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I. ULDISED MARKUSED
EUROOPA REGIOONIDE KOMITEE

1. votab rahuloluga teadmiseks Euroopa Komisjoni rohelise raamatuga ,Kapitaliturgude liidu loomine” kdivitatud
algatuse, mille pdhieesmirk on luua kapitali ihtne turg;

2. tuletab meelde, et eraalgatusel ja ettevdtlusel on Euroopa Liidus oluline roll konkurentsivdimelise majanduse loomisel;
3. juhib tdhelepanu sellele, kui oluline on iihise ithtse kapitalituru loomine;

4. nduab, et komisjon kiirendaks t66d tegevuskavaga ja esitaks seadusandlikud ettepanekud nii pea kui voimalik, et
saavutada 2018. aasta 16puks ELi tdielikult integreeritud iihtne kapitaliturg;

5. avaldab toetust komisjoni piiiidlustele kdrvaldada tokked ettevotetesse investeerimise teelt, mis oleks suureks abiks
viikestele ja keskmise suurusega ettevotjatele (VKEdele). Komitee rohutab, et kapitalituru potentsiaali kasutamine on oluline
kohaliku ja piirkondliku sddstva majanduskasvu ja tookohtade loomise saavutamiseks;

6. juhib tdhelepanu vajadusele votta finantsturgude valdkonnas tdiendavaid struktuurseid ja tsiiklilisust vahendavaid
meetmeid, mis peaksid olema kujundatud nii, et nende mdju avalduks koigile ELi liikmesriikidele ja et nad tooksid kasu ka
vihem arenenud finantsturgudega piirkondadele;

7. mirgib, et vaja on mitmekesistada Euroopa majanduse rahastamisallikaid ja vahendeid uute investeeringute
ligimeelitamiseks, et tagada majanduskasv ja stabiilsus;

8.  keskendub kapitaliturgude liidu nendele elementidele, mis voiksid kiirendada kohaliku ja piirkondliku tasandi arengut;
9.  viljendab erilist huvi ja toetust kdigi nende meetmete suhtes, mille eesmérk on

a) tugevdada VKEde potentsiaali, tunnustades nende kohalikku rolli ettevdtlusvaimu edendamisel, innovatsiooni loomisel
ja t60 vaartusel pohineva iihiskonna kujundamisel;
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b) toetada rahalist teostatavust oluliste pikaajaliste investeerimisprojektide puhul, mis on piirkondliku tasandi jaoks keskse
tahtsusega, luues tingimused tohusa kohaliku ja piirkondliku arengu jaoks;

10.  juhib tdhelepanu sellele, et kapitaliturgude liit peab vdimaldama rahastamisallikate mitmekesistamist investeerimis-
projektide puhul, mis oma olemuse ja ulatuse tottu vajavad paljude finantsvaldkonnas tegutsejate osalemist;

11.  ndustub, et kapitaliturgude liidu loomine nduab viga ulatuslikke analiiiise ja konsultatsioone, et tuvastada takistused
ja voimalused ning votta seejarel mitmesuguseid reguleerivaid, institutsioonilisi ja haridusalaseid meetmeid;

II. KAPITALITURGUDE LIIDU POHIMOTTED JA EESMARGID

12.  tervitab asjaolu, et alustatakse t66d kapitaliturgude liidu loomiseks;

13.  on seisukohal, et Euroopa Liidu kapitali reguleeritud iihtne turg on tdiendav vahend, mis aitab parandada
vastupanuvdimet asiimmeetriliste Sokkide vastu, mis tulenevad Euroopa Liidu eri piirkondade ebavordsest arengukiirusest.
Komitee juhib tahelepanu sellele, et kapitaliturgude ndrkus on tingitud ka kogundudluse puudumist pdhjustavatest siigavalt
juurdunud teguritest, nagu erinev piirkondlik arengutase;

