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EUROPEISKA EKONOMISKA OCH SOCIALA KOMMITTEN

EESK:S 514:E PLENARSESSION DEN 17-18 FEBRUARI 2016

Yttrande frin Europeiska ekonomiska och sociala kommittén om Meddelande frin kommissionen till
Europaparlamentet, ridet, Europeiska ekonomiska och sociala kommittén samt Regionkommittén —
Handlingsplan for en kapitalmarknadsunion

[COM(2015) 468 final]
(2016/C 133/04)

Foredragande: Daniel MAREELS

Den 30 september 2015 beslutade kommissionen att i enlighet med artikel 304 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssatt rddfrdga Europeiska ekonomiska och sociala kommittén om

Meddelande fran kommissionen till Europaparlamentet, rddet, Europeiska ekonomiska och sociala kommittén samt
Regionkommittén — Handlingsplan for en kapitalmarknadsunion

[COM(2015) 468 final].

Facksektionen for Ekonomiska och monetira unionen, ekonomisk och social ssmmanhallning, som svarat for
kommitténs beredning av drendet, antog sitt yttrande den 26 januari 2016.

Vid sin 514:e plenarsession den 17-18 februari 2016 (sammantradet den 17 februari 2016) antog Europeiska
ekonomiska och sociala kommittén foljande yttrande med 179 roster for, 1 rost emot och 4 nedlagda roster.

1. Slutsatser och rekommendationer

1.1 Aterhimtningen av Europas ekonomier dr fortfarande lingsam och skér, och investeringsnivén ir lag. Mot denna
bakgrund ér det framfor allt viktigt att sitta in alla resurser for att uppnd en sund och stabil ekonomisk dterhimtning i
en mer enad miljo. EESK anser att en kapitalmarknadsunion kan bidra till detta, och vilkomnar dirfér "Handlingsplan
for en kapitalmarknadsunion”.

1.2 Kommittén stiller sig bakom madlen i handlingsplanen. Utmaningen ir att mobilisera kapital i Europa och
kanalisera det till alla foretag, all infrastruktur och alla héllbara, langsiktiga projekt som har positiva effekter pa
sysselsittningen. Placerare och investerare méste fa fler mojligheter och samtidigt bittre skydd.

1.3 Att bredda och diversifiera finansieringskillorna ir nyckelfaktorer for 6kade investeringar och 6kad tillvixt samt
for fler arbetstillfillen. Detta bor géras inom ramen for en gemensam kapitalmarknad. Kommittén anser att man bor
prioritera storsta mojliga harmonisering och enhetlighet nir det giller reglerna. Det dr dirfér nodviandigt att alla
medlemsstater infor, tillimpar och 6vervakar de olika dtgirderna i handlingsplanen pd samma sitt.



C 133/18 Europeiska unionens officiella tidning 14.4.2016

1.4  Kapitalmarknadsunionens framgding beror pd hur fordelarna i den befintliga situationen kombineras med storsta
antal nya mojligheter. En okomplicerad, adekvat och mangsidig tillgang till finansiering, en jamnare fordelning av kapital
och lagre kapitalkostnader bor i samband med detta komma i forsta rummet. Det dr nodvindigt att sdkerstilla global
konkurrenskraft och attraktivitet.

1.5  Bankfinansiering kommer dven i fortsittningen att spela en viktig roll i finansieringen av ekonomin. Bankerna har
en betydelsefull roll inte bara som kreditgivare, utan i lika hog grad ocksd som formedlare pa kapitalmarknaderna.
Kommittén anser att vissa nya marknader, bland annat for nodlidande krediter, bor undersokas narmare, eftersom det kan
underldtta tillgangen till krediter, sdrskilt for smd och medelstora foretag.

1.6  Finansieringen av smd och medelstora foretag ir en viktig friga fér kommittén. Framfor allt giller det mikro-
och sméforetagen, som utgor drivkraften bakom den europeiska ekonomin och har stor betydelse for sysselsittningen.
EESK hyser emellertid allvarliga betankligheter betraffande hur relevant och effektiv en kapitalmarknadsunion ar f6r sma
och medelstora foretag.

