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Sissejuhatus

Kapitaliturgude liit, mis on osa komisjoni Euroopa investeerimiskava kolmandast
sambast, on Junckeri komisjoni prioriteeteesméargi — téokohtade, sealhulgas noorte
toohdive, ja majanduskasvu edendamise — saavutamiseks esmatéhtis. Sellega soovitakse
Uhendada saastud paremini investeeringutega ja tugevdada Euroopa finantsstusteemi,
suurendades erasektori riskijagamist, pakkudes alternatiivseid rahastamisallikaid ja avardades
jae- ja institutsionaalsete investorite vOimalusi. Takistuste korvaldamine kapitali vaba Ule
piiride litkumise eest tugevdab majandus- ja rahaliitu, toetades majanduslikku l&henemist ja
aidates leevendada majandusvapustuste mdju nii euroalal kui ka véljaspool, mis muudab
Euroopa majanduse vastupidavamaks. Praeguses majanduskeskkonnas on see eriti oluline.

Septembris 2015 kehtestatud kapitaliturgude liidu tegevuskava' naeb ette tervikliku
tegevusprogrammi, millega luuakse 2019. aastaks kapitaliturgude liidu tlesehitamiseks
vajalikud komponendid. Tegevuskava on saanud Euroopa Parlamendilt, ndukogult ja
sidusrihmadelt tugeva toetuse. Koos Uhtse turu strateegia ja digitaalse Uhtse turu
strateegiaga moodustab see Euroopa stivendatud ja diglasema (ihtse turu reformikava? tuuma.
Praegustes poliitilistes ja majanduslikes oludes on tugevamate kapitaliturgude arendamine
ELis veelgi tdhtsam.

Seetdttu on oluline kiirendada rakendamist ja reforme. Euroopa Ulemkogu 28. juuni
2016. aasta ndupidamisel kutsuti iiles tegema ,kiireid ja otsustavaid edusamme, et tagada
ettevotete jaoks kergem juurdepéas rahastamisele ja toetada investeeringuid reaalmajandusse,
liikudes edasi kapitaliturgude liidu tegevuskavaga.“® Nuiid, mil kapitaliturgude liidu
tegevuskava kéivitamisest on mdooddunud aasta, on téhtis Kiiresti I6plikult vormistada
kapitaliturgude liidu algatuste esimene laine, et need hakkaksid niipea kui véimalik kohapeal
tulemusi andma. Samuti on tahtis teha Kiireid edusamme tulevaste seadusandlike ettepanekute
vastuvotmises. Ka majanduse ja tehnika arengul, nditeks nn finantstehnoloogia kiirel kasvul
vOi vajadusel ehitada Ules jatkusuutlikum rahandus, on vdime ELi kapitaliturge Umber
kujundada. Vottes arvesse muutuvaid poliitilisi olusid, liigub komisjon edasi taiendavate
prioriteetvaldkondadega, mida on vaja kapitaliturgude liidu valmimiseks, ning teeb selle
kohta vahekokkuvotte aastal 2017.

1) Kapitaliturqude liidu esimeste meetmete 16plik vormistamine

Et kapitaliturgude liidul oleks kohapeal k&egakatsutav méju, on esimeste meetmete
valmimine esmavajalik. 28. juuni 2016. aasta Euroopa Ulemkogu kutsus tiles slmima 2016.
aasta 16puks kokkuleppe lihtsate, labipaistvate ja standarditud vaartpaberistamiste (ehk nn
standardvaartpaberistamiste) ettepanekute kohta,* et vabastada pankade bilanssides olevaid
vahendeid ja anda pikaajalistele investoritele investeerimisvGimalusi, ning prospektireeglite
lihtsustamise ettepaneku kohta, mis muudaks kapitaliturgudelt investeeringute leidmise
arithingute jaoks lihtsamaks.

! Kapitaliturgude liidu loomise tegevuskava, COM(2015)468 (final), 30.9.2015.

1. juuni 2016. aasta teatis ,Uhtse turu to6kohtade, majanduskasvu ja investeerimise tegevuskava
eesmirkide elluviimine®, COM(2016)361.

} Euroopa Ulemkogu jareldused, EUCO 26/16, 28. juuni 2016.

Ettepanek: madrus, millega kehtestatakse hised eeskirjad vadrtpaberistamise kohta ning luuakse lihtsa,
labipaistva ja standarditud vaartpaberistamise Euroopa raamistik, COM(2015)472 (final), 30.9.2015;
ettepanek: maarus, millega muudetakse méaarust (EL) nr 575/2013 krediidiasutuste ja investeerimisthingute
suhtes kohaldatavate usaldatavusnduete kohta, COM(2015)473 (final), 30.9.2015.