14.  toetab edasiste meetme votmiseks seatud tervet rida prioriteete, mis holmavad jirgmist: kapitaliturgudele
juurdepddsu tdkete kaotamine, suhete loomise lihtsustamine kapitaliandjate ja VKE tiiiipi majandusiiksuste vahel,
kapitalituru turvalisus, pikaajaliste investeeringute toetamine ja rahastamine, suunatud pakkumiste ja muude
rahastamisvormide arendamine kogu ELis ning halduskoormuse vihendamine;

15.  on seisukohal, et kapitaliturgude liidul on potentsiaali integreerida Euroopa killustatud kapitaliturud ja tugevdada
piiriiileseid kapitalivooge, mis omakorda suurendaks Euroopa ettevdtetesse ja taristuprojektidesse tehtavate investeeringute
mahtu;

16.  nduab, et komisjon votaks arvesse ka pakkumise poolt, eelkdige analiiiisides ja kisitledes peamisi pohjuseid, miks
institutsionaalsed ja jaeinvestorid ei saa mobiliseerida ja konverteerida piisaval hulgal kapitali tiksikute finantsteenuste
tugevdamiseks ja pikaajalisteks investeeringuteks reaalmajandusse;

17.  kardab, et seni seatud eesmirgid on liiga ildised, mistdttu voib jddda saavutamata piisav tase VKEde
rahastamisallikate mitmekesistamisel;

18.  on seisukohal, et loodav kapitaliturgude liit peaks ennekdike edendama VKEde arengut, kuid tostatab siiski
kiisimuse, kas véirtpaberistamine kujutab endast pikaajalist lahendust VKEde rahastamise probleemidele, eriti arvestades
selle proportsionaalselt suuremaid kulusid VKEdele;

19.  toetab uut lihenemisviisi kaasata kapitaliturule rohkem erasektori jacinvestoreid, aga mirgib siiski, et rohelises
raamatus on erainvestoritele pithendatud liiga vihe tihelepanu;

20.  leiab, et kapitalituru ulatusliku reformi ldbiviimisega peab kaasnema tugev iileeuroopaline ja riiklik jarelevalve, mis
hoélmab Euroopa Vidrtpaberiturujirelevalve (ESMA) rolli suurendamist jarelevalve tthtsuse parandamisel, et véltida liigsete
riskide vOtmist ja finantsturgude ebastabiilsust;

21.  innustab korraldama ulatuslikke konsultatsioone véirtpaberistamise kohta, vottes arvesse finantskriisist saadud
kogemusi. Vairtpaberistamise puhul voib tekkida siisteemne risk, mistottu tuleks viltida suure finantsvdimendusega
vahendeid ja soltuvust lithiajalisest rahastamisest;
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22, juhib tdhelepanu sellele, et likkmesriikide turud on kultuurilisest, ajaloolisest ja diguslikust aspektist viga erinevad.
Komitee on seisukohal, et teema keerukus nduab kapitaliturgude liidu loomise ja mdjude pdhjalikumat eelanaliiiisi kdigis
litkmesriikides;

23.  on seisukohal, et paljud kapitaliturgude liidu algatused tuleb viia ellu iiheaegselt ning seejdrel on neid muu hulgas
traditsioonidel ja harjumustel pdhinevate tthiskondlike takistuste tdttu vaja toetada mitmetasandiliste haridusprogrammi-
dega;

24.  juhib tdhelepanu viikeinvestorite ja mikro- ja viikeettevite omanike vihestele teadmistele rahanduse ja
investeerimiskultuuri valdkonnas. Need tegurid takistavad tileeuroopalise kapitalituru arengut;

25.  on seisukohal, et kohalikel ja piirkondlikel omavalitsustel on inimeste finantsteadmiste parandamisel oluline roll.
Lisaks rohutab komitee sotsiaal- ja haridusasutuste rolli majandus- ja finantsvaldkonna teadmiste vahendamisel noore
polvkonna erurooplastele;