1.6.1  For mikro- och sméforetagen ér kapitalmarknaderna i regel utom rickhall. De méste ha mojlighet att vilja de
finansieringskanaler som ir limpligast for dem. For detta dndamal bor man sikerstilla bredast mojliga spektrum av
finansiella strukturer och mojligheter samt storsta mojliga diversifiering av det finansiella ekosystemet.

1.6.2  Nar det giller traditionell bankfinansiering, som bor fa ytterligare stod sdrskilt vad galler garantier, bor man ocksd
notera att den priglas av nationella sirdrag. Beprovade strukturer fir inte ifrdgasittas av kapitalmarknadsunionen.
Regleringen av finansmarknaderna maste i framtiden bli battre pa att beakta beprovade nationella inslag, s att inte den
regionala utlaningen till smd och medelstora foretag dventyras.

1.6.3  Dessutom mdste alla andra relevanta alternativ granskas och om mojligt andra vigar undersokas, t.ex.
Junckerplanen. Europeiska investeringsbankens (EIB) roll skulle ytterligare kunna stirkas i friga om instrument (bla.
garantiordningar) for finansiering av ekonomin (*). Férslagen om STS-virdepapperisering (%) dr ocksd ett steg i ratt riktning.

1.6.4  Nir det giller 6vriga smd och medelstora foretag maste de precis som alla andra foretag fd tillgdng till
kapitalmarknaden pa ett effektivt sitt. Finansieringen maste bli billigare och de kostnader den ger upphov till lagre. Man bor
komma till ritta med den omfattande informationsbrist som nu rdder, och ramen bér goras gynnsammare for sma och
medelstora foretag. Dirfor kan det vara limpligt att inspireras av existerande bista praxis.

1.7  Kommittén anser att den ekonomiska och finansiella stabiliteten i EU bor vara ledstjarnan for kapitalmarknads-
unionen. En utvidgning och diversifiering av finansieringskillorna pd en gemensam marknad kommer att underldtta en
sund riskspridning, och de europeiska ekonomierna maste bli stabilare och motstandskraftigare.

1.8  En dndamadlsenlig ram for regelverk och 6vervakning bor enligt kommitténs uppfattning ge alla mojligheter att
utveckla kapitalmarknadernas starka sidor samtidigt som de svaga sidorna hélls under kontroll, till exempel éverdrivna och
omittliga risker. Det nya systemet mdste kunna hilla stind mot negativa effekter av eventuella nya kriser. Detta forutsitter
ocksé storre konvergens och samarbete pd mikro- och makrotillsynsniva, pd bade europeisk och nationell niva.

1.9  Kreditverksamheten utanfor banksektorn bor ocksd omfattas av denna ram, och risken for regelarbitrage méste
begrinsas. Det dr ocksa viktigt att lika villkor géller pd marknaderna for alla akt6rer med likvirdig finansieringsverksamhet
och att principen "samma risker, samma regler” tillimpas generellt.

M Se i detta sammanhang dven EESK:s arbete i anknytning till "EU:s industri- och penningpolitik — EIB:s roll”: http://www.eesc.europa.
eu/?i=portal.en.events-and-activities-industry-monetary-policy-eib

() Forslag till Europaparlamentets och ridets forordning om gemensamma regler for virdepapperisering och om inrittandet av ett
europeiskt ramverk for enkel, transparent och standardiserad virdepapperisering samt om dndring av direktiven 2009/65/EG,
2009/138[EG, 2011/61/EU och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012, och forslag till Europaparlamentets och
radets forordning om édndring av férordning (EU) nr 575/2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och virdepappersforetag (EUT
C 82, 3.3.2016, s. 1).


http://www.eesc.europa.eu/?i=portal.en.events-and-activities-industry-monetary-policy-eib
http://www.eesc.europa.eu/?i=portal.en.events-and-activities-industry-monetary-policy-eib
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1.10  Kapitalmarknaderna erbjuder ocksd nya méjligheter for placerare och investerare pd kapitalmarknaderna.
Kommittén ser positivt pa detta, under forutsittning att lampliga och effektivare skyddsvillkor faststalls. Darfor vore det
onskvart med mer forenkling och storre 6ppenhet kring och jaimforbarhet av finansiella instrument och dito information.
Detta skulle dessutom kunna gynna foretag som soker finansiering. Likasa vore det limpligt med storre anstringningar i
frdga om finansiell utbildning.