Vaartpaberistamispaketi kiire rakendamine vdib aidata luua reaalmajanduses kiiresti
téiendavat rahastust. Riskitundlikumate kapitalinBuete kehtestamine
standardvaartpaberistamistele aitab luua turul kindlustunnet ja vabastada pankade
bilansimahtu, et pakkuda tédiendavat rahastust. Kui ELis 6nnestuks véartpaberistamises
turvaliselt taastada kriisieelne keskmine tase, vOiks see anda majandusele taiendavaid rahalisi
vahendeid rohkem kui 100 miljardi euro ulatuses, samal ajal suurendades finantsstabiilsust.
No6ukogu on juba joudnud kokkuleppele dldises l&henemisviisis ning nidd tuleks teha kiiresti
edusamme Euroopa Parlamendis.

Prospektireeglite® kaasajastamine suurendab juurdepaasu kapitaliturgudele, eriti
vaiksemate arithingute jaoks. Prospekt on vérav ELi kapitaliturgudele. See peab olema
holpsasti koostatav, investorite jaoks selge ja kiiresti heaks kiidetav. Uued prospektireeglid
peaksid aitama luua &ritihingutele arvukamaid ja véhem kulukaid rahastamisvdimalusi. Need
tuleb rakendada voimalikult kiiresti. Komisjon teeb ko6ik endast oleneva, et toetada
kaasseadusandjaid kokkuleppe saavutamises veel enne aasta I6ppu.

Meetmed riskikapitaliturgude tugevdamiseks lihtsustavad keskmise suurusega
innovatiivsete ettevotete juurdepadsu rahastamisele. Osana Euroopa investeerimiskava
kolmandast sambast tegi komisjon ettepaneku vaadata labi Euroopa riskikapitalifondi ja
Euroopa sotsiaalse ettevotluse fondi méérused. Ettepanekud hoogustavad investeerimist
riskikapitali ja sotsiaalprojektidesse ning hdlbustavad investoritel investeerimist véikestesse ja
keskmise suurusega innovatiivsetesse ettevotetesse, avades madruse 1igas suuruses
fondivalitsejatele ja laiendades nende ettevdtete ringi, millesse saab investeerida. Et muuta
piiritlene fondide turustamine odavamaks ja kergemaks, on liikmesriikide ndutavad tasud
ettepaneku  kohaselt sdnaselgelt keelatud. Et jatkata usalduse kasvatamist ELI
riskikapitaluturu vastu, kutsub komisjon Euroopa Parlamenti ja ndukogu Ules selle ettepaneku
menetlemisega 2016. aasta 16puks I18pule jéudma. Lisaks edendab komisjon the v&i mitme
riskikapitali fondifondi loomist, et toetada innovaatilisi investeeringuid Euroopas, ning jatkab
t66d muude meetmete kallal, millega toetatakse riskikapitali.

Kapitaliturgude liit on projekt kdikide liikmesriikide jaoks. Kapitaliturud on eri
lilkmesriikides  erinevates  arenguetappides ja  vaiksemad  ettevotted vajavad
rahastamisvGimalusi tbhusate ning ligipaasetavate kohalike kanalite kaudu. Et toetada riiklike
ja piirkondlike kapitaliturgude valjakujunemist, on komisjon arendanud valja vdimekuse
pakkuda liikmesriikidele nende taotluse korral tehnilist abi. Selleks, et esimeste projektidega
saaks alustada 2017. aasta alguses, peavad kaasseadusandjad viima Kkiiresti 18pule
labirddkimised komisjoni ettepaneku Ule, mis kasitleb maérust struktuurireformi
tugiprogrammi kehtestamise kohta ajavahemikuks 2017—-2020°.

2) Kapitaliturgude liidu jargmise etapi meetmete valjatodtamise kiirendamine

Riiklike maksejduetusraamistike puudused ja erinevused pdhjustavad 8iguslikku
ebakindlust, takistavad vllausaldajate nduete rahuldamist ja péarsivad elujduliste
ettevotete, sh piiritleste gruppide tdhusat restruktureerimist ELis. Komisjon esitab
peatselt ettepaneku ettevotete restruktureerimise ja teise vOimaluse andmise kohta, mis on
sobiva maksejouetusraamistiku peamised elemendid. VVdimaldada ausatel ettevotjatel saada

Ettepanek: méaarus vaartpaberite tldsusele pakkumisel v6i kauplemisele lubamisel avaldatava prospekti
kohta, COM(2015)583 (final), 30.11.2015.

Ettepanek: maarus struktuurireformi tugiprogrammi kehtestamise kohta ajavahemikuks 2017-2020,
COM(2015)701 (final), 26.11.2015.



parast pankrotti teine vdimalus on dinaamilise ettevdtluskeskkonna tagamise ja innovatsiooni
edendamise seisukohalt elutahtis. Komisjonil on htlasi kéasil ka vdlgade sissenéudmise
reziimide (sealhulgas maksejouetusreziimide) vordlev iilevaatamine, et saada iiksikasjalik ja
usaldusvaarne Ulevaade sellest, millised on pankade tegevuse tulemused vdlgade
tagasimakseviivituste puhul (viivitusaeg, kulud ja rahuldatud nduded). Ulevaade aitab
litkkmesriike, kes soovivad suurendada oma reziimi tGhusust ja ldbipaistvust.

