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Κεφαλαιαγορών 
- Συμπεράσματα του Συμβουλίου (10 Νοεμβρίου 2015) 

  

Επισυνάπτονται στο Παράρτημα για τις αντιπροσωπίες τα συμπεράσματα του Συμβουλίου σχετικά 

με το σχέδιο δράσης της Επιτροπής για την οικοδόμηση μιας Ένωσης Κεφαλαιαγορών, όπως 

εγκρίθηκαν από το Συμβούλιο κατά την 3421η σύνοδό του που πραγματοποιήθηκε στις 10 

Νοεμβρίου 2015. 
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ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 

Συμπεράσματα του Συμβουλίου σχετικά με το σχέδιο δράσης της Επιτροπής για την 

οικοδόμηση Ένωσης Κεφαλαιαγορών 

Το Συμβούλιο: 

1. ΥΠΕΝΘΥΜΙΖΕΙ τα συμπεράσματά του της 19ης Ιουνίου 2015 σχετικά με Ένωση 

Κεφαλαιαγορών1, ενθαρρύνοντας την Επιτροπή να επεξεργαστεί ένα συνολικό, στοχευμένο 

και φιλόδοξο σχέδιο δράσης για την οικοδόμηση Ένωσης Κεφαλαιαγορών που θα αποτελέσει 

μοχλό για την τόνωση της απασχόλησης, της ανάπτυξης και των επενδύσεων· 

2. ΕΠΙΚΡΟΤΕΙ την έγκριση του σχεδίου δράσης της Επιτροπής σχετικά με την οικοδόμηση 

Ένωσης Κεφαλαιαγορών2 μέσω σταδιακής προσέγγισης βασιζόμενης σε ενδελεχή ανάλυση, 

καθώς και την παρουσίαση από την Επιτροπή μίας πρώτης δέσμης πιο συγκεκριμένων 

προτάσεων και πρωτοβουλιών3· και ΤΟΝΙΖΕΙ τη σημασία που έχει η διατήρηση της 

δυναμικής αυτής και σε μακροπρόθεσμο πλαίσιο, με συγκεκριμένο και φιλόδοξο πρόγραμμα 

περαιτέρω συνεχούς δράσης· 

                                                 
1 έγγρ. 10148/15. 
2 έγγρ. 12263/15. 
3 Πρόταση της Επιτροπής για κανονισμό του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου 

σχετικά με τη θέσπιση κοινών κανόνων για τιτλοποιήσεις και τη δημιουργία ευρωπαϊκού 
πλαισίου για απλές, διαφανείς και τυποποιημένες τιτλοποιήσεις και την τροποποίηση των 
οδηγιών 2009/65/EΚ, 2009/138/EΚ, 2011/61/EΕ και των κανονισμών (ΕΚ) αριθ. 1060/2009 
και (ΕΕ) αριθ. 648/2012· πρόταση της Επιτροπής για κανονισμό του Ευρωπαϊκού 
Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου για την τροποποίηση του κανονισμού (ΕΕ) αριθ. 
575/2013 σχετικά με τις απαιτήσεις προληπτικής εποπτείας για πιστωτικά ιδρύματα και 
επιχειρήσεις επενδύσεων· έγγραφο διαβούλευσης σχετικά με τα καλυμμένα ομόλογα, 
διαβούλευση σχετικά με τις εταιρείες επιχειρηματικού κεφαλαίου και τα ευρωπαϊκά ταμεία 
κοινωνικής επιχειρηματικότητας, πρόσκληση υποβολής στοιχείων σχετικά με το 
κανονιστικό πλαίσιο της ΕΕ για τις χρηματοπιστωτικές υπηρεσίες. 
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3. ΥΠΕΝΘΥΜΙΖΕΙ ότι η Ένωση Κεφαλαιαγορών είναι σημαντικός πυλώνας του επενδυτικού 
σχεδίου της Επιτροπής για την προώθηση της απασχόλησης και της ανάπτυξης στην Ευρώπη, 
με συνέχιση της στηριζόμενης σε τρεις άξονες προσέγγισης (φιλική προς την ανάπτυξη 
δημοσιονομική εξυγίανση, διαρθρωτικές μεταρρυθμίσεις, επενδύσεις), καθώς και με την 
άρση των αδικαιολόγητων εμποδίων για τις διασυνοριακές επενδύσεις και τη διαφοροποίηση 
των πηγών χρηματοδότησης, κατά τρόπο ώστε να στηριχθεί ιδίως η χρηματοδότηση των 
υποδομών και των ΜΜΕ· 

