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Europos Parlamentas, 2013 m. liepos 4 d., ir Taryba, 2013 m. liepos 17 d., vadovaudamiesi Sutarties dél
Europos Sgjungos veikimo 114 ir 304 straipsniais, nusprendé pasikonsultuoti su Europos ekonomikos ir

socialiniy reikaly komitetu dél

Pasiiilymo dél Europos Parlamento ir Tarybos reglamento dél Europos ilgalaikiy investicijy fondy

COM(2013) 462 final — 2013/0214 (COD).

Ekonominés ir pinigy sajungos, ekonominés ir socialinés sanglaudos skyrius, kuris buvo atsakingas uz
Komiteto parengiamajj darbg siuo klausimu, 2013 m. spalio 4 d. priémé savo nuomone.

493-iojoje plenarinéje sesijoje, jvykusioje 2013 m. spalio 16-17 d. (2013 m. spalio 16 d. posédis), Europos
ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetas priémé $ig nuomone 150 nariy balsavus uz, 2 — pries ir 1

susilaikius.

1. ISvados ir rekomendacijos

1.1  EESRK teigiamai vertina Komisijos pasitilyta reglamenta,
kuriuo nustatoma tarpvalstybiné sistema ilgalaikio investavimo
produktams. Europos ilgalaikiy investicijy fondy (EIIF) sukd-
rimas paskatins tarp investuotojy paklausg stambiam ilgalaikiam
turtui.

1.2 Faktas, kad EIIF galima pasidlyti tik pagal Alternatyvaus
investavimo fondy valdytojy direktyva (AIFV direktyva), ir tai,
kad maziausiai 70 proc. léSy turi bati investuota j tinkamus
finansuoti ilgalaikius projektus, pavyzdziui, fizing ir socialing
infrastruktiira bei mazgsias ir vidutines jmones (MV]), turéty
uztikrinti, kad bus sukurti tikrai stabilis investiciniai produktai.

1.3 EESRK sutinka su didzigja dalimi Komisijos atliktos anali-
z¢és, numatancios EIIF paklausg ir nurodancios reguliavimo klid-
tis, kurios $iuo metu trukdo institucijoms ir mazmeniniams
investuotojams investuoti i naujus tarpvalstybinius infrastruk-
tiiros projektus. Sialomas reglamentas turi potencialo paskatinti
atsirasti reik§mingai bendrai investicijy i ilgalaikius projektus
rinkai.

1.4 Komisijos pasitilymas sukurti uzdarus fondus, | kuriuos
galéty investuoti ir instituciniai, ir maZmeniniai investuotojai,
tikriausiai yra geriausia strategija, ypa¢ atsizvelgiant j galima
antrinés EIIF vienety ar akcijy rinkos atsiradimg.

1.5 Kadangi sialomas reglamentas Europos investicijy
rinkoms pasidlys visiska naujove, bitina atidziai stebéti jo

igyvendinimg. EESRK teigiamai vertina pasiilyma vykdyti EIIF
vyks paskatinti ilgalaikiy tarpvalstybiniy investicijy rinkos atsi-
radimo, reikéty atlikti papildomg analizg, vertinimg ir reforma,
pasalinant trikumus ir dar labiau padidinant EIIF patraukluma.

2. Sialomo reglamento aplinkybés

2.1 2013 m. birzelio 26 d. Europos Komisija paskelbé pasi-
alyma dél Reglamento dél Europos ilgalaikiy investicijy fondy ir
iSsamy Sio reglamento poveikio vertinima (!). Komisija teigia,
kad tokio pobudzio tarpvalstybinés fondy priemonés sukirimo
tikslas — padidinti nebankinio finansavimo galimybes ES
jmonéms, kurioms reikia ilgalaikio kapitalo Siems projektams:

— infrastruktiiros projektams, pavyzdziui, transporto, komuni-
kacijos, energetikos ar $vietimo srityse;

— investicijoms | nebirZines jmones, daZniausiai MVI;