Maksureziimid voivad takistada piiriiileste kapitaliturgude arengut. Komisjon astub
samme, et julgustada liikmesriike tegelema kinnipeetava maksu tagastamise korraga ning
levitada parimat tava selle kohta, kuidas edendada riskikapitali ja &riinglite investeeringuid
idufirmadesse ja innovatiivsetesse ettevotetesse. Et suurendada omakapitali kaudu
rahastamist, mis on Euroopas suhteliselt vahe arenenud, on vaja muuta maksuraamistikku.
Kui véhendada vdlarahastuse maksueeliseid omakapitalirahastuse ees, Ohutaks see
investeerima rohkem omakapitali ja looks ettevitetes tugevama omakapitalibaasi. Uhtlasi
annaks see eeliseid finantsstabiilsuse seisukohalt, sest tugevama kapitalibaasiga ettevdtted ei
ole $okkide korral nii haavatavad. Ariithingu tulumaksu iihtse maksubaasi ettepaneku’ raames
kavatseb komisjon esitada novembris ettepaneku voélakohustuste omakapitalile eelistamise
kohta ning palub ndukogul nimetatud meetme v6imalikult kiiresti vastu votta.

Nn EFSI 2.0 ettepanek tugevdab oluliselt Euroopa investeerimiskava. Euroopa vajab
suurt hulka taiendavaid pikaajalisi jatkusuutlikke investeeringuid, et toetada
téokohtade loomist, majanduskasvu, konkurentsivéimet ja vahese
susinikdioksiidiheitega majandust. Avalik sektor toetab seda taiustatud Euroopa
investeerimiskava kaudu, keskendudes turutbrgetele ja mitteoptimaalsetele
investeeringutele, kuid selleks, et kaasata pikemas perspektiivis rohkem
erainvesteeringuid, on vaja taiendavaid meetmeid. Selleks et hdlbustada veelgi
institutsionaalsete investorite investeeringuid taristuvaradesse, teeb komisjon Solventsus 1l
delegeeritud akti muudatuse, et véhendada kindlustusettevotete poolt taristuettevitetesse
tehtavate investeeringutega seotud kapitalindudeid. Samal ajal teeb komisjon kapitalinGuete
méaaruse ja direktiivi labivaatamise raames veel enne aasta I0ppu ettepaneku laiendada
VKEdele antavate laenude sooduskapitalikésitlust ja vahendada taristuinvesteeringutega
seotud kapitalindudeid.

3) Jargmised sammud: edasiste prioriteetide valjatddotamine

Komisjon kaalub ettepanekuid lihtsa, tdhusa ja konkurentsivoimelise EL.I
personaalpensionitoote® kohta. Personaalpensionid mangivad olulist rolli pikaajaliste
sééstjate ja pikaajaliste investeerimisvoimaluste kokkuviimisel. Personaalpensionid vdivad
aidata lahendada demograafilisi probleeme, mis tulenevad vananevast elanikkonnast ja
muutuvatest téomudelitest to6tajate hulgas, ning aidata kindlustada tulevikus piisavad
asendusmadrad tdiendusena riigi- vOi todandjapensionidele. Kui piirililese pensioniteenuste
osutamise ees on véhem toOkkeid, suurendaks ELi personaalpensionitoode konkurentsi
pensionipakkujate vahel, vOimaldaks midia teenuseid suuremal turul ja tekitaks
mastaabisadstu, mis peaks tooma kasu ka sééstjatele. Otsustades, kuidas oleks kdige parem

" Arithingu tulumaksu tihtse maksubaasi ettepanek soodustab riikliku maksubaasi maaratluste Gihtlustamist.

Sellele lisatakse eraldi ettepanek (arithingu tulumaksu thtse konsolideeritud maksubaasi kohta), millega
soovitakse kehtestada Uhine lahenemisviis kahes vdi enamas liikmesriigis tegutsevate arilihingute poolt
tasumisele kuuluva tulumaksu ,,konsolideerimisele*.
Personaalpensionitooted on individuaalsed pensionileminekuga seotud saastutooted, mis téiendavad riigi-
vBi tédandjapensioniskeeme, kuid ei ole nendega seotud. Nende turgude arendamine tdiendab pensionide
kogumist riigi- v8i tddandjapensioniskeemide kaudu.



neid turge toetada, tugineb komisjon kaimasoleva avaliku konsultatsiooni tulemustele®.
Kaalumisel olevate variantide hulgas on ka v6imalik seadusandlik ettepanek, mis vdidakse
vOtta péevakorda 2017. aastal.