4. ΥΠΟΓΡΑΜΜΙΖΕΙ τη σημασία της Ένωσης Κεφαλαιαγορών ως έργου κοινής σημασίας για 
την ΕΕ των 28 και ως προτεραιότητας για τη συμπλήρωση της οικονομικής και νομισματικής 
ένωσης4, ΕΚΦΡΑΖΕΙ ΤΗΝ ΙΚΑΝΟΠΟΙΗΣΗ ΤΟΥ για την ευκαιρία που προσφέρει σε όλα 
τα κράτη μέλη, περιλαμβανομένων και εκείνων που διαθέτουν λιγότερο ανεπτυγμένες 
κεφαλαιαγορές, να αξιοποιήσουν καλύτερα τις ευρωπαϊκές χρηματοπιστωτικές αγορές και 
ΤΟΝΙΖΕΙ ότι πρέπει να γίνονται σεβαστές σε όλες τις συναφείς πρωτοβουλίες οι αρχές της 
επικουρικότητας, της αναλογικότητας, καθώς και της διατήρησης της χρηματοπιστωτικής 
σταθερότητας και της προστασίας των επενδυτών· 

5. ΥΠΕΝΘΥΜΙΖΕΙ ότι η εύρυθμη λειτουργία των διασυνοριακών κεφαλαιαγορών ωφελεί την 
ομαλή μετάδοση της νομισματικής πολιτικής και διευκολύνει την ενίσχυση του ιδιωτικού 
επιμερισμού των κινδύνων, συμβάλλοντας με αυτόν τον τρόπο στο να καταστεί η ΕΕ των 28, 
περιλαμβανομένης της ζώνης του ευρώ, πιο ανθεκτική στους κλυδωνισμούς· 

6. ΣΤΗΡΙΖΕΙ ως εκ τούτου τους ακόλουθους τομείς προτεραιότητας, περιλαμβανομένων 
εκείνων που προσδιορίστηκαν από την Επιτροπή: 

• Αύξηση της ποικιλίας των πηγών χρηματοδότησης που είναι διαθέσιμες για όλες 
τις επιχειρήσεις, ιδίως τις ΜΜΕ και τις μικρές επιχειρήσεις μεσαίας 
κεφαλαιοποίησης, από μικρότερες ή μεγαλύτερες χρηματοπιστωτικές αγορές, 
περιλαμβανομένων των καινοτόμων και με υψηλό δυναμικό ανάπτυξης ΜΜΕ, 
και αξιοποιώντας τις επιτυχείς λύσεις για τη σύνδεσή τους με ευρύτερη βάση 
δυνητικών επενδυτών. Αυτό θα πρέπει να επιτευχθεί μέσω ισορροπημένης 
προσέγγισης βασιζόμενης, μεταξύ άλλων, σε πρωτοβουλίες που καθοδηγούνται 
από την αγορά και στην αυτορρύθμιση της αγοράς, όπου αυτό αρμόζει και είναι 
εφικτό, καθώς και μέσω νομοθετικών προσεγγίσεων όπου η ύπαρξη 
αδικαιολόγητων φραγμών δικαιολογεί την παρέμβαση του νομοθέτη· ιδίως δε 
μέσω της προώθησης των εργασιών σε τομείς όπως οι ακόλουθοι: Η οδηγία περί 
ενημερωτικών δελτίων, τα επιχειρηματικά κεφάλαια, η συμμετοχική 
χρηματοδότηση, οι ιδιωτικές τοποθετήσεις, τα μικροομόλογα, οι αγορές 
ανάπτυξης ΜΜΕ και οι πιστωτικές πληροφορίες για τις ΜΜΕ· 