— investicijoms | nekilnojamajj turta, pavyzdziui, pastatus, ar
tiesioginiam infrastruktiros objekty pirkimui;

— investicijoms | socialing infrastruktiirg, inovacijy infrastruk-
tirg ir klimato apsauga.
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2.2 Komisijos pasiiilymai atitinka Zaliojoje knygoje dél ilga-
laikio Europos ekonomikos finansavimo (?) isdéstytus principus,
kuriems EESRK pritaré 2013 m. liepos mén (). Kaip rodo regla-
mento pavadinimas, §i teisiné priemoné pirmiausia skirta paska-
tinti didesnés apimties ilgalaikes investicijas visoje Europoje ir
sudaryti joms geresnes salygas. Bitina, kad tokios ilgalaikés
investicijos tapty placiau prieinamos ir patrauklios investuoto-
jams.

2.3 Bitina imtis priemoniy Europos lygmeniu, nes Komisijos
tyrimai rodo, jog Europos Sgjungoje ilgalaikiy investicijy prie-
mongés sitilomos nesilaikant normy, nenuosekliai ir fragmentis-
kai. Prie reglamento pridedamo poveikio vertinimo 2 priede
pladiau apzvelgiamas ilgalaikiy fondy mechanizmy nenuosek-
lumas Vokietijoje, Jungtinéje Karalystéje, Pranciizijoje, Airijoje,
Nyderlanduose, Italijoje ir Liuksemburge. Komisijos teigimu,
néra suderinty tarpvalstybiniy standarty, nustataniy, koks turi
bati ilgalaikis turtas ir investicijos, kam jie turéty labiausiai tikti
ir kaip jie turéty funkcionuoti.

2.4 Siuo metu egzistuojanti tarpvalstybiné investicijy sistema
— kolektyvinio investavimo | perleidziamus vertybinius popierius
subjektai (KIPVPS) — susijusi su likvidziy perleidziamy vertybiniy
popieriy, tokiy kaip obligacijos ir akcijos, portfeliais. Turto
klasés, kurioms netaikoma KIPVPS sistema, bitent ilgalaikis
fizinis turtas, pavyzdziui, infrastruktiira ir nekilnojamasis turtas,
yra labai svarbios ilgalaikiam augimui uZtikrinti. Iigalaikés inves-
ticinés priemonés paprastai yra neperleidziamos ir nelikvidZios,
jos neturi antriniy rinky ir daznai joms reikia nemazai pradinio
kapitalo jsipareigojimy. Sie veiksniai gali atgrasyti net ir didZiau-
sius institucinius investuotojus.

2.5 Komisija nurodo, kad yra trijy tipy rizika, paprastai
siejama su investicijomis i ilgalaikj turt:

— rizika suklaidinti investuotojus dél ilgalaikio turto rizikos

pobiidzio,

— rizika, susijusi su ilgalaikio turto nelikvidumu, ir

— rizika, kad egzistuojantys ilgalaikiai fondai neturés pakan-
kamos patirties atrenkant turtg, vykdant projekty stebésena
ir suderinant fondo grazos profilj su galimy klienty porei-
kiais.

2.5.1  Daugiausia butent dél iy rizikos veiksniy ilgalaikiy
investicijy fondai iki 3iol nebuvo visiskai sékmingi. Jie ne visada
atitikdavo numatytus liikescius, o investuotojai buvo klaidinami
dél galimos grazos, be to, tikrai yra jrodymy, kad fondai vykdy-
davo netinkamus pardavimus. Komisija pripaZista, jog tokiems
ilgalaikiy investicijy fondams bitinas kruopsciai atlickamas
patikrinimas ir profesionalus valdymas. Reglamente labai akcen-
tuojama, jog biitina parengti tinkamg informacing ir rinkodaros
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medziaga. MaZmeninj EIF sudarys maZmeniniy investiciniy
produkty paketas ir norint jj platinti mazmeniniams investuo-
tojams turés biti parengtas maZmeninio investicinio produkto
paketo pagrindinés informacijos dokumentas (PRIP KID).
Mazmeniniai investuotojai turés bati aiskiai ir nedviprasmiskai
perspéti, kad $i priemoné yra uzdaro pobudzio, informuoti apie
jos investicines perspektyvas ir tai, jog jie neturés iSpirkimo
anksciau termino teisiy.

