
  

 

14815/19   rr/TTO/sel 1 

 ECOMP.1.B.  ET 
 

 

 

Euroopa Liidu 
Nõukogu  

 
 
 
 
 
 
Brüssel, 5. detsember 2019 
(OR. en) 
 
 
14815/19 
 
 
 
 
EF 352 
ECOFIN 1109 
SURE 61 
UEM 383 
ENV 980 

 

 

  

  

 

MENETLUSE TULEMUS 

Saatja: Nõukogu peasekretariaat 

Saaja: Delegatsioonid 

Teema: Nõukogu järeldused kapitaliturgude liidu tugevdamise kohta  

(5. detsember 2019) 
  

Delegatsioonidele edastatakse nõukogu järeldused kapitaliturgude liidu tugevdamise kohta, mis 

nõukogu võttis vastu oma 3736. istungil 5. detsembril 2019 Brüsselis. 
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NÕUKOGU JÄRELDUSED 

kapitaliturgude liidu tugevdamise kohta 

 

 

EUROOPA LIIDU NÕUKOGU 

 

1. TULETAB MEELDE oma 19. juuni 2015. aasta1 ja 10. novembri 2015. aasta2 järeldusi, mis 

käsitlevad komisjoni kapitaliturgude liidu loomise tegevuskava3 (edaspidi „kapitaliturgude 

liidu tegevuskava“), ning 11. juuli 2017. aasta järeldusi, mis käsitlevad kapitaliturgude liidu 

tegevuskava vahearuannet4; 

2. TERVITAB olulisi astutud samme ja eelkõige viimastel aastatel vastu võetud eri 

seadusandlike meetmete suurt hulka ning kapitaliturgude liidu tegevuskava raames seni tehtud 

edusamme; 

3. RÕHUTAB, et need meetmed on oluline esimene samm Euroopa kapitaliturgude tugevdamise 

ning turu killustatuse ja struktuursete tõkete ületamise suunas ning aitavad seetõttu positiivselt 

kaasa nii liidus olemasolevale rahastamissuutlikkusele kui ka Euroopa finantsstabiilsusele, 

mis tulenevad tihedamast integratsioonist ja mitmekesisematest rahastamisallikatest kogu 

liidus; 

                                                 
1 Dok 10148/15. 
2 Dok 13922/15. 
3 Dok 12263/15. 
4 Dok 11170/17. 
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4. sellest tulenevalt JÄÄB OOTAMA ülejäänud seadusandlike aktide õigeaegset vastuvõtmist ja 

seni võetud meetmete kumulatiivse mõju hoolikat hindamist ning selle põhjal selliste 

võimalike lünkade kindlakstegemist, mis nõuavad täiendavaid meetmeid ja edasist tegevust, 

võttes arvesse õigusraamistiku stabiilsuse tähtsust; 

5. TUNNISTAB, et seni võetud meetmetest olenemata ei ole ELi kapitaliturud veel omavahel 

täielikult integreeritud. Mõnes liikmesriigis on need vähe arenenud ja on teatavate ELi-väliste 

jurisdiktsioonidega võrreldes maha jäänud, mis toob kaasa suure sõltuvuse pankadepoolsest 

rahastamisest ELis ja piiratuma valiku ettevõtjate, eelkõige VKEde, institutsionaalsete 

investorite ja tarbijate jaoks ning erasektori riskijagamise piiratuse. Sellest tulenevalt on 

kapitaliturgude liidu edasiarendamine endiselt põhjendatud. Seda vajadust võimendavad 

veelgi alates 2015. aastast toimunud geopoliitilised, sotsiaalsed ja majanduslikud arengud; 

6. seda arvesse võttes ON SEISUKOHAL, et kapitaliturgude liitu tuleks veelgi tugevdada, mille 

tulemuseks on arenenumad ja paremini integreeritud kapitaliturud, et avada investeeringuid 

ettevõtetele, eelkõige VKEdele, ning toetada hoiustajate ja investorite pikaajalisi 

investeerimisvajadusi, sealhulgas turupõhiste investeerimistoodete pakkumise laiendamise 

kaudu. Kapitaliturgude liit peaks rahastama ka uuenduslikke projekte, tooteid, idu- ja 

kasvufirmasid kestliku majanduse kontekstis, mis hõlmab digiaspekte ja mida võivad 

iseloomustada pikemad madalate intressimäärade perioodid; 

7. lisaks RÕHUTAB, et arenenud ja integreeritud kapitaliturud on vajalikud, et täiendada ELi 

tugevat pangandussektorit rahastamise pakkumisel, kuna need aitavad mitmekesistada 

Euroopa ettevõtete rahastamisallikate valikut, toetades seeläbi Euroopa majandust. 