                                                 
4 Ολοκληρώνοντας την Οικονομική και Νομισματική Ένωση της Ευρώπης: Έκθεση των 5 

Προέδρων. 
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• Εξασφάλιση κατάλληλου κανονιστικού περιβάλλοντος για μακροπρόθεσμες, 

βιώσιμες επενδύσεις και για τη χρηματοδότηση των υποδομών της Ευρώπης, στο 

οποίο θα περιλαμβάνονται μέτρα για την προσέλκυση ιδιωτικών κεφαλαίων, 

προκειμένου να επιτευχθούν οι στόχοι του επενδυτικού σχεδίου για την Ευρώπη, 

και για την αξιολόγηση και τη στήριξη των εξελίξεων στις χρηματοπιστωτικές 

αγορές που συμβάλλουν στην περιβαλλοντική βιωσιμότητα· 

• Αύξηση των επενδύσεων και των επιλογών για ιδιώτες και θεσμικούς επενδυτές 

εντός πλαισίου που παρέχει επαρκή προστασία στους επενδυτές, αρχής γενομένης 

από τη δημοσίευση πράσινης βίβλου κατά το τελευταίο τρίμηνο του 2015 που θα 

επικεντρώνεται στον τομέα των λιανικών χρηματοπιστωτικών υπηρεσιών και 

ασφαλίσεων, καθώς και μέσω διερευνητικών εργασιών για τα πιθανά οφέλη ενός 

ευρωπαϊκού πλαισίου για τα προγράμματα μακροπρόθεσμης ιδιωτικής 

αποταμίευσης, όπως οι ατομικές συντάξεις «τρίτου πυλώνα»· 

• Ενίσχυση της ικανότητας των τραπεζών να χορηγούν δάνεια, ιδίως στις ΜΜΕ, 

κυρίως με τη θέσπιση κατάλληλου πλαισίου για την αναζωογόνηση της απλής, 

διαφανούς και τυποποιημένης τιτλοποίησης, καθώς και μέσω διερευνητικών 

εργασιών για τα πιθανά οφέλη ενός ευρωπαϊκού πλαισίου σχετικά με τα 

καλυμμένα ομόλογα, με βάση τα εθνικά καθεστώτα που λειτουργούν 

αποτελεσματικά, όπως και με την αντιμετώπιση του ζητήματος των μη 

εξυπηρετούμενων δανείων, και την εξασφάλιση αναλογικής μεταχείρισης για τα 

πιστωτικά ιδρύματα, ιδίως τα μικρότερα, κατά τρόπο που συνάδει με την ενιαία 

αγορά· 
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• Αξιολόγηση της συνοχής, της συνέπειας και του σωρευτικού αποτελέσματος των 

χρηματοπιστωτικών μεταρρυθμίσεων στη χρηματοδότηση της πραγματικής 

οικονομίας· και 

• Εξέταση και άρση των αδικαιολόγητων διασυνοριακών φραγμών στην ανάπτυξη 

των κεφαλαιαγορών και για τα 28 κράτη μέλη, μεταξύ άλλων εφόσον είναι 

σκόπιμο στον τομέα της εκκαθάρισης και του διακανονισμού και στις άλλες 

υποδομές της αγοράς, καθώς και εξεύρεση (μέσω των κατάλληλων ομάδων 

εργασίας επί φορολογικών θεμάτων) ρεαλιστικών λύσεων για τα μακροχρόνια 

φορολογικά εμπόδια όπως η διπλή φορολόγηση συναφώς με ισχύοντες 

διακανονισμούς περί παρακράτησης φόρου, με ταυτόχρονη δέουσα συνεκτίμηση 

των επιπτώσεων για τη δημοσιονομική σταθερότητα και των εθνικών νομικών 

συστημάτων· 

7. ΖΗΤΕΙ την ταχεία έκδοση του κανονισμού του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του 

Συμβουλίου σχετικά με τη θέσπιση κοινών κανόνων για τιτλοποιήσεις και τη δημιουργία 