Kapitaliturgude liidu eesmark on kasutada paremini dra Euroopa saaste, parandades
saastjate ja laenuvdtjate kokkuviimise téhusust, ning tdésta ELi majandusnaitajaid.
Jaeinvestorite kaasamine on tugevama Kkapitalituru véljaarendamisel ELis otsustavaks
proovikiviks. See nduab jaeinvestorite suuremat Kindlustunnet, samuti labipaistvust, et aidata
investoritel teha Oigeid investeerimisotsuseid. Komisjon esitab jaefinantsteenuste
tegevuskava, et tugevdada jaeinvestorite osalemist kapitaliturgudel ja avada Euroopa
jaefinantsteenuste turg, et see annaks tarbijatele ja ettevotetele paremaid tulemusi.

Selleks, et toetada investeeringuid puhastesse tehnoloogiatesse ja nende tehnoloogiate
kasutuselevottu, tagada, et finantssiisteem suudab rahastada majanduskasvu pikemas
perspektiivis jatkusuutlikult, ning aidata kaasa vahese susinikdioksiidiheitega ja
klilmamuutustele vastupidava majanduse loomisele, on vaja reforme, mille eesméark on
jatkusuutlik rahastamine. Sellised reformid on hadavajalikud, et taita meie kliima- ja
keskkonnaeesmérgid ja rahvusvahelised kohustused, sealhulgas ELi kohustused, mis
tulenevad Pariisi kliimamuutuste kokkuleppest,'® ning 2015. aasta ringmajanduse paketi'!
eesmargid. Komisjon tegutseb G20 raames nende eesmarkide edendamise nimel*?. Komisjon
toetab erainvesteeringute kokkusobitamist Kkliimaalaste, ressursitGhususe ja muude
keskkonnaalaste eesmarkidega nii poliitiliste meetmete kui ka avalike investeeringute kaudu.
Sellega seoses on kdimas t60, et suurendada nn roheliste rahaliste vahendite kattesaadavust
Euroopa Strateegiliste Investeeringute Fondi kaudu, eraldades selleks vahemalt 20 % EL.I
2014.-2020. aasta kliimameetmete eelarvest ja luues ringmajanduse rahastamise platvormi.
Vajadust toetada ELi roheliste vdlakirjade standardeid rohutati ka kapitaliturgude liidu
tegevuskavas. Komisjon moodustab lahikuudel eksperdiriihma, et to6tada valja pdhjalik ELi
rohelise rahastamise strateegia. Laiemalt on EL keskkonnaalaste, sotsiaalsete ja aritihingu
uldjuhtimisega seotud kiisimuste asjus votnud vastu teatavate suurettevotete suhtes kehtivad
kohustusliku avalikustamise nduded ja vodtab samuti vastu mittesiduvad juhtndorid sellise
teabe investoritele ja tarbijatele esitamise metoodika kohta. Samuti tegeleb ta pikaajaliste ja
jatkusuutlike investeeringute teemal hiljuti peetud konsultatsiooni jarelmeetmete
hindamisega; nimetatud konsultatsioonil rdhutati keskkonnaalaste, sotsiaalsete ja &ritihingu
uldjuhtimisega seotud kusimuste tahtsust ettevotete ja investorite pikaajalise tulemuslikkuse
jaoks.

Tehnoloogia toob finantssektoris kaasa kiireid muutusi ning tal on véime suurendada
kapitaliturgude rolli ja tuua neid ettevotetele ja investoritele lahemale. Samuti toob see
kasu tarbijatele, pakkudes laiemat valikut teenuseid, mis on mugavad kasutada voi
lihtsamini ligipdasetavad. See innovatsioonipotentsiaal tuleks &ra kasutada.
Finantstehnoloogiafirmade edu seisneb selles, et nad pakuvad paljudes finantsvaldkondades,

Konsultatsioon Kkapitaliturgude liidu teemal: vdimaliku ELi personaalpensioni raamistikuga seotud
meetmed, 27.7.2016.

Koos ELi kohustustega, mis tulenevad séastva arengu tegevuskavast kuni aastani 2030, ELi 2020. ja 2030.
aasta kliima- ja energiaeesmarkide saavutamisest.

1 Teatis ,,ELi ringmajanduse loomise tegevuskava“, COM(2015)614 (final), 2.12.2015.

2. G20 Hangzhou tippkohtumisel (4.-5. septembril) vastuvdetud kommiinikees valjendatakse heameelt G20
kliimamuutustega seotud rahastamise uurimisriihma aruande ,,Promoting Efficient and Transparent
Provision and Mobilization of Climate Finance to Enhance Ambition of Mitigation and Adaptation
Actions* iile.
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sealhulgas maksete ja laenude alal, uusi teenuseid, mis vastavad paremini tarbijate
vajadustele.  Tehnoloogia edendab konkurentsi ja aitab luua mitmekesisemat
finantsmaastikku. Samal ajal tekitab finantstehnoloogia kiire areng uusi véljakutseid riskide
juhtimisel ja tarbijatele piisava teabe ning garantiide pakkumisel. Mitmes liikmesriigis
tootavad  reguleerivad  asutused  valja  uusi  tegutsemisviise, et  toetada
finantstehnoloogiafirmade arengut, sealhulgas loovad platvorme, kus antakse juhiseid
regulatsiooni  kohta, wvOi téorihmi, mis tegelevad finantstehnoloogia mdjuga
valdkonnapoliitikale. Komisjon jatkab finantstehnoloogiasektori edendamist ja teeb to6od selle
nimel, et Oiguskeskkond saavutaks vajaliku tasakaalu ettevOtete ja investorite usalduse
kasvatamise, tarbijate kaitse ja finantstehnoloogiasektorile arenguruumi andmise vahel.
Komisjon tegutseb kasik&des Euroopa jarelevalveasutuste (ESAd), Euroopa Keskpanga ja
muude standardeid kehtestavate asutustega ning samuti liikmesriikidega, et tootada vélja
kooskdlastatud poliitiline l&henemisviis, mis toetab finantstehnoloogia arengut sobivas
diguskeskkonnas.