Ulatuslikud, tugevad ja integreeritud kapitaliturud täiendaksid pangandusliitu, aidates kaasa 

tõhusamale, tugevamale ja vastupidavamale finantssüsteemile ning finantsstabiilsusele, kuna 

ELi šokkide leevendamise suutlikkus suureneks tulenevalt erasektori riskijagamisest ning 

rahastamiskanalite ja -allikate piiriülesest mitmekesistumisest; 
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8. tuginedes tehtud edusammudele ning pidades silmas majandus- ja rahaliidu tugevdamist, 

MÄRGIB vajadust veelgi intensiivistada poliitilisi jõupingutusi kapitaliturgude liidu 

ülesehitamiseks, ning KINNITAB TAAS kapitaliturgude liidu tugevdamise tähtsust täielikult 

integreeritud ja tõhusate Euroopa kapitaliturgude tõelise potentsiaali vallandamiseks; 

9. sellest tulenevalt LEIAB, et kapitaliturgude liidu tugevdamise tegevuskava on vajalik selleks, 

et teha kindlaks ja kõrvaldada allesjäänud takistused kapitali vabalt liikumiselt ning 

võimaldada integreeritud, tõhusaid ja kestlikke kapitaliturge koos suuremate piiriüleste 

kapitalivoogudega, mis toovad kasu ettevõtetele, olenemata nende suurusest ja asukohast, 

laiendades rahastamisallikate valikut ja vähendades kulusid, aga ka kodanikele, pakkudes 

neile laiemat juurdepääsu mitmekesisematele, pikaajalistele ja konkurentsivõimelistele 

investeerimisvõimalustele; 

10. TOETAB seetõttu järgmisi põhimõtteid, mis peaksid olema kapitaliturgude liidu tugevdamise 

aluseks: 

a) Euroopa ettevõtete, eelkõige VKEde (sh idu- ja kasvufirmad) juurdepääsu rahastamisele 

tuleks veelgi parandada; 

b) tuleks teha kindlaks ja kõrvaldada tõkked, mis takistavad kogu ELi hõlmava kapitalituru 

tõhusat toimimist, piiriüleste kapitalivoogude suurenemist ja mahukate 

likviidsusreservide loomist, olenemata sellest, kas need tulenevad liikmesriigi õigusest 

või ELi õigusaktidest, säilitades samal ajal tugeva usaldatavusnõuete täitmise ja 

investorite kaitse raamistiku; 

c) tuleks otsida stiimuleid ja kõrvaldada takistused, et võimaldada hästi informeeritud 

jaehoiustajatel investeerida kapitaliturgudesse, eelkõige pikaajalistesse 

investeerimistoodetesse, säilitades samal ajal investorite ja tarbijate kaitse kõrgel ja 

proportsionaalsel tasemel ning kõrged ja ühtsed järelevalvestandardid; 
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d) üleminek kestlikule majandusele peaks olema kapitaliturgude liidu tugevdamise oluline 

element ja seda tuleks aktiivselt toetada; 

e) tuleks ära kasutada tehnoloogia arengust ja digitaliseerimisest tulenevad hüved ja 

võimalused, kuna need võivad aidata kaasa tõhusamatele, kaasavamatele ja 

konkurentsivõimelisematele kogu ELi hõlmavatele kapitaliturgudele; samal ajal tuleks 

nõuetekohaselt arvesse võtta ja asjakohaselt hallata sellisest arengust tulenevaid riske; 

f) ELi kapitaliturgude ülemaailmset konkurentsivõimet tuleks tugevdada, tuginedes 

kohalikele turgudele ja ökosüsteemidele, mis on integreeritud, avatud, tugeva ja 

likviidse Euroopa kapitalituru kesksed osad. See peaks aitama suurendada ka euro 

rahvusvahelist rolli ja tugevdada sidemeid ülemaailmsete kapitaliturgudega; 

11. RÕHUTAB seetõttu, et komisjon ja liikmesriigid peaksid esmajärjekorras otsima viise, kuidas 

suurendada suunatud lähenemisviisi teel Euroopa ettevõtjate ja eelkõige VKEde juurdepääsu 

rahastamisele, et stimuleerida aktsiaturge vähendama praegust laenuvahendite kasutamise 

soodustamist ELis; 