ευρωπαϊκού πλαισίου για απλές, διαφανείς και τυποποιημένες τιτλοποιήσεις και την 

τροποποίηση των οδηγιών 2009/65/EΚ, 2009/138/EΚ, 2011/61/EΕ και των κανονισμών (ΕΚ) 

αριθ. 1060/2009 και (ΕΕ) αριθ. 648/2012 και του κανονισμού (ΕΕ) αριθ. 575/2013 του 

Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συμβουλίου σχετικά με τις απαιτήσεις προληπτικής 

εποπτείας για πιστωτικά ιδρύματα και επιχειρήσεις επενδύσεων, με σκοπό την αναζωογόνηση 

των αγορών τιτλοποιήσεων και την κατ΄αυτόν τον τρόπο αύξηση της δανειοδοτικής 

ικανότητας των τραπεζών, τη διευκόλυνση της αποτελεσματικής διοχέτευσης κεφαλαίων από 

μη τραπεζικά ιδρύματα στην πραγματική οικονομία και τη διαφύλαξη της χρηματοπιστωτικής 

σταθερότητας, με παράλληλη μείωση της υπερβολικής εξάρτησης από εξωτερικές 

πιστοληπτικές αξιολογήσεις· επίσης δε τη διατήρηση κατάλληλης ευαισθησίας στον κίνδυνο· 

8. ΑΝΑΜΕΝΕΙ ΜΕ ΕΝΔΙΑΦΕΡΟΝ την πρόταση της Επιτροπής για την αναθεώρηση της 

οδηγίας περί ενημερωτικών δελτίων ώστε να γίνει ευκολότερη και οικονομικότερη για τις 

επιχειρήσεις η χρηματοδότηση από τις δημόσιες αγορές με την κατάργηση των υπερβολικά 

επαχθών απαιτήσεων και την ταυτόχρονη ενίσχυση της προστασίας των επενδυτών, ιδίως με 

την εστίαση σε ουσιώδεις, κατανοητές πληροφορίες· 
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9. ΤΟΝΙΖΕΙ ότι πρέπει να διαφυλαχθούν οι περί χρηματοπιστωτικής σταθερότητας στόχοι της 

χρηματοπιστωτικής νομοθεσίας, η προστασία των καταναλωτών και επενδυτών και η ενιαία 

αγορά, μεταξύ άλλων μέσω του ενιαίου εγχειριδίου κανόνων, λαμβανομένης δεόντως υπ΄όψιν 

της πρόθεσης της Επιτροπής να αναθεωρηθούν οι εν λόγω νομοθετικές διατάξεις για τη 

διασφάλιση της συνοχής, της εσωτερικής συνέπειας και της αναλογικότητας, και 

ΑΝΑΜΕΝΕΙ κατά συνέπεια τα αποτελέσματα της πρόσκλησης της Επιτροπής για υποβολή 

στοιχείων σχετικά με το κανονιστικό πλαίσιο της ΕΕ για τις χρηματοπιστωτικές υπηρεσίες, 

ΥΠΟΣΤΗΡΙΖΕΙ δε τη διατήρηση σταθερού κανονιστικού περιβάλλοντος στην ΕΕ. 

10. ΚΑΛΕΙ την Επιτροπή να αξιολογήσει, στο πλαίσιο των σχετικών τομεακών αναλύσεων, τον 

αντίκτυπο των καθεστώτων τρίτων χωρών, συμπεριλαμβανομένης της ισοδυναμίας και της 

αμοιβαίας αναγνώρισης, στις ισχύουσες κανονιστικές ρυθμίσεις για τη δομή των ευρωπαϊκών 

κεφαλαιαγορών, την ανταγωνιστικότητα του ευρωπαϊκού χρηματοπιστωτικού κλάδου, καθώς 

και την αποτελεσματική πρόσβαση στις αγορές τρίτων χωρών· 

11. ΠΡΟΤΡΕΠΕΙ την Επιτροπή να προβεί σε άμεση διαβούλευση με τα κράτη μέλη προκειμένου 

να εντοπισθούν τα σχετιζόμενα με το δίκαιο περί αφερεγγυότητας επιχειρήσεων εμπόδια στην 