1.11  Vad giller handlingsplanens genomfoérande accepterar kommittén den "bottom up”-metod och "stegvisa” strategi
som har f6ljts, men menar samtidigt att arbetet bor fortsitta omedelbart, med hjilp av det stéd och den dynamik som
uppstdtt efter gronboken. EESK betonar att skapandet av en kapitalmarknadsunion ar ett stort projekt dér allt kommer att
bero pd detaljerna och garantierna. Dessutom r det inte ett problem i alla medlemsstater att underldtta tillgdngen till 1an,
och att man underlittar pd utbudssidan kan aldrig losa ett problem pé efterfrgesidan. Vi maste dirfor akta oss for att se
kapitalmarknadsunionen som en 16sning pa alla problem i EU.

1.12  Nu giller det dock att verkligen fokusera pd malen och att hela tiden gora framsteg. Kommittén ir bekymrad dver
att det kommer att ta tid att nd slutresultatet, inte bara pa grund av antalet "byggstenar” i planen, utan ocksa pd grund av
att de stora skillnaderna mellan de olika linderna inte kommer att forsvinna med en ging. Kommittén féresprakar
regelbundna halvtidsutvirderingar, som den girna skulle vilja hjilpa till med.

2. Bakgrund

2.1 For att kunna forverkliga sina framsta prioriteringar, nimligen tillvdxt, sysselsittning och investeringar, har
Junckerkommissionen sedan sitt tilltrdde utarbetat en “investeringsplan for Europa”. Den omfattade tre omrdden, bland
annat att “skapa investeringsvinliga forutsittningar” (*). Den tilltagande strivan efter en kapitalmarknadsunion ir, utover en
gemensam digital marknad och en energiunion, ett av de viktigaste mélen inom det ovan nimnda tredje omradet.

2.1.1  Islutet av september 2015 tillkinnagav kommissionen sin "Handlingsplan for en kapitalmarknadsunion” (*) efter
en begiran om yttrande via en grénbok, som manga instanser var delaktiga i, bland annat EESK (°). I handlingsplanen liggs
grunden for en vilfungerande och integrerad kapitalmarknadsunion som omfattar alla medlemsstater och som kan
upprittas fram emot 2019.

2.1.2  Dessa byggstenar, omkring 33 stycken som ska tillkdnnages vid olika tidpunkter framover, ror huvudsakligen
foljande omréden och fragor (°):

— Finansiering till innovation, nya foretag och icke borsnoterade foretag.

— Underldttad introduktion och kapitalanskaffning p& publika marknader.

— Langsiktiga investeringar, infrastrukturinvesteringar och héllbara investeringar.
— Bittre klimat for privata och institutionella investeringar.

— Okad férméga for bankerna att stodja ekonomin som helhet.

— Underldttande av gransoverskridande investeringar.

2.1.3  Enligt handlingsplanen bidrar var och en av dessa byggstenar till att forverkliga de méal som har faststillts, men
deras gemensamma verkan kommer ocksé att fd stor betydelse.

—
oo

Se kommissionens webbplats http://ec.europa.eu/priorities/jobs-growth-investment/plan/index_sv.htm

@) "Handlingsplan for en kapitalmarknadsunion” — meddelande frin kommissionen till Europaparlamentet, rddet, Europeiska
ekonomiska och sociala kommittén samt Regionkommittén (COM(2015) 468 final). Se http://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/
TXT/[?qid=1447000363413&uri=CELEX:52015DC0468

(®)  Se EESK:s yttrande "Gronbok — Att bygga en kapitalmarknadsunion” (EUT C 383, 17.11.2015, s. 64).

() Mer information finns i bilaga 1 till "Handlingsplan for en kapitalmarknadsunion”.


http://ec.europa.eu/priorities/jobs-growth-investment/plan/index_sv.htm
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/?qid=1447000363413&uri=CELEX:52015DC0468
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/?qid=1447000363413&uri=CELEX:52015DC0468
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2.2 Med den kapitalmarknadsunion som har beskrivits kommer flera mal att efterstravas som handlar om att stirka
kopplingen mellan sparande och tillvaxt.