Pandikirjaturud on uhed suurimad erasektori volaturud Euroopas ja uks olulisi
pikaajalise rahastamise kanaleid. Nad aitavad krediidiasutustel suunata rahastust tGhusalt
Kinnisvaraturule ja on olulised ka riiklikult tagatud instrumentide, sealhulgas mdoningate
VKEde laenude jaoks. Hiljutise avaliku konsultatsiooni tulemuste ja k&imasoleva uuringu
pohjal selgitab komisjon kapitaliturgude liidu tegevuskava vahekokkuvote tegemise kéigus
valja, milliseid seadusemuudatusi vdib olla vaja, et toetada pandikirjaturgude arengut kogu
ELis.

EL on olnud edukas investeerimisfondide piiritlese turustamise edendamisel ning
tegutseb selle nimel, et kdrvaldada allesjadnud tokked taielikult integreeritud turu eest,
vahendades rahastuse pakkujate kulusid ja tuues kasu jaeinvestoritele. Komisjon avaldas
pdhjaliku avaliku konsultatsiooni,® paludes anda tunnistust selle kohta, kus ebadiglaste tékete
kdrvaldamine aitaks suurendada fondide piiritilest turustamist, konkurentsi, valikut ja
vahendaks investorite kulusid. Komisjon astub samme, et kdrvaldada jérelejdédnud tGkked
varade valitsemise sektorist, vajaduse korral seadusemuudatuste kaudu.

Komisjon kiirendab oma t66d, et kdrvaldada kauplemisjargse keskkonna tokked. Hasti
toimivate kapitaliturgude pdhielement on t6hus ja turvaline kauplemisjargne taristu. On
loodud eksperdiriihm selle hindamiseks, kuidas ELi kauplemisjargne sektor on pérast hiljutisi
seadusemuudatusi, turuarenguid ja uute tehnoloogiate esilekerkimist arenenud. Eksperdirihm
hindab ka seda, mil mééral Giovannini aruandes esile toodud tokked* on suudetud
kdrvaldada, ja teeb kindlaks uued voi esilekerkivad tokked. 2017. aastal algatab komisjon
eksperdirihma t66 tulemuste pdhjal avaliku konsultatsiooni, et teha kindlaks kdige sobivam
viis, kuidas selles valdkonnas edasi toimida. Paralleelselt teeb komisjon ettepaneku tulevase
seadusandliku algatuse kohta, et madrata diguskindlust tagades kindlaks, millise riigi 6igus
kehtib véartpaberite omandidiguse suhtes ja juhul, kui on tegemist nBuete loovutamise
mdjuga kolmandatele isikutele.

Tulemuslik ja jarjepidev jarelevalve on hadavajalik, et tagada investorite kaitse,
edendada kapitaliturgude I16imumist ja kaitsta finantsstabiilsust. Euroopa

13

Konsultatsioon kapitaliturgude liidu meetmete kohta fondide (eurofondid, AlIF, ELTIF, EuUVECA ja
EUSEF) piiritilesel turustamisel kogu EL.is, 2.6.2016.

Giovannini to6rithma esimeses aruandes (2001) ,,Cross-border clearing and settlement arrangements in the
European Union* tdsteti esile 15 toket, mis ei vdimaldanud tegelda ELis piiriiileselt tohusalt viértpaberite
kliiringu ja arveldamisega.
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jarelevalveasutustel (ESAd) on sligavama ja paremini integreeritud thtse turu tlesehitamisel
pdhjapanev roll. Euroopa Vaartpaberiturujarelevalve (ESMA) on teravdanud oma tegevuses
tdhelepanu, mida ta poorab jarelevalvealasele thtsusele, et tagada jarjekindlus kapitaliturgude
digusnormide kohaldamises ja turuosaliste jarelevalves™. Siiski tuleb teha taiendavat tood, et
vbimendada jarelevalve ileeuroopalist mdddet valdkondades, kus see voib tuua kasu. Naiteks
on kaimas t66 ESAde uldjuhtimise ja rahastamise alal ning komisjon avaldab nende teemade
kohta valge raamatu. Lisaks algatati ELi makrotasandi usaldatavusjarelevalve raamistiku
labivaatamise kaigus augustis 2016 avalik konsultatsioon®®. Konsultatsiooni tulemuste p&hjal
votab komisjon 2017. aastal selles valdkonnas vastu seadusandliku ettepaneku.