12. RÕHUTAB, kui oluline on hõlbustada piiriüleseid rahavooge, et suurendada ELi suutlikkust 

šokkidele vastu seista, ning KUTSUB seetõttu komisjoni ja liikmesriike ÜLES tegema 

kindlaks allesjäänud struktuursed või õiguslikud tõkked piiriülesel omakapitali- ja 

laenupõhisel rahastamisel ning viisid, kuidas selliseid piiriüleseid investeeringuid takistavaid 

tegureid vähendada või need kõrvaldada; 

13. TUNNISTAB sellega seoses, kui olulised on kohalikud turud ja ökosüsteemid, mis on 

integreeritud, põhjaliku ja likviidse Euroopa kapitalituru kesksed osad, ning INNUSTAB 

tegema täiendavaid edusamme turuinfrastruktuuride tugevdamiseks ja konsolideeritud 

kauplemisandmete tagamiseks, et toetada suurt hulka kohalikke, Euroopa ja rahvusvahelisi 

investoreid ning suurendada turu likviidsust ja sügavust; 
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14. RÕHUTAB lisaks, et komisjon ja liikmesriigid peaksid esmajärjekorras tegema kindlaks 

viisid, kuidas võimaldada ja stimuleerida rohkemate tarbijate otsest või kaudset osalemist 

kapitaliturgudel, et suurendada pikaajalisi sääste, tagades samal ajal investorite ja tarbijate 

piisava kaitse ja kapitaliturgude järelevalve, ning suurendada üldsuse usaldust kapitaliturgude 

vastu, muu hulgas parandades tarbijate finantskirjaoskust kogu ELis, ning LEIAB sellega 

seoses, et juurdepääs suuremale hulgale investeerimisvõimalustele, selge teave ja pakutavate 

teenuste kõrge kvaliteet peaks olema üks kapitaliturgude liidu tegevuskava püsivaid 

põhiteemasid; 

15. RÕHUTAB ühe prioriteedina finantssektoris innovatsiooni, tehnoloogia ja digitaliseerimise 

tõhustamise tähtsust ja vajadust tehnoloogianeutraalse õigusraamistiku järele ning JÄÄB 

OOTAMA, et komisjon, nõukogu ja Euroopa järelevalveasutused võtaksid kogu ELi hõlmava 

ja võimaluse korral ülemaailmselt koordineeritud lähenemisviisi krüptovarade, sealhulgas nn 

globaalse stabiilse krüptovara, hajusraamatu tehnoloogia ja tokeniseerimise, avatud andmete 

ja rakendusprogrammide liidestele juurdepääsu, tehisintellekti, innovatsiooni vahendajate, 

küber- ja operatiivvastupidavusvõime ning finantsvaldkonna reguleerimisel uute 

tehnoloogiate ja andmete asjakohasel viisil kasutamise ning samuti järelevalve suhtes; 

16. RÕHUTAB lisaks, et komisjon ja liikmesriigid peaksid otsima võimalusi kestliku rahastamise 

edasiseks edendamiseks, pakkudes usaldusväärset, võrreldavat ja asjakohast teavet 

kestlikkusega seotud riskide, võimaluste ja mõju kohta ELis; 

17. RÕHUTAB lõpetuseks, et tuleb teha suuremaid jõupingutusi, et kaitsta ELi finantssõltumatust 

ja kapitaliturgude ülemaailmset konkurentsivõimet, säilitades samal ajal nende avatuse; 
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18. KUTSUB komisjoni ÜLES esitama 2020. aasta lõpuks selgelt määratletud, objektiivsed, 

suunatud, tõhusad ja piisavad peamised tulemusnäitajad, teavitama nendest liikmesriike ning 

andma nende peamiste tulemusnäitajate alusel korrapäraselt ja põhjalikult aru kapitaliturgude 

liidu edusammudest; 

19. lisaks KUTSUB komisjoni ÜLES hindama ja analüüsima lisas esitatud meetmeid ning tegema 

kindlaks võimalikud lüngad seoses täiendavate meetmetega, samuti võtma arvesse juba vastu 

võetud meetmeid oma tulevases töös kapitaliturgude liiduga, eelkõige seoses sel eesmärgil 

loodud kõrgetasemelise foorumiga, konsulteerima enne mis tahes meetmete võtmist tihedalt 

liikmesriikide ja asjaomaste sidusrühmadega, andma igal aastal peamiste tulemusnäitajate 

alusel aru kapitaliturgude liidu tugevdamisel tehtud edusammudest ja hõlbustama arutelu 

kapitaliturgude liidu teemadel, eelkõige siis, kui liikmesriike kutsutakse üles võtma meetmeid. 
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Lisa: meetmed 

