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Noukogu jareldused kapitaliturgude liidu kohta

Noukogu:

1. TULETAB MEELDE oma 9. detsembri 2014. aasta jareldusi majanduskasvu rahastamise ja
Euroopa majanduse pikaajalise rahastamise kohta, et lihtuda jitkuvalt nendes sisalduvatest

poliitikacesmaérkidest ja pdhimdtetest;

2. TUNNISTAB, et kuigi ELi kapitaliturud on viimastel kiimnenditel laienenud, on nad endiselt
killustunud ja vihem arenenud vorreldes kapitaliturgudega mones muus vorreldavas
jurisdiktsioonis ning eelkdige puudutab see teatud turusegmente, mis on véga olulised

tookohtade ja majanduskasvu seisukohast, nagu nditeks vaértpaberistamine ja riskikapital,

3. LEIAB, et arenenumad ja rohkem l6imunud kapitaliturud voiksid taastada ettevotjate ja
taristuprojektidesse tehtavad investeeringud, meelitada ligi vilisinvesteeringuid, aidata kaasa
majanduskasvule ja tookohtade loomisele ning muuta finantssiisteemi tdhusamaks,

tugevamaks ja kriiside suhtes vastupidavamaks;

4. TERVITAB seetottu komisjoni algatust luua kapitaliturgude liit ja hulka erinevaid teemasid,

mida sellega seoses késitletakse;

5. TOETAB pdhjalikule analiiiisile ja kdigi peamiste sidusrithmade, sealhulgas turuosalejatega
1abi viidud konsultatsioonidele tuginevat komisjoni jarkjargulist 1dhenemisviisi, milles
pikaajaline eesmirk, mille puhul kapitaliturgude liitu késitatakse majanduskasvu ja
investeeringute hoovana, on hoo andmiseks iihendatud oluliste konkreetsete, liihiajaliste,

varajases etapis ndhtavaid tulemusi andvate meetmetega;

! Dok 16183/14 EF 330 ECOFIN 1113 + ADDI.
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10.

NOUSTUB, et Euroopa ettevdtjate, eriti VKEde rahastamisallikate valikut on vaja
suurendada ja mitmekesistada, pidades meeles vajadust luua tulemuslikud tingimused ausaks
konkurentsiks pankade ja pangandusviliste finantsasutuste vahel Euroopa finantssiisteemis,
ning TUNNISTAB eelkdige vajadust tugevdada omakapitaliinvesteeringute pdhimdtteid ELis
ja julgustada ettevotjaid tegema pigem pikaajalisi investeeringuid kui sdltuma liigsest

laenamisest;

VKEde téhtsust uute tookohtade loomisel ja majanduskasvu kiirendamisel arvesse vottes
ROHUTARB, kui oluline on parandada juurdepéisu pankadepoolsele rahastamisele, aga samuti
arendada pangandusviliseid rahastamisvdimalusi nii vdiksematelt kui ka suurematelt
finantsturgudelt koigi VKEde jaoks, et neil oleks suurem valik rahastamisallikaid, podrates

samal ajal erilist tdhelepanu suure kasvupotentsiaaliga VKEdele;

MEENUTARB, et tdhtis on suurendada jaeinvesteeringuid ning tagada kindel investori- ja
tarbijakaitse, lithendades selleks kapitaliturgude liidu projekti viljatootamisel siinergiale ja
tohususele keskendudes meetmed, mida votavad oma iilesannete tditmisel riiklikud ja

Euroopa jéirelevalveasutused;

ROHUTAB, et subsidiaarsuse ja proportsionaalsuse pdhimdtet tuleks jirgida igas tulevases

algatuses ning et finantsturu stabiilsust ei tohiks ohtu seada;

LEIAB, et kapitaliturgude liitu tuleks kiasitada tdiendusena pankadepoolsele rahastamisele,
kuna pangad on endiselt esmatéhtsad majanduse rahastamisel, ning see peaks arvesse votma
institutsionaalsete investorite, sealhulgas asjaomastel turgudel kindlustusandjate rolli Euroopa
ettevotjate rahastajana, ja TUNNISTAB vajadust kaaluda kapitaliturgude liidu vajaliku

tdiendusena meetodeid, mis suurendavad ettevotjate juurdepddsu vahendatud rahastamisele;
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11. ROHUTARB, et kapitaliturgude liit peaks hdlmama kdiki 28 liikmesriiki, vdttes samal ajal
arvesse kapitaliturgude erinevat arengutaset, suurust ja Idimumisastet, ning NOUSTUB, et
nendest erinevustest hoolimata peaks 16imunud kapitaliturgudest kasu saama kogu liit, nii
suurte olemasolevate kapitaliturgudega litkmesriigid kui ka need, kus kapitaliturud on
viiksemad v0i vihem arenenud; Kapitaliturgude liit peaks lihtsustama nii suuremate kui ka
viiksemate ettevotjate voimalusi hankida kapitali soodsamatel tingimustel, podrates samas ka

tdhelepanu uuenduslike, suure kasvupotentsiaaliga VKEde konkreetsetele vajadustele;