2.2.1  Kapitalmarknadsunionen bor utvidga de europeiska finansieringskdllorna till att omfatta andra kéllor 4n
bankfinansiering, genom att finansmarknaderna tilldelas en storre roll. Det handlar alltsd om att diversifiera
finansieringskallorna i ekonomin genom att dven locka finansieringskillor utanfor banksektorn. En kapitalmarknadsunion
madste bidra till att mobilisera kapital i Europa och kanalisera det till alla foretag, all infrastruktur och alla hillbara,
langsiktiga projekt.

2.2.2  Den syftar till att utveckla den inre marknaden for finansiella tjanster. Utbyggnaden av kapitalmarknadsunionen
ska leda till en storre och starkare finansiell integration och till okad konkurrens. Kapitalmarknaderna kommer att dra
fordel av skaleffekterna pd den gemensamma marknaden och samtidigt bli mer likvida och konkurrenskraftiga.

2.2.2.1  Kapitalmarknadsunionen bor bidra till tillvixt och finansiell stabilitet. Genom att underlitta tillgdngen till
finansiering for foretag ska denna union frimja tillvaxt och sysselsittning, och riskspridningen ska gora hela systemet
stabilare.

2.2.3  Den ska samtidigt ge medborgare och konsumenter viktiga fordelar, bland annat genom extra placerings- och
investeringsmojligheter.

3. Anmirkningar och kommentarer

3.1  Presentationen av handlingsplanen bor f ett positivt mottagande. Det ar inte bara glidjande att handlingsplanen ar
hidr, endast drygt ett halvdr efter gronboken. Dessutom gors allt for att veva i gdng ekonomin genom att utvidga och
forbattra finansieringen av ekonomin och pé sé sitt ge ny stimulans 4t tillvixt och anstindiga arbetstillfdllen.

3.2 Kommittén instimmer i handlingsplanens mal och de omrdden som prioriteras:

— Fler finansieringsmojligheter for europeiska foretag, framfor allt sma och medelstora foretag. En kapitalmarknadsunion
maéste kunna bredda utbudet av finansieringsmojligheter for foretag. Sddana mojligheter bor finnas overallt och vara
tillgdngliga for alla foretagare, i alla steg pé finansieringstrappan.

— Lampliga réttsliga ramar for langsiktiga och hallbara investeringar och finansiering av Europas infrastruktur.

— Okade investeringar och fler valmojligheter for privata och institutionella investerare inom ramen for ett anpassat
investerarskydd.

— Bittre utliningsférmaga for bankerna, bland annat genom en adekvat nylansering av virdepapperiseringsverksamheten
och virdepapperiseringsmarknaderna. Det bor gora det mojligt f6r dem att tillhandahélla smd och medelstora foretag
okad finansiering.

— En omfattande 6versyn av den samlade effekten av den finanslagstiftning som antagits som svar pd finanskrisen, mot
bakgrund av finansieringen av den reala ekonomin.

— Minskade gransoverskridande hinder och utveckling av kapitalmarknader for samtliga 28 medlemsstater, bland annat
genom att undanréja ett antal befintliga skattemdssiga och andra hinder.

Det ir inte bara viktigt att de manga anstringningar som krévs for att bygga en kapitalmarknadsunion samlas i en och
samma plan, utan ocksd att det finns en pétaglig onskan att féra en diskussion, och en vilja att undanréja de hinder som star
i vigen for en utveckling av Europas finansiella system.
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3.3 Den diversifiering av finansieringskéllorna som efterstravas far inte ske pd bekostnad av banksystemet. Bank- och
marknadsfinansiering gdr hand i hand och bor betraktas som komplement till varandra. Bankerna fungerar ocksd som
mellanhidnder pd kapitalmarknaderna.

3.3.1  En prioritering i handlingsplanen ar att oka bankernas forméga att ldna ut pengar till ekonomin. "Nodlidande
1dn” (') 4r fortfarande en killa till oro i EU och innebir en blockering av kapital som annars skulle kunna anvindas for att
bevilja mer lan. Kommittén anser att kommissionen bor vidta atgarder for att frigora kapacitet i bankernas balansrakningar
genom att uppmuntra virdepapperisering av nodlidande 1an och skapa marknader for “tillgdngar som minskat i virde”.
Bankutlaningen skulle kunna 6ppnas om man utvecklade djupa och 6ppna marknader for "bankskulder hos foretag i
svarigheter” eller om man blaste nytt liv i de marknader som redan finns.