2.6 Komisijos skaiCiavimais, Europoje iki 2020 m. reikéty
finansuoti infrastruktiiros projekty uz 1 500-2 000 milijardy
EUR - tai patvirtina, jog didelio masto finansavimo bitinybé
tikrai egzistuoja. Komisijai rengiant poveikio vertinimg sureng-
tose konsultacijose pavyko surinkti nemazai faktinés medziagos
apie investuotojy (tiek instituciniy, tiek mazmeniniy investuo-
tojy) norg investuoti j EIIF.

3. Svarbiausi pasiiilymo aspektai

3.1  Viso to i§dava — neoptimalus ilgalaikiy investicijy prie-
moniy rinkos vystymasis ir jos veiklos rezultatai Europos Sajun-
goje. Konkrediai teigiama, kad fondai yra maZesni, nei galéty
biti, administravimo iSlaidos yra didesnés, nei turéty biti, o
mazmeniniy investuotojy turimas fondy pasirinkimas valstybése
narése yra labai ribotas. Reikia imtis priemoniy Europos
lygmeniu ir sureguliuoti $ig padéti, todél Komisija ir sidlo
sukurti bendraja rinka ilgalaikiy investicijy fondams.

3.2 Reglamente nurodyti septyni politikos variantai, jverti-
nant tai, kaip jie padéty pasiekti pirmiau minétus praktinius
tikslus. Galimi variantai: nekeisti dabartinés situacijos; sukurti
savanoriska produkto Zenkla ir koda; i$plésti KIPVPS sistema,
kad ji apimty tam tikras ilgalaikio turto rasis; sukurti ilgalaikj
uzdarg investicinj produkta, kuris baty sudarytas pagal KIPVPS
modelj ir | kurj investuoti galéty tik institucijos; ta patj produktg
pasidlyti ir daug grynyjy 1éSy turintiems asmenims; sukurti
naujg fonda, numatant jam grieZtesnius investuotojy apsaugos
reikalavimus ir nenumatant jokiy iSpirkimo teisiy — toks fondas
bity atviras visiems investuotojams, jskaitant mazmeninius
investuotojus; galiausiai, toks pat fondas, kaip SeStame variante,
taciau numatant i$pirkimo teises, kurios isigalioty po pirminio
blokavimo laikotarpio.

3.3 I8 Siy septyniy varianty priimtiniausias SeStasis — naujas
EIIF, atviras visiems investuotojams nesuteikiant jiems i§pirkimo
teisiy. Sis variantas panasus j modelius, kurie egzistuoja tose
valstybése narése, kuriose leidZiamos maZmeniniy investuotojy
investicijos.

3.4  Pagal Komisijos pasitilymus EIIF veiks remdamiesi Alter-
natyvaus investavimo fondy valdytojy direktyvos mechanizmu,
kaip nauja autorizuoto uzdaro fondo kategorija. Kadangi EIIF
teisinis pagrindas bus nustatytas Europos Parlamento ir Tarybos
reglamentu, jis bus tiesiogiai taikomas visose ES valstybése
narése ir jo nereikés perkelti j nacionaling teisg. Pazymeétina,
jog yra keletas $io mechanizmo aspekty, kuriy atveju Europos
vertybiniy popieriy ir rinky institucija (ESMA) parengs techni-
nius reguliavimo standartus.
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3.5  EIIF bus kuriami investicijoms j ilgalaikj turta, atitinkantj
fondo gyvavimo cikla. Bendra fondy struktiira bus pritaikyta ir
orientuota j ilgalaikj turtg, pavyzdziui, infrastruktiiros projektus.
Komisija nustato taisykles EIIF portfelio sudarymui. MaZiausiai
70 proc. turi biiti investuota j ilgalaiki turta, ir ne daugiau kaip
30 proc. — | turta, j kurj gali investuoti KIPVPS. 70 proc. riba
portfelio sudéciai netaikoma pirmuosius penkerius Europos ilga-
laikiy investicijy fondo gyvavimo metus, o per visa Europos
ilgalaikiy investicijy fondy gyvavimo laikotarpj Sio apribojimo
taikymas gali biti sustabdytas 12 ménesiy, jeigu fondas kaupia
papildoma kapitala, ir besibaigiant gyvavimo ciklui, kai pagal
savo i8pirkimo politika fondas pradeda turto pardavima.