Põhimõte/eesmärk Hinnatavad ja analüüsitavad meetmed Vastutaja 

ELi ettevõtjate, 

eelkõige VKEde 

suurem juurdepääs 

omakapitali või 

laenu kaudu 

rahastamisele 

Hinnata põhjalikult ja valdkonnaüleselt 

kapitaliturgude praegust regulatsiooni, et: 

- teha kindlaks valdkonnad, kus: 

- on põhjendatud reeglite suurem ühtlustamine 

ELi tasandil; 

- saab veelgi vähendada nõuete täitmisega 

seotud kulusid ja halduskoormust, ilma 

investorite kaitset ja finantsstabiilsust ohtu 

seadmata; 

- saab tagada raamistiku proportsionaalsuse, 

järjepidevuse ja sidususe ning paremini 

suunatud reguleerimise, keskendudes 

eelkõige VKEdele (näiteks vaadates läbi 

MiFID 2 korra VKEde teadusuuringutega 

seotud hüvede osas), kuid nendega 

piirdumata; 

- teha kindlaks, kas saaks luua Euroopa 

elektroonilise juurdepääsupunkti äriühingute 

finantsteabe jaoks, et suurendada läbipaistvust 

osalevate Euroopa ettevõtjate ja eelkõige VKEde 

jaoks; 

- analüüsida: 

- viise, kuidas vähendada VKEde 

noteerimiskulusid, ja neile noteerimistoetuse 

pakkumise võimalusi; 

- viise, kuidas soodustada VKEsid käsitleva 

teabe kättesaadavust, standardimist ja 

võrreldavust, eelkõige seoses teabega, mis 

käsitleb teadusuuringute ja krediidiriski 

hindamise tegemist ja kättesaadavust VKEde 

jaoks; 

- viise, kuidas luua VKEdele (sealhulgas 

idufirmadele ja kasvufirmadele) suunatud 

suuri üleeuroopalisi erakapitalifonde ning nii 

erakapitali kui ka avalikku sektorisse 

investeerimiseks mõeldud fonde (cross-over 

funds) (nii enne kui ka pärast esmast avalikku 

pakkumist), ning vajaduse korral viise, kuidas 

Komisjon / 

Euroopa 

järelevalveasutused 
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suunata ELi vahendeid, sealhulgas InvestEU 

vahendusel, kaasinvesteeringute kaudu 

prioriteetsetesse valdkondadesse; 

- hinnata olemasolevate VKE määratluste 

asjakohasust ja sidusust; 

- tagada pikaajaliste investeeringute riske arvesse 

võttev reguleerimine (nt Solventsus II, Basel III 

ülevõtmine); 

- hinnata meetmeid kohalike finantsökosüsteemide 

(nagu turuindeksi küsimused, kuid nendega 

piirdumata) arendamiseks; 

- analüüsida mittelikviidsetesse varaklassidesse, 

eelkõige riskikapitali ja börsivälisesse kapitali 

tehtud pikaajaliste investeeringute kasutegureid ja 

tagajärgi; 

- hinnata vajadust luua VKEdega seotud ELi 

märgised, eesmärgiga parandada nende 

rahastamise tingimusi, sealhulgas „VKE 

investeerimisfond“, „VKE Euroopa väärtpaber“, 

„VKE väärtpaberistamine“ ja laenu väljastamise 

fondid. 

Piiriülesete 

kapitalivoogude 

suurenemist 

pärssivate 

struktuursete ja 

õiguslike tõkete 

kõrvaldamine  

Hinnata valdkonnaüleselt olemasolevaid struktuurseid 

ja õiguslikke tõkkeid ning teha kindlaks tõhusad ja 

teostatavad lahendused, näiteks parimate tavade 

kogumine ja jagamine, võrdlusuuringud, täiendavat 

suunatud ühtlustamist käsitlevate põhimõtete 

väljatöötamine või muud meetmed, mis toetavad 

riiklike süsteemide lähenemist ja tulemuslikkust, 

eelkõige järgmistes valdkondades: 

- maksejõuetusõigus; 

- äriühinguõigus; 

- väärtpabereid käsitlevad õigusaktid ja 

- kinnipeetava maksu menetlused. 

Lisaks otsida võimalusi piiriüleste kapitalivoogude 

hõlbustamiseks järgmiselt: 

- toetada idu- ja kasvufirmade rahastamiseks 

mõeldud kogu ELi hõlmavate investeerimisfondi 

omadustega rahastamisvahendite loomist; 

- tugevdada ELi äriühingu võlakirjade turgusid; 

- analüüsida ja muuta väärtpaberistamise korda; 

- soodustada finantstoodete piiriülest ülekantavust 

ja juurdepääsu neile; 

Komisjon / 

liikmesriigid / 

Euroopa 

järelevalveasutused 
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- kaaluda investorile esitatava teabe jaoks ühtse 

kontaktpunkti loomist; 

- tagada kauplemiskoondteabe pakkumine; 

- edendada järelevalvealast ühtsust ja suurendada 

järelevalvealast koostööd olemasolevate 

vahendite abil, sealhulgas seoses finantsteenuste 

internetipõhise ja piiriülese osutamisega; 

- tagada piisav investorite kaitse. 