3.4 Dijupa, likvida och effektiva kapitalmarknader kan ge fordelar for alla aktorer pa dessa marknader.

3.41  For foretag som soker finansiering kan kapitalmarknader darfor forbattra tillgdngen till medel och leda till battre
villkor, och sdledes lagre kapitalkostnader, tack vare 6kad konkurrens mellan investerarna. Finansieringen blir ocksa sikrare
i svéra tider, eftersom kapitalmarknaderna i regel blir battre pd att hantera osdkra miljéer och mer riskfyllda projekt.

3.42  Marknaderna for statsobligationer ar mycket betydelsefulla vid bedomningen av olika risker. Darfor méste sddana
marknader integreras i en kapitalmarknad. Detta bidrar ocksa till konvergensen av kapitalkostnaden for privata emittenter.
Darfor dr lampliga atgdrder vilkomna pd detta omréde.

3.43  Kapitalmarknadsunionen kommer bara att kunna forverkligas om byggstenarna ar tillrackligt solida och
tillforlitliga. Det gller att ta hansyn till de specifika omstdndigheterna i det nuvarande finansieringslandskapet och att
samtidigt skapa tillrdckligt mdnga nya mojligheter och alternativ i friga om finansiering. Resultatet méste dessutom erbjuda
garantier i frdga om internationell konkurrens och attraktionskraft.

3.44  Framfor allt smd och medelstora foretag utgor en stor utmaning. Fragan dr hur dessa foretag ska kunna ta del av
pengarna. Det dr svdrt for sma och medelstora foretag att fa tillgang till kapitalmarknaderna och finansieringsmojligheterna
och finansieringsinstrumenten och att anvinda dem pd ett meningsfullt sitt. Ofta fir de ocksd problem med en
“informationsbrist” som inte gor saker och ting littare for dem (*). Det giller darfor att prova hur gynnsamma villkoren
inom den nya ramen 4r for smd och medelstora foretag.

3.4.5  Foretag och sma och medelstora foretag, i synnerhet mikroféretag, som inte har tillgdng till kapitalmarknaderna,
maste i alla skeden ha mojlighet att vilja de finansieringskanaler som dr lampligast f6r dem. For mikroforetag och smé
foretag ar det darfor viktigt att uppna storsta mojliga diversifiering av det finansiella ekosystemet, sa att de fér tillgdng till ett
sd brett utbud som mojligt av finansieringsstrukturer och finansieringsmojligheter, dven finansiering av hyrkop. Alla
alternativ bor ses over. Losningarna bor inte bara sokas inom bank- och marknadsfinansiering, utan ocksd pa andra hall.
Med Junckerplanen har det redan tagits ett steg i den riktningen. En mer aktiv roll for EIB pa detta omrade (direkt eller
indirekt, till exempel genom ett garantisystem) skulle ocksa kunna efterstrivas.

3.4.6  Investerarna kommer att fa fler investeringsalternativ. I och med ett storre utbud av finansiella produkter kan de se
mer till sina investeringsmal, tinka pa riskspridningen och forvaltningen av risken, samt forbéttra forhallandet mellan
forvintad avkastning och risk.

3.4.7  Investerarna har ocksd ratt till ett lampligt skydd. Darfor krdvs en limplig skyddsram samt en rad andra
anstrangningar, som finansiell utbildning och mer och bittre information. Som en grund for detta kan man efterstrdva
storre forenkling och insyn och bittre jamforbarhet mellan de finansiella instrumenten pd marknaderna. Detta kan for
ovrigt ocksd ge fordelar for alla som soker finansiella medel.

() ”Non performing loans” eller NPL pi engelska.
() Se EESK:s informationsrapport om "Tillging till finansiering for sma och medelstora foretag och medelstora borsnoterade foretag
under perioden 2014-2020: Mgjligheter och utmaningar”, EESC-2014-06006-00-01-RI-TRA, av den 1 juli 2015.



C 13322 Europeiska unionens officiella tidning 14.4.2016

3.5  For att verkligen uppnéd en gemensam marknad bor inte bara de befintliga gransoverskridande hindren och den
nuvarande fragmenteringen undanréjas, utan ocksd nya hinder forebyggas. Kommittén anser att storsta mojliga
harmonisering och enhetlighet i friga om reglerna bér prioriteras. Detta kraver att man fokuserar pd valet av de instrument
som anvinds. Det dr dirfor nodvindigt att alla medlemsstater infor, tillimpar och 6vervakar de olika atgirderna i
handlingsplanen pd samma sitt.

