalibvalstis, kuras
ir nepietiekami rezultativi rezZimi. Uzraudzibas rezultatus varétu izmantot art Eiropas pusgada
procesa.

11. darbiba. Lai maksatnespéjas procediiru rezultatus padaritu paredzamakus, Komisija naks
klaja ar legislativu vai nelegislativu iniciativu par minimalo saskanoSanu vai konvergences
palielinasanu nebanku finansu iestazu maksatnespéjas tiesibu aktu merkjomas. Turklat
Komisija kopda ar Eiropas Banku iestadi petis iespéjas uzlabot datu zinosanu, lai varetu
regulari novertét valstu aizdevumu piedzinas rezimu efektivitati.

Eiropiesi, jo 1pasSi jaunieSi, arvien vairak vélas spét ietekmét to, ka tiek vaditi
uznémumi, jo 1pasi attieciba uz ilgtspjas jautajumiem. Tap€c ir vél vairak jaatvieglo
akcionaru iesaistiSanas, padarot balsoSanu vienkar$aku visiem investoriem un korporativas
darbibas efektivakas, jo 1pasi parrobeZzu konteksta. Valstu uznémejdarbibas tiesibu atSkiribu
del daudzi parrobezu investori, jo 1paSi mazie investori, nevar izmantot savas balsstiesibas.
Sarezgitu un atskirigu korporativas darbibas procesu parvaldiba, pieméram, lai organizétu
uznémumu kopsapulces vai nosiititu informaciju starp emitentiem un investoriem, Iir
nevajadzigi sarezgita un darga. Mérktiecigas izmainas tiesibu aktos apvienojuma ar jaunu
digitalo tehnologiju izmanto$anu varétu So situaciju uzlabot.

12. darbiba. Lai veicindtu parrobezu investoru iesaistiSanos, Komisija apsvérs iespéju ieviest
ES definiciju terminam “akcionars” un vel vairak precizét un saskanot noteikumus, kas
reglamenté mijiedarbibu starp investoriem, starpniekiem un emitentiem. Ta ari izskatis
iespéjamos atsevisku valstu skérslus jaunu digitalo tehnologiju izmantoSanai Saja joma.

Eiropas péctirdzniecibas vide joprojam ir sadrumstalota pa valstim, kavéjot parrobezu
investicijas. Grozijumi noteikumos, saskana ar kuriem centralie vertspapiru depozitariji
(CVD) var sniegt parrobezu norekinu pakalpojumus, un CVD parrobeZzu pases darbiba varétu
veicinat integrétakas péctirdzniecibas vides attistibu ES. Vélak pastiprinata konkurence starp
norékinu pakalpojumu sniedz€jiem samazinatu izmaksas, kas investoriem un uznémumiem
rodas parrobezu darfjumos, un stiprinatu parrobezu investicijas.

13. darbiba. Komisija apsvérs iespéju grozit noteikumus, lai uzlabotu norékinu pakalpojumu
parrobezu sniegsanu ES.

Istens vienotais tirgus nevar pastavét bez integrétaka skatijuma uz ES tirdzniecibu.
Konsolidétu datu lente nodrosinas konsolidétus datus par tirgoto vertspapiru cenam un
apjomu ES, tad€jadi uzlabojot vispargjo cenu parredzamibu tirdzniecibas vietas. Tas arl
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uzlabotu konkurenci starp tirdzniecibas vietam. Kopa ar vienoto kontaktpunktu informacijai
par uznémumiem (1. darbiba) tas nodroSinatu investoriem piekluvi ievérojami uzlabotai
informacijai visas Eiropas [imeni.

14. darbiba. Komisija ierosinas izveidot efektivu un visaptverosu péctirdzniecibas
konsolidéto datu lenti kapitala instrumentiem un kapitalam lidzigiem finansu instrumentiem.

investoru uzticéSanas noteikumiem, kas aizsarga vinu parrobeZu investicijas, ka ar1 So
noteikumu efektivai 1zpllde1 ir butiska, lai mudinatu vinus veikt investicijas c1ta
dalibvalsti. Debates, ko izraisija ES ieks€jo divpusgjo 1egu1d1Jumu ligumu izbeiggana®®, ir
paradijusas, cik svarigi ir parskatit investiciju aizsardzibas un veicinaSanas sisttmu ES. Ja
parrobezu investori izmanto vienu no ES tiesibu aktu garantétajam pamatbrivibam, tie sanem
ES tiesibu aktos (tostarp ES Pamattiesibu harta) paredzeéto aizsardzibu. Ir pamatoti uzlabot,
moderniz€t un pec iesp&jas saskanot noteikumus, kas veicina parrobezu investiciju
aizsardzibu, lai vél vairak stimulétu parrobezu investicijas Eiropas Savieniba. Konsekventaka
investiciju aizsardziba attieciba pret valsts pasakumiem atbalstis brivu investiciju plismu visa
Eiropa un palidzes finansét ekonomikas atveseloSanos, jo Ipasi valstis, kuras krize ir skarusi
vissmagak un kuras tadel investiciju vajadzibas ir vislielakas. Uzlaboti stridu izskirSanas
mehanismi valstu un ES Ilimeni un citi pasakumi, pieméram, informacijas vakSana par
investoru juridiskajam tiesibam, v&l vairak veicinas parrobezu investicijas.

15. darbiba. Komisija ierosinds stiprindt investiciju aizsardzibas un veicinasanas sistému ES.