26.  peab asjakohaseks kaaluda avaliku sektori rahalist ja institutsioonilist osalemist valdkondades, mis annavad otsese
panuse kapitalituru arengusse ja kus ei piisa erasektori algatustest. Palub enne avaliku sektori kaasamist kontrollida, kas
avaliku sektori vahendid tdepoolest toovad kaasa erainvesteeringud. Komitee on seisukohal, et sellistel juhtudel peab avaliku
sektori osalemine tuginema kaasnevale majanduslikule analiiiisile ja selgele kavale avaliku osaluse lopetamiseks parast
soovitud mdju saavutamist, ent samuti negatiivsete arengute korral;

27.  on arvamusel, et paljudes riikides on kapitaliturgude liiduga hélmatud valdkondades hiid tavasid, mida tuleks
levitada;

28.  rohutab, et kohalikel ja piirkondlikel iiksustel on kapitaliturgudel oluline ja mitmekesine roll pikaajalist stardikapitali
pakkuvate investoritena ja nende nduetega voiks turgudel kaubelda;

1. OIGUSAKTIDE UHTLUSTAMINE

29. noustub seisukohaga, et kapitaliturgude jaoks tuleb luua sidusad eeskirjad, mis peaksid kehtima koigis
litkmesriikides;

30.  jagab arvamust, et iihtse kapitalituru libipaistvate raamtingimuste loomise ja kaitsesiisteemide ithtlustamise kaudu
suureneks investorite usaldus, mis tooks kaasa kapitali tdhusama paigutamise;

31.  rohutab, et sidus reeglistik on oluline samm takistuse korvaldamise ja sellise keskkonna tekitamise poole, mis on
vajalik tugevamini rahvusvaheliste turgudega integreeritud kapitali tihtse turu loomiseks ja toimimiseks kogu Euroopa
Liidus;

32.  juhib tdhelepanu sellele, et kapitaliturgude liiduga seotud digusaktide ettepanekud ei tohiks tekitada VKEde jaoks
liigset regulatiivset koormust ega piirata kasu, mida konealune sektor voiks saada kapitali siseturu loomisest;

33.  on seisukohal, et tuleb luua uued &iguslikud vormid, mis vodimaldaksid Euroopa Liidus teha investeeringuid ja
koguda kapitali;

34.  on veendunud, et kui tagada avalikkusele kittesaadava finantsteabe suurem labipaistvus ja kdrvaldada finantsteabe
vorreldamatuse pohjused litkmesriikide vahel, siis oleks voimalik kdivitada uusi turualgatusi;

35.  kordab oma varasemates arvamustes esitatud ndudmist suurendada vorreldavust ja parandada juurdepddsu VKEde
rahastamisega seotud riske puudutavale teabele kogu ELis;
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36.  peab asjakohaseks kehtestada lihtsustatud rahvusvahelised finantsaruandluse ja auditeerimise standardid (IFRS), mis
tagaksid aritthingute vorreldavuse ja tdstaksid nende reitingut. Lisaks voiks selliste standardite kasutamine olla investoritele
stiimul investeerida ettevotetesse, mis jargivad labipaistvaid ja tildiselt tunnustatud pohimotteid;

37.  on seisukohal, et sihikindlalt tuleb tegeleda maksejouetusdiguse iihtlustamise ja finantsilise restruktureerimise
raamistike kooskolastamisega. Komitee tunnistab, et tegemist on keeruka teemaga, eriti arvestades erinevate privilegeeritud
ithiskonnarithmade ja volausaldajate rithmade olemasolu;

38.  toetab digusraamistiku, sh usaldatavusnouete labivaatamist eesmérgiga uurida, millised piirangud takistavad VKEde
sektorisse investeeritud varade vairtpaberistamist ja rahastamisvdimalusi pakkuvate mittepangast finantsasutuste tegevust,
ning tagada taristuprojektidega seotud pikaajaliste kohustuste korral vihem piirav kohtlemine;