12. TUNNISTAB, et histitoimivad kapitaliturud saavad tagada rahapoliitika paremat ja tihtsemat
tilekandumist, kuna siigavamad piiriiilesed kapitaliturud vdimaldavad koigil 28 liikmesriigil ja

eelkoige euroalal jagada paremini tururiski;

13. LEIAB, et iihtse turu siivendamine ja pikaajaliste investeeringute edendamine, samuti
rahastamisele juurdepéésu lihtsustamine peaks olema kapitaliturgude liidu liks peamisi
eesmirke, ning TOETAB sellega seoses keskkonnaalaste, sotsiaalsete ja driithingu
tildjuhtimisega seotud investeeringute edendamist; TUNNISTAB samuti, et EL vajab
konkurentsivoime ja majanduskasvu toetamiseks mahukaid taristuinvesteeringuid, mis
eeldavad pikaajalist rahastamist erinevatest allikatest, sealhulgas institutsionaalsete investorite
poolt; TOOB mdlema nimetatud aspekti suhtes ESILE uue Euroopa Strateegiliste

Investeeringute Fondi ja Euroopa pikaajaliste investeerimisfondide olulise hooandva rolli;

14. ROHUTARB, et kapitaliturgude liidu viljatoétamisel tuleks vdtta arvesse rahvusvahelisel
tasandil tehtud t60d, et mdista ja vajaduse korral kisitleda kapitaliturgudel esinevaid
finantsstabiilsusriske, aga ka mis tahes kooskdlakiisimusi, ja TULETAB MEELDE vajadust
tagada, et Euroopa kapitaliturud saaksid konkureerida diglastel alustel teiste
majanduspiirkondadega, milleks on vaja korralikku finantsvaldkonna regulatsiooni, ning

NOUAB TUNGIVALT, et jitkataks kapitali vaba liikumist takistavate tdkete eemaldamisega;

10148/15 io 4
LISA DGG 1B ET



Liihiajalised tegevusprioriteedid

15.

16.

17.

TUNNISTAB, et vdirtpaberistamine vdib olla tdhus mehhanism, mis kannaks riski iile
laenuandjatest pankadelt pangandussektorivélistele liksustele, suurendades seelébi pankade
laenuandmissuutlikkust, ja suunaks samuti pangandusviélist rahastamist ettevotjate
kiibekapitali, ning KUTSUB komisjoni ULES tegema eelisjirjekorras hiljemalt 2015. aasta
16puks ettepaneku lihtsa, 1dbipaistva ja standardse vairtpaberistamise raamistiku kohta,
tuginedes arvukatele kdimasolevatele algatustele Euroopa ja rahvusvahelisel tasandil,
sealhulgas ettepaneku selliste vadrtpaberistamiste selge iildise méaratluse kohta, tagades
samas kooskodla eri sektoreid kisitlevate digusaktide iihiste pohiaspektide vahel, ning kindla
mehhanismi kohta nduetele vastavate viirtpaberistamistehingute kindlakstegemiseks ja
selliste valdkondade kohta, kus véartpaberistamise suhtes tuleks kohaldada eeliskohtlemist, ja
samuti selle asjakohase kalibreerimise kohta. Mis tahes eeliskohtlemisega ei tohiks ohustada

finantsstabiilsust;

VOTAB TEADMISEKS komisjoni kavatsuse pakkuda vilja pragmaatilised lahendused, mille
eesmérk on suurendada riskikapitalipdhist ja iihisrahastamist ning teisi alternatiivseid
rahastamisviise, mis voivad olla vdiksematele ettevotetele ja kiire kasvuga ettevotjatele

ligitdmbavad rahastamisallikad, sdilitades samal ajal investorikaitse;