3.6  En kapitalmarknadsunion ska gora Europas ekonomier stabilare och mer motstindskraftiga. Insatsen dr den
ekonomiska och finansiella stabiliteten i EU, och dirfor behovs det ett dndamaélsenligt regelverk. Dir madste
kapitalmarknadsunionens starka sidor, som en sund riskdelning och riskspridning, kunna utvecklas pa ett lampligt sitt,
samtidigt som de svaga sidorna madste héllas under stark kontroll. Hela det finansiella systemet mdste goras mer
motstandskraftigt mot eventuella nya kriser. I forekommande fall méste foljderna av sidana kriser fingas upp snabbare och
pa ett lampligare stt.

3.7  Dessutom bor man utova nationell och EU-omfattande mikro- och makrotillsyn over relevanta element pé
kapitalmarknaderna, pa grund av de risker som kan uppsta och for den ekonomiska och finansiella stabilitetens skull. De
nya finansieringskanalerna bor omfattas av principen "samma risker, samma regler”.

3.8 Dessutom bor man ta itu med den sa kallade skuggbanksektorn. Kommittén har redan tidigare foresprakat att detta
system ska omfattas av regelverket (°) och papekat att risken for regelarbitrage (*°) maste forebyggas. Enligt kommittén
borde det egentligen inte fd forekomma ndgon “skuggbanksektor”. Denna sektor borde med andra ord f6lja samma
bestimmelser och tillsynsforeskrifter som andra finansiella institutioner ('!). Samtidigt menar kommittén att det bor
medges att skug%banksektorn ockséd dr en kompletterande, alternativ finansieringskanal som kan fylla en funktion i den
reala ekonomin (*?).

3.9 Nar det giller genomforandet av handlingsplanen kan den "bottom up”-metod och den “stegvisa” strategi som har
foljts godkannas, eftersom den gor det mojligt att utgd fran forslag frin marknadsaktorer och prioritera och arbeta med en
kombination av initiativ och &tgirder pd ldng respektive kort sikt.

3.10  Dirfor ar det nu viktigt att bygga vidare pd den drivkraft som uppstod och det breda stod som uttrycktes for en
kapitalmarknadsunion vid det offentliga samradet i samband med gronboken, och att snabbt nd konkreta resultat.

3.11  Under den nidrmaste tiden giller det dock att verkligen fokusera pd malen och att hela tiden gora regelbundna
framsteg. Det ar viktigt att nd konkreta och positiva resultat pd alla de omrdden som handlingsplanen avser. I detta
sammanhang uppskattas kommissionens planer att regelbundet rapportera om framstegen med handlingsplanen och att
genomfora en global 6versyn 2017, eftersom ytterligare tgirder och anpassningar kan behova goras i tidsplanen.

3.12  Det kan vara berdttigat att fraga sig om det ar realistiskt och majligt att uppratta kapitalmarknadsunionen till 2019,
som planerat. En hel del arbete dterstdr, och det finns farhdgor om att de stora skillnader som rdder mellan medlemsstaterna
inte dr sa latta att undanroja. Handlingsplanens olika delar kan bara utgora en bra grund, men det 4r marknaden sjilv som
avgor om kapitalmarknadsunionen blir en framgéng eller inte.

Bryssel den 17 februari 2016.

Georges DASSIS
Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs

ordforande

Se EESK:s yttrande “Efter krisen: Ett nytt finansiellt system pa den inre marknaden” (EUT C 48, 15.2.2011, s. 38), punkt 2.7.2.1.
Se EESK:s yttrande "Grénbok — Skuggbanksektorn” (EUT C 11, 15.1.2013, s. 39), punkt 1.4.

Se EESK:s yttrande "Gronbok — Skuggbanksektorn” (EUT C 11, 15.1.2013, s. 39), punkt 1.5.

) Se EESK:s yttrande om "Skuggbankverksamhet — hantering av riskkallor i den finansiella sektorn” (EUT C 170, 5.6.2014, s. 55),
punkt 1.10
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http://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/HTML/?uri=CELEX:52010IE1164&from=SV
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