Lai nodro$inatu tie$am vienlidzigus konkurences apstaklus visiem tirgus dalibniekiem, ir
vajadziga patiesi integréta un konvergenta uzraudziba. Tas ir butisks priekSnoteikums
labi funkcionéjosai KTS. Tas biis 1pasi svarigi, kad péc Brexit biis vairaki finanSu centri visa
ES. Biis noteikti nepiecieSams pakapeniski virzities uz integrétaku kapitala tirgu uzraudzibu.
Vienotaja tirgii ietekme, kadu rada valsts 1stenotas uzraudzibas neveiksme, sniedzas talu aiz
vienas dalibvalsts robezam. Gan atseviSsku valstu, gan Eiropas uzraudzibas iestadém ir
vajadzigi pareizie instrumenti, prasmes un pilnvaras, lai parraudzitu sarezgitas vertibu k&des
un grupu struktiras, ka art lai izmekl&tu iespgjamus krapSanas vai launpratigas izmantoSanas
gadijumus, jo 1paSi attieciba uz birza kot€tiem uzpe€mumiem un revidentu pienakumiem.
Pareja uz konvergentaku un integrétaku ES uzraudzibu bitu jasak ar darbu pie kapitala tirgu
uzlabota vienotu noteikumu kopuma, kas biitu tiesi piem&rojams visa ES, un p&c tam bitu
jamekle veidi, ka nodroSinat valstu iestazu un EVTI sadarbibu ar mérki nodroS$inat, ka valstu
uzraudziba tiek nemta vera ari tirgus Eiropas dimensija.

16. darbiba. Komisija stradas pie ta, lai uzlabotu vienotu noteikumu kopumu attieciba uz
kapitala tirgiem, izvértejot nepieciesamibu turpinat ES noteikumu saskanosanu un uzraudzit
progresu uzraudzibas konvergences joma. Ta izvertés 2021. gada 4. ceturksni sasniegto un
apsveérs iespéju ierosinat pasakumus stingrakai uzraudzibas koordindcijai vai tieSai
uzraudzibai, ko veic Eiropas uzraudzibas iestades.

Komisija art rapigi izvertes \Wirecard lietas ietekmi uz ES kapitala tirgu reguléjumu un
uzraudzibu un rikosies, lai noverstu visas ES tiesiskaja reguléjumd konstatéetas nepilnibas.

SECINAJUMS

®https://ec.europa.eu/info/publication/200505-bilateral-investment-treaties-agreement_en
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Kapitala tirgu savienibas izveide ir biitiska, lai atbalstitu noturigu un ieklaujoSu
ekonomikas atveseloSanos un zalo un digitalo parkartoSanos. Tas ir ilgtermina projekts,
kas prasa nepartrauktus un apnémigus centienus. Cela uz KTS ir japarvar $kérsli, ko rada
valstu atSkiribas, iesaknojusSies ieradumi un juridiskas tradicijas. KTS nav izveidojama viena
panémiena. Tapéc $aja ricibas plana nav noteikta viena prioritate, bet gan noraditas vairakas
steidzami risinamas un strukturalas problémas.

ES ir guvusi ievérojamus panakumus, istenojot pirmo KTS ricibas planu — tika panakta
vienoSanas par lielako dalu tiesibu aktu priekslikumu, un tika pabeigti nelegislativie
pasakumi. So pasakumu reali sniegtas prieksrocibas vél nav pilniba izméramas, tadu
sagatavoSanas darbs ir pabeigts. Saja ricibas plana pazinotie pasakumi vél vairak
parveidos ES finanSu sistemu un palidzes risinat turpmakas politiskas un ekonomiskas
problémas. Katra darbiba atseviski ir vél viena mozaikas dala — solis uz prieksu tajas jomas,
kuras progress ir bijis Iéns vai kuras ir nepiecieSams turpmaks darbs KTS izveidei. Kopa
nemot, tas tuvina ES kapitala tirgu savienibas redz&umam: visa ES vienots kapitala tirgus,
kas darbojas visu Eiropas iedzivotaju laba neatkarigi no ta, kur vini dzivo un strada.

Tam ir vajadzigs atbalsts no Eiropas Parlamenta un dalibvalstim augstakaja limenT un
no valsts parvaldes iestazu tehniskajiem ekspertiem. Tam nepiecieSams ari, lai tirgus
dalibnieki pienacigi izmantotu Sos pasakumus. ES var piedavat instrumentus un atbalsta
nosacijumus, bet pirmkart jau valstu iestades ir tas, kuram tie ir uz vietas jaizmanto, savukart
privatajiem tirgus dalibniekiem jauznemas iniciativa, jaizmanto uznéméejdarbibas iesp&jas un
jarada inovacijas.

Komisija saks darbu pie $aja ricibas plana paredzeétajam darbibam, drizuma nakot klaja ar
sabiedrisko apspriesanu par tiesisko reguléjumu Eiropas ilgtermina ieguldijumu fondiem un
attieciba uz nebanku finanSu iestaZzu maksatnespgju.

Turpmak stradajot pie darbibam, Komisija rikosies, pilniba ieverojot labaka
reguléjuma noteikumus un vienkarSo$anas mérki (princips "viens tiesibu akts pienemts —
viens atcelts”), un turpinas ieklaujoSas diskusijas, kuras biis pietickama iesp€ja uzklausit
visus viedoklus. Tas merkis ir arT analizé€t izmainas tiesibu aktos nevis izol&ti, bet gan
ekonomisko, politisko un sabiedrisko vajadzibu konteksta. Visbeidzot, tagad, kad virziba uz
KTS ir stingri nostabiliz€jusies un ir sagaidama pirma ricibas plana ietekmes atspoguloSanas
datos, Komisija savus regularos zinojumus par progresu likumdoSanas darbibu joma
papildinas ar uzraudzibu par to, ka attistas ES kapitala tirgi, pamatojoties uz mérkorientétu
raditaju kopumu.
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