LEIAB, et holpsasti kittesaadav, usaldusvéérne ja vorreldav krediiditeave on oluline VKEde
rahastamisvoimaluste parandamiseks ja investoribaasi mitmekesistamiseks, kuna see
voimaldab investoritel tdita nouetekohaselt hoolsuskohustusi ja viltida liigset tuginemist
reitinguagentuuride reitingutele; ROHUTAB seetdttu vajadust parandada ja tShustada
juurdepédsu krediiditeabele, lubades samal ajal pohjendatud juhtudel teatud VKEdel esitada
andmeid vabatahtlikult ja minimeerides VKEde koormust ELis, ning KUTSUB ULES
jatkama eelisjarjekorras analiiilisi tegemist, saavutamaks seda, et kui iihelt poolt tunnistatakse
liidu erinevaid turustruktuure, mille alusel toimub juurdepéds krediidiandmetele, siis teiselt

poolt ei lisata VKEdele tdiendavat koormust;
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18. TOETAB iildjoontes kdimasolevat t66d, mille eesmérk on teha kindlaks olemasolevad
kapitali vaba liikumist takistavad tokked ning kdrvaldada need, mis tekitavad kdige rohkem

kahju, mérkides et koostdds liikmesriikidega tootatakse vélja tegevuskava;

19. TUNNISTAB védrtpaberite suunatud pakkumise ja minivdlakirjade potentsiaali
ettevottelaenudeks, sealhulgas, kui see on asjakohane, VKEde rahastamiseks ELis ning JAAB
OOTAMA komisjoni praeguste tavade ja riskide ning voimalike tulevaste meetmete analiiiisi
tulemusi, samuti kdimasolevaid erasektori algatusi, mille eesmérk on vaértpaberite suunatud

pakkumise tavade ja dokumentatsiooni standardimine;

20. KINNITAB vajadust lihtsustada ja tohustada prospektide koostamise ja vajaduse korral
heakskiitmise protsessi, tagades asjakohase tasakaalu piisava investorikaitse ja -kindlustunde
ning ettevdtjate koormuse vihendamise vahel; MARGIB selle kiisimuse téhtsust seoses
ettevotjatepoolse vadrtpaberite pakkumisega avalikel turgudel ning eelkdige vajadust
parandada VKEde ldbipaistvat ja tdhusat juurdepédésu kapitaliturgudele ning vdhendada
VKEde koormust ja JAAB OOTAMA komisjoni koostatava digusakti ettepaneku kaalumist;

Keskpika perspektiivi ja pikaajalised meetmed

21. ROHUTARB, et keskpika perspektiivi ja pikaajalised meetmed vajavad ambitsioonikat
lahenemisviisi, mille kallal tuleb hakata td6tama kohe, et koostada tdenditel pShinev analiiiis,
mille alusel saaks jdrjestada prioriteedid, kusjuures arvesse tuleb votta ka erinevate algatuste

vahelisi voimalikke koosmojusid ja nende algatuste koostoimimist kehtivate digusaktidega;
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22.

23.

24.

TUNNISTAB, et kapitaliturgude liidu viljaarendamiseks on vaja hulka erinevaid algatusi,
mis oleksid suunatud rahastamise pakkumise ja ndudluse elavdamisele ning nende kahe poole
omavahel vastavusse viimisele. Valdkondadevahelise sidususe tagamiseks tuleks
kapitaliturgude liidu ettevalmistamisel analiiiisida hoolikalt finantskriisist alates tehtud
oigusaktide muudatuste kogumdju ja hinnata vajadust proportsionaalsete meetmete jirele,

selleks et:

- suurendada likviidsust ja turutegemist, eelkdige varaklassides, kus likviidsus on viimasel

ajal vihenenud,
- edendada piiriiilest investeerimist ettevotete volakirjadesse ja omandivéértpaberitesse;

- suurendada investeerimissuutlikkust liidus, kohandades selleks vajaduse korral asjakohaselt
oluliste rahastamise pakkujate, nagu néditeks kindlustusandjate usaldatavusraamistikku,

vottes samas nduetekohaselt arvesse finantsstabiilsuse tagamise kaalutlusi;

- korvaldada tdkked investeerimisfondide turustamiselt ja kasvult ning nende piiritileselt

tegutsemiselt, tunnistades et need fondid on ELis oluline rahastamisallikas;

LEIAB, et nn finantsdkosiisteemide parendamine kogu liidus, eelkdige ettevotluse
edendamise, driiihingute iildjuhtimise tavade tdiustamise, rahastamisallikate mitmekesistamise

ja finantsteadmiste parandamise teel, on esmatihtis;