Jaeinvestorite 

osalemise 

suurendamine 

 

- Soodustada finantskirjaoskust (nii jaeinvestorite 

kui ka VKEde seas) ning hõlbustada parimate 

tavade ja seisukohtade vahetamist sellega seotud 

riiklike meetmete kohta; 

- tagada läbipaistvus ja kõrged teabestandardid nii 

investeerimistoodete kui ka emitentide osas, et 

kliendid saaksid teha teadlikke otsuseid; 

- hinnata kehtivaid avalikustamisreegleid, et 

kõrvaldada ebajärjekindel või arusaamatu teave; 

- tagada, et teave on selge, kokkuvõtlik, mõistetav, 

proportsionaalne ega ole mahult või sisult 

üleliigne ega kattuv; 

- kaaluda viise, kuidas veelgi vähendada 

jaeklientide kulusid kapitaliturgudel osalemisel, 

edendades taskukohast ja kvaliteetset 

investeerimisnõustamist; 

- edendada erinevate investeerimistoodete, 

sealhulgas pikaajaliste investeerimistoodete 

suuremat sobivust, võrreldavust ja neile 

juurdepääsetavust; 

- tagada kõrged järelevalvestandardid ning 

järelevalvemeetmete ja -sanktsioonide jõustamine, 

eelkõige seoses investorite ja klientide kaitse 

reeglite järjepideva kohaldamisega; 

- analüüsida investorite kaitse proportsionaalsust 

seoses seotud riskidega ja kui see leitakse olevat 

ebaproportsionaalne, siis kaaluda eelkõige: 

- uute poolkutseliste või kutseliste investorite 

kategooriate kehtestamist; 

- lihtsate rahastamisvahendite nõuete 

optimeerimist, kui see on proportsionaalne ja 

põhjendatud; 

- hinnata töötajahüvitiste kavade soodustamise 

vajadust ja võimalusi. 

Komisjon / 

liikmesriigid / 

Euroopa 

järelevalveasutused 

Üleminek kestlikule 
- Kaaluda lähenemisviisi roheliste võlakirjade 

arendamiseks ja edendamiseks nii riigi kui ka ELi 
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majandusele tasandil; 

- kaaluda muu kui finantsaruandluse Euroopa 

standardi väljatöötamist, võttes arvesse 

rahvusvahelisi algatusi ning pöörates erilist 

tähelepanu kliimaga seotud teabe avalikustamisele 

(et edendada investeerimisvoogude vastavusse 

viimist Pariisi kokkuleppega); 

- kaaluda kestlikkusreitingute raamistiku loomist; 

- hõlbustada pikaajalisi investeeringuid kestlikule 

majandusele üleminekuks, keskendudes eelkõige 

vajalikele taristutele. 

Tehnoloogia areng 

ja digitaliseerimine 

- Edendada finantssektoris digitaliseerimist ja 

innovatsiooni kooskõlas põhimõttega „sama 

tegevus, sama risk ja samad reeglid“, sealhulgas 

nõuetekohast riskihindamist ja juhtimistavasid 

seoses kujunemisjärgus tehnoloogiatega, tagades 

samal ajal piisaval tasemel proportsionaalsuse; 

- tagada, et kehtivad ja uued reeglid on 

tehnoloogiliselt neutraalsed ega sea tarbetuid 

takistusi uuenduslike tehnoloogiliste lahenduste 

väljatöötamisele; 

- otsida viise, kuidas saada kasu tehnoloogia 

arengust ja digitaliseerimisest tulenevatest 

hüvedest, et vähendada avalikustamise ja 

aruandlusega seotud koormust ning suurendada 

järelevalve tõhusust; 

- toetada finantsteenuste digitaliseerimist, et avada 

ettevõtjatele ja investoritele uued piiriülesed 

juurdepääsukanalid, vähendades tõkkeid ja 

tehingukulusid; 

- püüelda krüptovarade, sealhulgas nn globaalse 

stabiilse krüptovara ülemaailmse koordineerimise 

poole, võttes arvesse nendega kaasnevaid riske ja 

sotsiaalseid kulusid. 
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