39.  juhib tihelepanu finantsturgude tihtlustamise voimalikule probleemile seoses sellega, et, teatud litkmesriigid ei kuulu
pangandusliitu;

40.  rohutab, et kapitaliturgude liit peab olema iilemaailmsel tasandil avatud ja konkurentsivdimeline, ligi meelitama
rahvusvahelisi investeeringuid ning seejuures sdilitama ELis kehtivad korged standardid, mh turu usaldusvéirsuse ja
investorite finantsstabiilsuse tagamise teel;

IV. VKEde RAHASTAMISALLIKATE MITMEKESISTAMINE

41.  soovib réhutada VKEde sektori olulisust Euroopa majanduse ja piirkondade arengu jaoks. 27-liikmelises ELis
tegutses iile 20 miljoni VKE, kes andsid 67 % tookohtadest ja 58 % kogulisandvéidrtusest. Lisaks andis 19 miljonit kuni
kiimne to6tajaga VKEd ithe viiendiku kigist ELi tookohtadest. Kriisi ajal aastatel 2008-2011 suutsid VKEd toohdivetaset
paremini hoida kui suured ettevotted, samas tegi nende osakaal SKPs libi suhtelise languse (*);

42.  juhib tdhelepanu sellele, et VKEdel on raske leida oma tegevuse rahastamiseks erinevaid rahastamisallikaid. ELis
moodustavad VKEde vilistest rahastamisallikatest 80 % pangalaenud ja 40 % ettevdtetest kasutavad liisinguvdimalusi, mida
pakuvad enamasti pankadega seotud iiksused;

43, tdstab esile asjaolu, et VKEde juurdepidds pangalaenudele on majanduslanguse tingimustes veelgi keerulisem, mis
tdhendab, et pangasisesed protsessid ei ole mitte tsiiklilisust vahendava, vaid pigem seda suurendava mojuga;

44.  on seisukohal, et pangandussektoris on vaja suuremat konkurentsi, et vdhendada selle joupositsiooni
rahastamisvahendite pakkumisel ELis ja eeskdtt VKEde sektoris. Seepdrast tuleks tugevalt toetada takistuste kdrvaldamist,
mis piiravad mittepangast finantsasutuste ning finantssektori-viliste finantsvahendite, uute osalejate ja innovatsiooni
konkurentsivdimet, samuti konealuse valdkonna seadusandlikke ettepanekuid;

45.  juhib tdhelepanu sellele, et kapitaliturgude liidu eesmirk ei ole pankade rolli pisendamine Euroopa majanduses.
Komitee on seisukohal, et tagatud peab olema asjakohane tasakaal meetmete vahel, millega edendatakse iihelt poolt
investeerimispangandust ja mittepangast finantsasutuse poolset rahastamist ja teiselt poolt traditsioonilisi pangalaene;

46.  toetab lilkmesriikide seniseid meetmeid, nt VKEde finantstoetuse programme (tagatised, toetused, kaubanduslike
maksete kiirendamine, seemnekapital);

47.  juhib tdhelepanu VKEde arengu jaoks otsustava tihtsusega teguritele, nagu soodne ettevotluskeskkond, ajakohane
taristu, samuti korgtehnoloogiliste majandusharude olemasolu ja kvaliteetse to0jou kittesaadavus. Seetdttu tuleks
kapitaliturgude liidu algatused kavandada nii, et nad tingiksid kapitali kaasamise kulude vihenemise ning et need jouaksid
mikroettevotjateni, mis on nii kdige arvukam rithm kui iihtlasi ka kapitaliturgudega kdige ndrgemalt seotud rithm. Komitee
juhib tdhelepanu vajadusele viia kaasnev halduskoormus miinimumini;

