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Par vértspapirosanas tiesisko reguléjumu un tautsaimniecibas
dinamisku attistibu atbalstosa kapitala tirgus nodoklu rezimu



* Piesaistit finansu lidzekl|us jaunai
kreditésanai

* Veicinat kapitala tirgus attistibu



Pamatojums

Latvijas Bankas prezidents Martins Kazaks Saeimas Budzeta un finansu (nodoklu) komisijas
2021.gada 17.marta diskusija "Dzive péc Covid-19 pandémijas ar Covid" noradija, lai
veicinatu Latvijas izaugsmi papildus citam aktivitatem lielaks uzsvars jaliek uz dazadiem
finansu instrumentiem, tadéjadi nauda ekonomika apgrozitos vairakkart.

MK Finansu sektora attistibas plana 2021. — 2023.gadam paredz veikt izvértéjumu par
nepieciesamiem normativo aktu grozijumiem, lai, ieverojot ari nodokl|u pretizvairisanas
normas, nodrosinatu nodoklu neitralitati vértspapiru emisijas un vértspapirosanas
darijjumiem, ka ari izvertét iespéjas novérst Latvija vertspapiroSanas darijumus
kavejosus nodoklu elementus, lai veicinatu lidzeklu piesaisti kapitala tirgos.

ERAB sava pétijuma Finansu ministrijai norada, ka Latvijai saskata vérstpapirosanas
potencialu: bankam ka aktivus izmatot tos, kas nekvalificeéjas segto obligaciju seguma
portfelim, ka ar1 tadus aktivus, kuru vértspapirosana lautu mazinat slogu kapitalam. Tapat
ERAB redz potencialu citiem aizdevéjiem, kas nav bankas.



Kas ir vértspapirosana?

e Kada riska parnese, emitéjot vértspapiru. Pieméram, kreditrisku, kas izriet no lizinga vai
citiem kreditligumiem (t.sk. ABS vertspapiri).

e Kredita devejs pardod prasijumus, kas izriet no kreditportfela Vértspapirosanas sabiedribai,
kas talak emité vérstpapiru, kuru pérk iegulditaji.

* Procesu organize licenceéts ieguldijumu pakalpojumu sniedzéjs (bankas, IBS).

* Kredita devéjs iegust papildu lidzeklus jaunai kreditéSanai, samazina savu kreditrisku.
* legulditaji — nopelna, jo viniem maksa procentus.

* Kreditnémeéja stavoklis nemainas.

* Veérstpapirosana var attiekties ari uz citiem riskiem, ne tikai kreditrisku.



Ar ko ta atskiras no uznémuma obligacijam?

* Uznémums emité obligacijas — parada vértspapiru. Aiznemas naudu, izmanto
attistibai.

e Sagatavo prospektu vai piedavajuma dokumentaciju (1 — 8 miljoni).
* Obligacijas var ieklaut regulétaja tirgu vai alternativaja tirgu, vai piedavat citadi.

* No 2,5 miljoniem obligati izmanto licencétu ieguldijumu pakalpojumu sniedzéju
(banka, IBS).

* Nav nekada starpnieka — pats uznémumes risina savus jautajumus.



Kapec vajag likumu?

Vértspapirosanu var veikt ari bez 1pasa likuma, bet likumu vajag:
* |legulditaju aizsardzibai.
* Procesa uzraudzibai sabiedribas interesu nodrosinasanai.

e Ekonomisku apsvérumu labad (nemotivéjoss nodok|u rezims padara darbibu
ekonomiski nepamatotu).

» Kapitala prasibu izpildei (bankam).



Kapec nepietiek ar ES regulam?

* ES limeni ir paredzéta t.s. STS veérstpapirosana jeb vienkarsa, caurspidiga un
standartizéta, kas piemérota lielakiem tirgiem un homogéniem portfeliem.

* VeérstpapiroSana vispar ir izmantojama ta, ka ES tiesibu aktos definéts, bet vietgja
likuma ir jarisina citi papildu riski, pieméram, saistiba ar Vérstpapirosanas sabiedribu,
tas maksatnespeéjas reguléjumu.

e Vérstpapiriem parasti ir transi (augstaka un zemaka riska laidieni ar atskirigiem
noteikumiem). Tomeér, ja runajam par nebanku kreditiem, tas nav nepiecieSams.
Atseviskas dalibvalstis paredz nacionalo reguléjumu par strukturétiem finansu
darijjumiem.



Ar ko ta atskiras no segtajam obligacijam?

Tikai banku produkts, liela apméra emisijas.

Banka saglaba atbildibu ar savu bilanci.

Loti specifiski un 1pasi drosi aktivi, ko ieklauj seguma portfeli. Pieméram, loti augstas
kvalitates hipotekarie krediti.

Striktaks reguléjums prieks visiem iesaistitajiem, mazaki procenti iegulditajiem.

Mazaks risks iegulditajam, bet iegulditaji parasti ir tikai pensiju fondi, bankas, centralas
bankas.



Nodokli, kapéc tas ir svarigi?