LEIAB, et tédielikult toimiv kapitaliturgude liit peaks tuginema tdohusale, tulemuslikule ja
stabiilsele investeerimisahelale, mida toetab tugev turutaristu, ning aitama kaasa tagatiste

héstitoimivale piiritilesele litkumisele;
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25. LEIAB, et pikaajaline struktuurne tegevuskava ei peaks piirduma finantsteenuste valdkonna
algatustega ning et tdhusa kapitaliturgude liidu iilesehitamiseks tuleb analiilisida ka veel
voimalikke tokkeid sellistes seotud valdkondades nagu maksejduetus-, véartpaberi- ja
ariiithingudigus, vottes samas arvesse ka vastavalt omakapitali- ja volapdhise rahastamise
késitlemist maksustamisel, pidades silmas nende neutraalse maksukohtlemise soodustamist ja
vottes arvesse liikkmesriikide pidevuse olulisust nendes valdkondades; MARGIB, et
kapitaliturgude liidu pikaajalise edu tagamiseks on tihtis hakata tegelema nende tokete

kdrvaldamisega, ning ROHUTAB vajadust alustada tehnilist t66d nimetatud valdkondades;

26. tuletades meelde ndukogu 7. novembri 2014. aasta jéreldusi Euroopa Finantsjérelevalve
Siisteemi ldbivaatamise kohta,” ROHUTAB, et Euroopa jirelevalveasutused peaksid tiielikult
kasutama oma kehtivaid volitusi edendamaks jirelevalvealast 1dhenemist ja tagamaks
finantsvaldkonna regulatsiooni sidusa kohaldamise kogu liidus, samuti tShusa turujdrelevalve
ja investorikaitse, jirgides samal ajal 1. tasandi suuniseid, ning NOUSTUB, et see aitab kaasa
kapitaliturgude liidu edule; TUNNISTAB, et Euroopa Finantsjérelevalve Siisteemi toimimine
vaadatakse tulevikus lébi, ent palub Euroopa jirelevalveasutustel juhtida ndukogu tdhelepanu
mis tahes probleemidele, mis seni takistavad neil tditmast oma praeguseid iilesandeid, nii et
ndukogu saaks tegutseda asjakohaselt, et toetada Euroopa jarelevalveasutusi nende praeguste

iilesannete tditmisel, vottes samas arvesse kapitaliturgude liidu arengut;

27. MARGIB vajadust tagada kapitaliturgude asjakohaste segmentide piisav jirelevalve ja
kohaldada makrotasandi usaldatavusjdrelevalve meetmeid ka muudes valdkondades peale
panganduse ning eriti investeeringute, vairtpaberite ja varipanganduse suhtes, selleks et
16igata finantsldimumisest saadavat voimalikku kasu kapitaliturgude liidu viljaarendamise

teel, ohustamata samas finantsstabiilsust;

2 Dok 14681/14 EF 275 ECOFIN 968 SURE 36 UEM 358.
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Edasised sammud

28.

29.

30.

KUTSUB komisjoni oma konsultatsiooniprotsessi tulemusi arvesse vottes kaaluma koiki
voimalikke meetmeid selleks, et teha kindlaks kdige tulemuslikum ja sobivam viis, kuidas
parandada ELi kapitaliturgude toimimist ja 1dimumist, ning JULGUSTAB komisjoni té6tama
2015. aasta septembriks vilja laiahaardelise, suunatud ja ambitsioonika tegevuskava

kapitaliturgude liidu viljaarendamiseks;

ROHUTARB, et selles tegevuskavas tuleks arvesse votta VKEde eripérasid ja konkreetseid
vajadusi ning kapitaliturgude liidu mitmesuguseid voimalikke mojusid ELi kapitaliturgudele,

sealhulgas véiksematele ja vihem arenenud turgudele;

ROHUTARB, et tegevuskava peaks pdhinema meetmeid selgelt prioriseerival kaval ja
ajakaval, mis holmab selgeid ja realistlikke vahe-eesmirke, ning et poliitikaalaseid
sekkumismeetmeid tuleks kohandada vastavalt meetmete rakendamise eel, kestel ja jarel
toimuva pideva jélgimise kdigus tehtud jareldustele, et kdsitleda mis tahes ettekavatsemata

tagajirgi, tuginedes poliitika eelnditajatele ja mdju jarelhindamisele;

31. JAAB OOTAMA komisjoni tegevuskava kaalumist eesméirgiga méiratleda kapitaliturgude
liidu viljaarendamiseks selged prioriteedid ja esialgne tegevuskava.
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