ανάπτυξη ενιαίας αγοράς κεφαλαίων, όπως αναφέρεται στο σχέδιο δράσης· ΕΚΦΡΑΖΕΙ 

ΙΚΑΝΟΠΟΙΗΣΗ για την πρόθεση της Επιτροπής να υποβάλει, βάσει των ανωτέρω 

διαβουλεύσεων και με δέουσα συνεκτίμηση της πολυπλοκότητας των σχετικών θεμάτων και 

της ανάγκης, ως εκ τούτου, ισορροπημένης προσέγγισης, πρόταση με σκοπό να 

εξασφαλισθεί, με πλήρη σεβασμό των αρχών της επικουρικότητας και της αναλογικότητας, 

ότι τα κυριότερα σχετιζόμενα με το δίκαιο περί αφερεγγυότητας επιχειρήσεων εμπόδια θα 

αντιμετωπισθούν, βάσει βέλτιστων πρακτικών και εθνικών πλαισίων που λειτουργούν 

ικανοποιητικά· συγκεκριμένα, ΣΗΜΕΙΩΝΕΙ ότι θα χρειαστεί ενδεχομένως να ορισθεί, όπου 

απαιτείται, εύλογο χρονοδιάγραμμα για την ολοκλήρωση των διαδικασιών αφερεγγυότητας 

και την ενίσχυση της διαφάνειας ως προς την πιθανή έκβαση των διαδικασιών 

αφερεγγυότητας σε ολόκληρη την ΕΕ και τη βελτίωση της πρόσβασης σε δυνατότητες 

έγκαιρης αναδιάρθρωσης, με την επιφύλαξη περαιτέρω ανάλυσης· 

12. ΚΑΛΕΙ την Επιτροπή να παρουσιάσει, το συντομότερο δυνατόν, τα αποτελέσματα της 

μελέτης της και τις πιθανές επακόλουθες δράσεις σχετικά με τα διασυνοριακά ζητήματα που 

προκύπτουν στο πεδίο της ευθύνης και της παύσης διευθυντών· 
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13. ΣΗΜΕΙΩΝΕΙ ότι η Επιτροπή θα πρέπει ενδεχομένως να προβεί στην ανάλυση πιθανών 

εμποδίων σε άλλους συναφείς τομείς, όπως για παράδειγμα στη νομοθεσία περί κινητών 

αξιών, πριν ληφθούν μέτρα στους τομείς αυτούς για την περαιτέρω διευκόλυνση των 

διασυνοριακών επενδύσεων· 

14. ΤΟΝΙΖΕΙ το συμπέρασμα της Επιτροπής ότι τα επόμενα βήματα προς την Ένωση 

Κεφαλαιαγορών μπορούν να γίνουν βάσει των ισχυουσών εντολών των Ευρωπαϊκών 

Εποπτικών Αρχών (ΕΕΑ)· ΑΝΑΓΝΩΡΙΖΕΙ ότι οι ΕΕΑ πρέπει να επιδιώξουν την ενίσχυση 

της εποπτικής σύγκλισης, εφόσον είναι σκόπιμο μέσω διαδικασίας αξιολόγησης από 

ομοτίμους και, εφόσον είναι αναγκαίο, μέσω ενισχυμένου συντονισμού, εντοπίζοντας τα 

σημεία στα οποία μια πιο συλλογική προσέγγιση μπορεί να συμβάλει στη βελτίωση της 

λειτουργίας της ενιαίας αγοράς κεφαλαίων, μεταξύ άλλων με πρωτοβουλίες των εθνικών 

αρμοδίων αρχών· και ΤΟΝΙΖΕΙ την ανάγκη πλήρους και συνεπούς εφαρμογής των 

χρηματοπιστωτικών κανόνων της ΕΕ από όλες τις εθνικές αρχές, προκειμένου να 

εξασφαλισθούν υψηλότατα πρότυπα δεοντολογίας και ακεραιότητας στην κεφαλαιαγορά σε 

ολόκληρη την ΕΕ· 

15. ΣΗΜΕΙΩΝΕΙ τη σημασία του σχεδίου της Επιτροπής να γίνει, με έκδοση λευκής βίβλου έως 