Viie juhi aruandes rbhutati vajadust tugevdada jarelevalveraamistikku, et tagada kdikide
finantsjuhtimises osalejate usaldatavus, mis l8ppkokkuvottes peaks viima Uhtse Euroopa
kapitaliturgude jarelevalveasutuse véljakujunemiseni. Konsulteerides tihedalt Euroopa
Parlamendi ja ndukoguga, kaalub komisjon edasisi meetmeid, mida on vaja votta
jarelevalveraamistiku suhtes, et kapitaliturgude liidu k&iki vGimalusi taielikult &ra kasutada.

Kapitaliturgude liidu edu saab tagada Uksnes siis, kui liikmesriikidel on kindel tahe
tegutseda selle nimel, et kdrvaldada pdhjendamatud riiklikud tdkked kapitali vaba
lilkumise teelt. Siseriiklikud digusnormid ulatuvad sageli kaugemale kui ELi 6igus ja v@ivad
mdnel juhul osutuda piiritileste investeeringute jaoks kahjulikuks. Uks liikmesriikide
eksperdirihm on asunud kaardistama tdkkeid ja vahetama héid tavasid. Seda t66d aluseks
vOttes votab komisjon 2016. aasta 10puks vastu aruande, kus on loetletud eksperdirihma
leitud tdkked, tehtud kindlas head tavad ja nimetatud kavandatavad meetmed, mida
litkmesriike Ohutatakse hiljemalt 2019. aastaks votma. Oluline osa sellest t00st keskendub
headele tavadele ja tegutsemisjuhendile, kuidas tGhustada maksude kinnipidamise menetlust.
Tegemist on kauase tokkega piiritilese investeerimise ees. Selleks et tdhustada neid menetlusi
riligi tasandil ja saavutada 2017. aastal kokkulepe tegutsemisjuhendi kohta, on vaja
liilkmesriikide kindlat tahet.

Parem 0&igusloome, turuosaliste halduskoormuse véhendamine ja kehtivate
oigusnormide lihtsustamine aitab kapitaliturgude liidul oma véimalused teoks teha.
Kdik valjakuulutatud kapitaliturgude liidu ettepanekud valmistatakse ette parema 6igusloome
pdhimotete kohaselt, konsulteerides ja mdju hinnates. Osana parema &igusloome
tegevuskavast on komisjon voOtnud ette ambitsioonika programmi, et teha kindlaks ja
kdrvaldada tarbetud regulatiivsed piirangud. Tanu komisjoni Uleskutsele anda tunnistusi on
finantsteenuste digusnormides kindlaks tehtud peamised valdkonnad, kus on vdimalik teha
parandusi. Siia kuulub vajadus kdorvaldada asjaolud, mis takistavad raha juurdevoolu
majandusse, suurendada Oigusraamistiku proportsionaalsust, et saavutada parem tasakaal
finantsstabiilsuse ja majanduskasvu eesmérgi vahel, vahendada tarbetut regulatiivkoormust ja
maandada allesjdénud riske finantssiisteemis. Komisjon tutvustab oma tunnistuste andmise
uleskutse jarelmeetmeid l&dhikuudel.

Kokkuvotteks

Kapitaliturgude liidu tegevuskavas kirjeldatakse peamisi muutusi, mida on vaja, et
tugevdada ELi kapitaliturgusid. See kava on olulisem kui kunagi varem ning selles
olevate meetmete rakendamist tuleks kiirendada. On ulioluline, et kdik osalised to6taksid

15 ESMA 2016. aasta jarelevalvealase iihtsuse td6programm, ESMA/2016/203, 11.2.2016.
6 Konsultatsioon ELi makrotasandi usaldatavusjarelevalve poliitikaraamistiku labivaatamise teemadel,
1.8.2016.



selle saavutamiseks uUheskoos. Sama tahtis on tagada, et kapitaliturgude liidu prioriteedid
areneksid kéasikaes areneva poliitilise, majandusliku ja tehnoloogilise maastikuga. Komisjon
jalgib ka edaspidi asjade arengut ja selgitab vélja edasised meetmed, mida on vaja
kapitaliturgude liidu arendamiseks. Komisjon palub Euroopa Parlamendil ja
lilkmesriikidel teha koik endast olenev, et taita kapitaliturgude liidu tegevuskava niipea
kui vdimalik ning toetada Euroopas téokohtade loomist ja majanduskasvu.



LISA: ULEVAADE KAPITALITURGUDE LIIDU TEGEVUSKAVA ALGATUSTE

SEISUST

Siin esitatu on ajakohastatud Ulevaade kapitaliturgude liidu tegevuskavas sisalduvate

meetmete hetkeseisust; eelmine ajakohastatud tilevaade avaldati 25. aprillil 2016*".