UIN reguléjums ir veidots ta, ka planas kapitalizacijas gadijuma procenti par
sanemtu aizdevumu ir atskaitami tikai tad, ja aizdevejs ir banka.

Dazadi iznémumi paredzéti tikai publiskas apgrozibas vértspapiriem
* Publiska apgroziba = birza (1.saraksta) ieklautie vértspapiri.

Virkne uznémumu (ELKO, Madara Cosmetics) emité finansu instrumentus
* Tiek sagatavots prospekts, ko apstiprina FKTK
* Instrumenti tiek tirgoti 2.saraksta vai bez birzas
« Sie gadijumi nekvalificéjas publiskas apgrozibas iznémumam, lai gan péc batibas atbilst
iznémumam.
Lai kapinatu kapitala tirgus darbibas apjomus, ir japiesaista arzemju, primari
Eiropas Savienibas valstu iegulditaji (ari fiziskas personas).

e Tas skar gan uznémumu obligaciju emisiju, gan vérstpapirosanu.



Uznémuma ienakuma nodoklis

 Jajuridiska persona vienlaikus ir tada, kas: =
« Aiznemas — rodas procentu izdevumi par aiznémuma lietosanu Bizness
« Aizdod —rodas ienakumi par aizdevuma izsniegSanu. l Procentu len&mumi
* UIN likums paslaik: FUR+ 100
« Nem veéra tikai nodok|u maksataja procentu izdevumus Neto <
« Tadéjadi ignore nodokla maksataja darbibas veidu. + EUR 20
* No veikta péetijuma (nakamaja slaida), izriet, ka
finanséjuma piesaistes konteksta, salidzinot ar visam ES l Proce”Etl‘J‘;Z_d:;’“mi
dalibvalstim:
- Latvija Sobrid ir visnepievilcigakais UIN piemérosanas
rezims.

Vertspapirs



Par D/E un EBITDA kritériju piemérosanu visas ES dalibvalstis

NepiecieSams: (1) atcelt D/E kritériju un (2) ieviest neto procentu pieeju
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ledzivotaju ienakuma nodoklis

* Likums nosaka pienakumu veikt ieturéjumu no visiem izmaksatajiem procentiem
fiziskam personam
* Tas ir nesameérigs administrativais slogs, jo jazino VID un jaietur IIN no katras veiktas izmaksas
« Gada laika tie ir vairaki miljoni darijumu — ar1 VID to nespés operativi apstradat

 Jazina, vai obligacionars ir rezidents/nerezidents un vai piemérojama konvencija un attiecigi
samazinata IIN likme, kam nepiecieSams iegut un VID apstiprinat rezidences apliecibu.

* Persona maksa nodokli sava rezidences valsti — deklaré to pati.

« Latvijas emitentu obligacijas ir mazak pievilcigas gan Latvijas, gan arvalstu
investoriem

« leguvums no investicijas Latvijas emitentu obligacijas samazinas par nodok|u slogu (fiziskam
personam 20% IIN)

« Pasreizéjais reguléjums motivé veidot maksligas strukturas, pieméram, dibinat SIA, jo uz
procentu izmaksam juridiskam personam neattiecas pienakums ieturét nodokli.



ledzivotaju ienakuma nodoklis

 Valstis, kuras nepastav vispar vai vairuma gadijumu nepastav pienakums
ieturét IIN no procentu maksajumiem nerezidentiem:

* Luksemburga, Italija, Malta, Kipra, Danija, Somija - nav IIN ieturéSanas pienakuma no nerezidentiem

* Francija, Ungarija, Irija - atbrivojums ir piemérojams, ja procenti tiek maksati tddas valsts
rezidentam, ar kuru ir noslégta nodok|u konvencija
* Niderlande un Igaunija - procentu maksajumiem pieméro IIN tikai tad, ja tie tieSi vai netiesi ir saistiti

ar Sajas valstis esoSu nekustamo 1pasumu vai gadijuma, ja nerezidentam ir butiska lidzdaliba Sis valsts
uznemuma

* Lietuva ir ipass lIN iznémumu loks.

* Secinajums:
 |zdevigak izmantot citu jurisdikciju Vérstpapirosanas sabiedribas dibinasanai

e Lietuva un Igaunija piedava labveéeligaku nodok|u reguléjumu:
e Gan nodok|u maksatajiem
* Gan legulditajiem (fiziskam personam rezidentiem un nerezidentiem)



lerosinajumi

* Pienemt Latvija nepiecieSamos tiestbu aktus vérstpapiroSanas procesa/strukturétu
finansu darijumu reglamentésanai visplasakaja iespéjamaja tvéruma (gan to, ko prasa ES
tiesibu akti, gan plasak).

* Paredzét UIN likuma Sauras kapitalizacijas ierobezojumu pielidzinasanu citu ES dalibvalstu
reguléjumam saskana ar PretizvairiSanas direktivas (ATAD direktiva) noteikumiem.

* Paredzét, ka iedzivotaju ienakuma nodoklis nav ieturams no procentiem, kas tiek maksati
par publiski piedavatu finansu instrumentu, nevis tikai publiska apgroziba esosu finansu
instrumentu.
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