3.6 EIIF turi bati uzdari ir ribotos trukmés. Investuotojams
neleidZiama prasyti savo investicijy i$pirkimo nesuéjus fondo
gyvavimo terminui. Koks bus fondo gyvavimo terminas
priklausys nuo turto, kurj EIIF sieks jsigyti ir valdyti, pobadzio.
Todél ilgalaikio turto, kurj ketinama jsigyti, investiciné perspek-
tyva ir EIIF i§pirkimo perspektyvos yra tarpusavyje susijusios.
ESMA ketina parengti techninius reguliavimo standartus, kurie
turéty konkreciau apibrézti aplinkybes, kuriomis EIIF gyvavimo
ciklas derinamas su jos turimo turto atskiry vienety gyvavimo

ciklu.

3.7  Sialomo reglamento 17 straipsnyje numatytas EIIF
vienety ar akcijy antrinés rinkos atsiradimas. Tai uZztikrinty likvi-
dumg investuotojams, kurie noréty iSpirkti visa ar dalj savo
valdomo turto, tadiau pati savaime tokia rinka neturéty jtakos
projekty finansavimui per patj EIIF mechanizma.

2013 m. spalio 16 d., Briuselis

3.8  EIIF bus investiciniai produktai, sukurti pagal Finansiniy
priemoniy rinkos direktyvoje pateikta apibréztj, todél jiems bus
taikomi visi tos direktyvos reikalavimai, susije su platinimu,
pardavimu ir informacijos atskleidimu.

3.9  EIIF atsiradima reikéty vertinti teigiamai, nes ilgalaikio
turto (uzdaram) investicijy sektoriui bus sukurtas naujas
produkto Zenklas ir maZmeninés prekybos pasas, be to, tai
taps potencialiu finansavimo $altiniu nebirzinéms ES jmonéms.
Komisijos vertinimu, valdytojai ir investuotojai tikrai domésis
§iuo produktu, kuris kaip alternatyvaus finansavimo Saltinis
bus jdomus ir infrastruktiiros sektoriy atstovams.

3.10  Kadangi sitilomas reglamentas jveda visiskg naujove, dar
svarbesni yra stebésenos ir vertinimo klausimai. Komisija tai
pripazista ir sitlo bent jau pirmuosius ketverius metus stebéti
EIIF rinkos augimg ar kitokig jos raida. Pagrindiniai veiklos
rezultaty rodikliai, pavyzdziui, jsteigty tarpvalstybing veiklg
vykdanciy fondy skaicius, vidutinis EIIF dydis, investuotojy
nuomoné ir santykinis finansavimo dydis priklausomai nuo
infrastruktiiros, nekilnojamojo turto, MV ir kt., leis jvertinti,
ar §i iniciatyva yra sékminga, ar ne. Tuo atveju, jeigu $iai inicia-
tyvai nepavyks paskatinti ilgalaikiy tarpvalstybiniy investicijy
rinkos atsiradimo, reikéty atlikti papildomg analize, vertinima
ir reforma, paalinant trikumus ir dar labiau padidinant EIIF
patraukluma.

Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komiteto

pirmininkas
Henri MALOSSE
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