Innovatsiooni, idufirmade ja

yrsil noteerimata aritihingute rahastamine

Edusammud ja jargmised sammud

Toetada
riskikapitali- ja
omakapitalipdhist
rahastamist

Uleeuroopaline riskikapitali
fondifond

Osalemiskutse avaldatakse 2016. aastal.

Euroopa riskikapitalifonde ja
Euroopa sotsiaalettevotlusfonde
késitlevate Bigusaktide labivaatamine

Seadusandlik ettepanek, mille komisjon esitas juulis
2016, on Euroopa Parlamendis ja ndukogus
arutamisel.

Riskikapitali ja ariinglite
maksusoodustused

Riiklike maksusoodustuste uuring on k&imas.

Seminar liikmesriikide ekspertidega oktoobris 2016.

Tugevdada VKEde laenutaotlusi
tagasi likanud pankade antavat
tagasisidet

Viia I18pule arutelud Euroopa pangandussektori ja
vdikeettevotete esindajatega.

rahastamise viise

laenuandmistegevusele ja hinnata
ELi tulevase raamistiku vajalikkust

\L;:Etélg:sse Kaardistada kogu ELi olemasolev

. o kohalik ja riiklik toetus- ja Seminar nBuandetoetuse kohta seoses VKEde

investeerimisega ~ o L i

seotud nou_ano!evmmekus, et edendada rahastamisv@imalustega: september 2016.

teabetdkked parimaid tavasid
Uurida, kuidas arendada voi toetada See poliitikameede tugineb riiklike toetus- ja
Uleeuroopalisi teabestisteeme nduandestisteemide kaardistamise tulemustele.
Aruanne uhisrahastamise kohta Aruanne avaldati mais 2016.

Edendada

uuenduslikke Tootada vélja koordineeritud

ettevotete Iahenemine fondide

ESMA arvamus saadi aprillis 2016.

Avalikule turule sisenemise ja kapitali kaasamise lihtsustamine &ritihingute jaoks

Meede Edusammud ja jargmised sammud
. Euroopa Parlamendi taiskogu istungil septembris
Ettepanek ajakohastada 2016 toimunud arutelu.
prospektidirektiivi
Juunis 2016 saavutas ndukogu uldise l&henemisviisi
Tugevdada — — — Lol - — -
juurdepaasu Vaadata Ule regulatiivsed tdkked Seminarid sidusrihmadega oktoobris ja detsembris
avalikele VKEde sisenemisel avalikule turule 2016.
turgudele ja VKE kasvuturgudele

Vaadata Ule ELi &rithingute
vBlakirjade turg, keskendudes turu
likviidsusele

Uuring algatati juulis 2016.
Eksperdiriihm alustab tegevust suigisel 2016.
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Toetada
omakapitalipShist
rahastamist

Tegeleda laenuvahendite
omakapitalile eelistamise klisimusega
riiklikes aritihingu tulumaksu
susteemides

Komisjon esitab drithingu tulumaksu thtset
maksubaasi kasitlevad ettepanekud 2016. aasta
16puks.

Pikaajalised investeeringud, taristuinvesteeringud ja jatkusuutlik investeerimine

taristuinvesteeringuid

investeerimisfondidesse

Meede Edusammud ja jargmised sammud
Kohandada Solventsus 11 kohast
kalibreerimist seoses Solventsus Il digusaktide muudatused, mis
kindlustusandjate puudutavad taristuprojekte ja ELTIFe, jéustusid
investeeringutega taristusse, sh aprillis 2016.
taristuettevdtetesse ja Euroopa . ~ . .

Toetada pikaajalistesse TaristuettevGtete hindamine on kdimas.

Vaadata ile kap.itailin()uete
maarus, taristu kalibratsioonide
muudatused

Kaalumisel seoses eelseisva kapitalinbuete
madruse ja direktiivi ldbivaatamisega.

Tagada ELi
finantsteenuste
reeglistiku
jarjekindlus

Uleskutse esitada téendeid
finantsreformi kumulatiivse méju
kohta

Avalik kuulamine toimus mais 2016; tagasiside
aruanne esitati mais.

Jarelmeetmed tehakse teatavaks 2016. aasta I11 kv.

Jae- ja institutsionaalsete investeeringute edendamine

jaetarbijate jaoks

Meede Edusammud ja jargmised sammud
Suurendada

valikut ja Roheline raamat jaefinantsteenuste

konkurentsi ja kindlustuse kohta Koostatakse tegevuskava

Aidata
jaeinvestoritel
saada paremaid

ELi jaeinvesteerimistoodete turgude
hindamine

Uuring ,,Jacinvesteerimistoodete turustamise
siisteemid Euroopa Liidu eri osades® kdivitatakse
2016. aasta I8pus.

institutsionaalsete
investorite ja
fondivalitsejate
vOimalusi

usaldatavusnduetekohase kasitlemise
kohta Solventsus Il raames

pakkumisi
) Avalik konsultatsioon algatati juulis 2016; 16peb 31.
Toetada Hinnang Euroopa oktoobril 2016.
ionindlvek personaalpensionide . o o
Egg‘;{%?;?o VeKs poliitikaraamistiku loomise vajaduse | Uuringu labiviimise hange kuulutati vélja juunis
EIOPA néuanne saadi juulis 2016.
Hinnang borsivalise kapitali ja
Laiendada vBlakirjade suunatud pakkumise Ettevalmistustood on pooleli.