τα μέσα του 2016, περαιτέρω ανάλυση της διακυβέρνησης και χρηματοδότησης των ΕΕΑ, με 

δέουσα συνεκτίμηση του ευρωπαϊκού τους ρόλου· 

16. ΑΝΑΓΝΩΡΙΖΕΙ την ανάγκη επανεξέτασης του πλαισίου της ΕΕ για τη διαφύλαξη της 

χρηματοπιστωτικής σταθερότητας με σκοπό την αντιμετώπιση δυνητικών κινδύνων πέρα από 

τον τραπεζικό τομέα· 
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17. ΕΠΙΒΕΒΑΙΩΝΕΙ την προσήλωση των κρατών μελών στο μακροπρόθεσμο όραμα μιας 

πραγματικής Ένωσης Κεφαλαιαγορών, στον στόχο υψηλότερου επιπέδου χρηματοπιστωτικής 

ολοκλήρωσης και ενισχυμένης χρηματοδότησης από την κεφαλαιαγορά μαζί με αυξημένη 

χρηματοδότηση από τις τράπεζες, πράγμα που οδηγεί σε μια πιο ισορροπημένη διάρθρωση 

της χρηματοδότησης των επιχειρήσεων της ΕΕ μεταξύ μετοχών και χρεωστικών τίτλων και 

περαιτέρω διασυνοριακό ιδιωτικό επιμερισμό των κινδύνων, και στην αποτελεσματική 

εφαρμογή των συμφωνημένων δράσεων της Ένωσης Κεφαλαιαγορών σε εθνικό επίπεδο· και, 

με αυτό το πνεύμα, ΠΡΟΣΒΛΕΠΕΙ στη συνεργασία με την Επιτροπή για την εκπόνηση χάρτη 

πορείας με σκοπό να εντοπισθούν οι υπάρχοντες φραγμοί στην ελεύθερη κυκλοφορία των 

κεφαλαίων και να βρεθούν τρόποι για την άρση των πιο ζημιογόνων και αδικαιολόγητων εξ 

αυτών, και για τη συζήτηση στα κατάλληλα φόρουμ της πρότασης της Επιτροπής για την 

αντιμετώπιση της μεροληπτικής φορολογικής μεταχείρισης ανάμεσα σε χρεωστικούς τίτλους 

και μετοχές· και ΚΑΛΕΙ την Επιτροπή να συνεχίσει τη δημόσια συζήτηση σχετικά με την 

ικανότητα του χρηματοπιστωτικού κλάδου της ΕΕ να συμβάλει σε μια επιτυχημένη Ένωση 

Κεφαλαιαγορών· 

18. ΕΝΘΑΡΡΥΝΕΙ την Επιτροπή και τα κράτη μέλη να εστιάσουν στο θέμα της 

χρηματοοικονομικής παιδείας των μελλοντικών επενδυτών και άλλων παραγόντων της 

αγοράς, πράγμα που έχει σημασία για τη συνολική και ισόρροπη επιτυχία του σχεδίου της 

Ένωσης Κεφαλαιαγορών· 

19. ΕΠΙΚΡΟΤΕΙ την πρόθεση της Επιτροπής να αναπτύξει στρατηγική για την παροχή τεχνικής 

βοήθειας στα κράτη μέλη εκεί όπου χρειάζεται για την ενίσχυση συγκεκριμένων ικανοτήτων 

των εθνικών κεφαλαιαγορών· 

20. ΚΑΛΕΙ την Επιτροπή να υποβάλλει, τουλάχιστον ανά εξάμηνο, έκθεση στο Συμβούλιο μέσω 

της Επιτροπής Χρηματοπιστωτικών Υπηρεσιών και της Οικονομικής και Δημοσιονομικής 

Επιτροπής, με τεκμηριωμένη αξιολόγηση της προόδου όσον αφορά τη δημιουργία της 

Ένωσης Κεφαλαιαγορών, η οποία θα στηρίζεται, μεταξύ άλλων, σε βασικούς δείκτες και 

στοιχεία. 
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