(") Euroopa Komisjoni aastaaruanne VKEde kohta, oktoober 2013.
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48.  on mures, et ELi pangandussektori uued eeskirjad (kapitalinduete direktiivi IV pakett) vdivad veelgi piirata VKEde
juurdepdisu pangalaenudele. Seepdrast soovitab komitee korraparaselt kontrollida, millist mdju avaldavad konealused
eeskirjad eri litkmesriikides VKEde juurdepdasule pangalaenudele;

49.  rohutab, et kohalikel ja piirkondlikel pankadel on oluline roll VKEde rahastamisel, kuna nad tunnevad kohalikku ja
piirkondlikku majandust kdige paremini ja neil on ainulaadsed kogemused kohalike ettevdtjate krediidiriski hindamisel;

V. KONKURENTSI ERGUTAMINE KAPITALITURUL

50. loodab, et kapitaliturgude liit annab panuse sellesse, et arendatakse ja levitatakse alternatiive traditsioonilistele
krediidi- ja investeeringute vahendamise vormidele. Neil alternatiividel on oluline potentsiaal pakkuda kohalikele
majandusiiksustele investeerimiskapitali;

51. innustab Euroopa Komisjoni levitama mones ELi liikmesriigis juba histi viljakujunenud alternatiivsete
rahastamisvormide hiid tavasid;

52.  peab asjakohaseks tagada kapitaliturgude liitu puudutavate arutelude ja tegevuse raames varipangandussiisteemi ja
tihisrahastamise arenguks asjakohane keskkond, eeskitt reguleerimise ja jarelevalve asjakohane tase. Selle valdkonna tdhtsus
on kiill jatkuvalt {isna viike, ent see ilmutab tugevat kasvudiinaamikat (*);

53.  tdheldab, et VKEdele suunatud alternatiivsed rahastamispakkumised, eeskitt suurema investeerimisriskiga vahendid,
toimivad paremini innovaatiliste projektide puhul;

54.  on seisukohal, et diguskeskkond peaks mdjuma stimuleerivalt ega tohiks piirata juurdepddsu uutele kapitalijaotuse
vahenditele ja vormidele;

VL. LOPPMARKUSED
55.  tervitab komisjoni suurenenud tahelepanu pangandusviliste rahastamisviiside vastu;

56.  margib, et roheline raamat ,Kapitaliturgude liidu loomine” on alles esimene samm kapitali tihtse turu loomise
suunas;

57.  soovib osaleda edasises to0s, kuna diferentseeritud kohalik ja piirkondlik perspektiiv vdimaldaks to6tada vilja
eeskirjad, milles voetakse arvesse kdigi poolte vajadusi;

58.  innustab arutelu iiksikasjaliku tooprogrammi iile, mis peaks tagama sobiva diinaamika, mis on vajalik kapitali tihtse
turu loomise planeeritud ajakavast kinnipidamiseks;

59.  tdstab esile vajadust kaasata erinevad huvirithmad, et tootada vilja koiki rahuldav dokument, milles vetakse arvesse
eri piirkondade ja sektorite erinevaid vajadusi;

60. juhib tdhelepanu vajadusele rakendada rohkem programme finantsalaste teadmiste parandamiseks ja tldsuse
ulatuslikumaks harimiseks investeerimisvdimalustest ja -vajadustest. Sealjuures tuleks tdiendada ja toetada riikide algatusi ja
iileeuroopalisi projekte, nagu ,Consumer Classrooma” (,Tarbija klassituba”);

61.  kutsub iiles korraldama tdiendava avaliku arutelu rohelise raamatu ,Kapitaliturgude liidu loomine” iile, samuti sellega
kaasneva prospekti ja véirtpaberistamise direktiivi iile.

Briissel, 8. juuli 2015

Euroopa Regioonide Komitee
president

Markku MARKKULA

(2) ,The European Alternative Finance Benchmarking Report”, Cambridge’i Ulikool, veebruar 2015.