Konsultatsioon investeerimisfondide
piiritilese turustamise peamiste tokete
kusimuses

Avalik konsultatsioon algas 2. juunil 2016; 16peb 2.
oktoobril.

Pankade suutlikkuse suurendamine laiema majanduse toetamiseks

Meede

Edusammud ja jargmised sammud
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Tugevdada kohalikke
rahastamisvorgustikke

Laiendada liikmesriikide
vBimalusi anda krediidithistutele
tegevuslubasid véljaspool
kapitalinduete direktiivi/méaérust.

Uurida v8imalust muuta kapitalinGuete maarust
kapitalinuete direktiivi/madruse l&bivaatamise
raames.

Ehitada Ules ELi
vaartpaberistamisturud

Ettepanek lihtsate, labipaistvate ja
standarditud vaartpaberistamiste
kohta ning pankade kapitali
kalibreerimise l&bivaatamine

Ndukogus saavutatud uldine l1&henemisviis;
Euroopa Parlamendis kontrollimisel. Ha&letus
ECONI komisjonis kavas novembris 2016.

Toetada laiema
majanduse pangapdhist
rahastamist

Konsultatsioon Uleliidulise
pandikirjade ja samalaadsete
struktuuride raamistiku kohta
laenude andmisel VKEdele

Konsultatsioon 16ppenud, uuring alustatud.

Piiritlese investeerimise hdlbustamine

Meede

Edusammud ja jargmised sammud

Kaotada riiklikud
tdkked piiritlese
investeerimise eest

Aruanne kapitali vaba liikumist
takistavate riiklike tokete kohta

Liikmesriikide esindajatest koosneva
eksperdirihma ndupidamised kdimas.

Teatis vBetakse vastu 2016. aasta 18puks.

Taiustada turutaristut
piiritleseks
investeerimiseks

Sihiparased meetmed seoses
vaartpaberite omandidiguse
eeskirjadega ja nbuete
loovutamise mdjuga kolmandatele
isikutele

Uuringu l&biviimise hange kuulutati vélja
augustis 2016.

Vaadata tle Giovannini aruandes
esile toodud allesjadnud tokete
korvaldamisel tehtud edusammud

Eksperdiriihm I8petab t60 2017. aasta alguses,
millele jargneb komisjoni konsultatsioon.

Edendada
maksejduetusmenetluste
Uhtlustamist

Maksejouetusdigus

Seadusandlik ettepanek ettevotete
restruktureerimise ja teise véimaluse andmise
kohta esitatakse sligisel 2016;

vdlgade sissendudmise reziimide (sealhulgas
maksejouetusreziimide) vordlev iilevaatamine.

Kdrvaldada piiritilesed

Parim tava ja tegevusjuhend
kinnipeetavate maksude
véhendamise stisteemide kohta

Parimaid tavasid vahetatakse kapitali vaba
liikumise tdkete eksperdiriihmas.

T2S Uhtlustamise juhtrihma (EKP) t66
tulemused.

Jargmised sammud lepitakse kokku

jarelevalvealast tihtsust
ja kapitaliturgude
vBimekuse arendamist

parandamiseks

maksutékked kapitalitOkete teatises.

Uuring pensionifondide ja

elukindlustusandjate tehtavatele

piirillestele investeeringutele Uuringu ulatus on ettevalmistamisel.

tekitatud diskrimineerivate

maksutdkete kohta

Strateegia jarelevalvealase ESMA esimese iga-aastase jarelevalvealase

uhtsuse edendamiseks ja thtse tihtsuse todprogrammi rakendamine on kaimas.
Tugevdada kapitalituru toimimise

Kaimas on arutelud 2017. aasta jarelevalvealase
Uhtsuse t6dprogrammi Ule.

Valge raamat ESAde rahastamise
ja juhtimise kohta.

Kaib ettevalmistustdd valge raamatu
vastuvdtmiseks.
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Tehniline abi liikmesriikidele
kapitaliturgude vGimekuse
toetamiseks

Struktuurireformi tugiprogrammi maarus
Euroopa Parlamendis ja nGukogus vastuvdtmisel.

Kaib t66 liikmesriikidega, et selgitada valja
tehnilise abi prioriteetvaldkonnad.

Finantsstabiilsus

Vaadata labi ELi makrotasandi
usaldatavusraamistik

Avalik konsultatsioon algas 1. augustil 2016;
tulemusi kasutatakse seadusandliku ettepaneku
alusena.
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