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Inledning

Kapitalmarknadsunionen, som &ar en del av den tredje pelaren i kommissionens
investeringsplan for Europa, ar avgdrande for att uppfylla Junckerkommissionens
prioritering att framja sysselsattning, inbegripet ungdomssysselsattning och tillvaxt.
Dess uppgift ar att forbattra kopplingen mellan sparande och investeringar och att starka det
europeiska finansiella systemet genom att 6ka den privata riskdelningen, skapa nya alternativa
finansieringskéllor och ©ka valmojligheterna for privata och institutionella investerare.
Undanr6jande av hinder for den fria rorligheten for kapital 6ver granserna kommer att starka
den ekonomiska och monetéra unionen genom att framja ekonomisk konvergens och bidra till
att dampa ekonomiska chocker i och utanfor euroomradet, vilket gér den europeiska
ekonomin mer motstandskraftig. Dagens ekonomiska verklighet gor dessa fragor an mer
angeléagna.

I handlingsplanen fér kapitalmarknadsunionen frén september 2015' faststalls ett
omfattande atgardsprogram som syftar till att senast 2019 fa alla
kapitalmarknadsunionens bitar pa plats. Handlingsplanen har fatt starkt stod av
Europaparlamentet, radet och berérda parter. Kapitalmarknadsunionen utgor vid sidan av
strategin for den inre marknaden och strategin for den digitala inre marknaden sjélva stommen
i den europeiska reformagendan fér en férdjupad och mer réttvis inre marknad®. Det aktuella
politiska och ekonomiska laget gor starka kapitalmarknader inom EU &n mer nédvandiga.

Det ar darfor viktigt att intensifiera genomforandet och paskynda reformarbetet. Vid
sitt mote den 28 juni 2016 efterlyste Europeiska radet ”snabba och beslutsamma framsteg for
att sakerstalla att foretag lattare far tillgang till finansiering och for att stodja investeringar i
den reala ekonomin genom att fora arbetet med agendan for kapitalmarknadsunionen
framat.”® Ett &r efter lanseringen av handlingsplanen for kapitalmarknadsunionen behéver
man nu snabbt slutféra den forsta omgangen initiativ, sa att man kan se konkreta resultat av
dessa sa snart som mojligt. Det ar ocksa viktigt att gora snabba framsteg mot antagandet av
framtida lagstiftningsforslag. Slutligen kan konstateras att den ekonomiska och tekniska
utvecklingen, t.ex. den snabba tillvaxten av finansteknik och behovet av att bygga upp en mer
hallbar finanssektor, ar drivkrafter som har férmagan att transformera EU:s kapitalmarknader.
Med beaktande av det foéranderliga politiska laget arbetar kommissionen vidare med
genomforandet av andra prioriterade omraden som behovs for att fullborda
kapitalmarknadsunionen, och en halvtidsdversyn kommer att genomféras under 2017.

1) Att slutfora de forsta atgarderna inom kapitalmarknadsunionen

Slutforande av de forsta atgarderna ar avgorande for fa till stdnd synliga och konkreta
resultat av kapitalmarknadsunionen. Vid Europeiska radets mote den 28 juni 2016
efterlystes en dverenskommelse senast i slutet av 2016 om forslagen om en enkel, transparent
och standardiserad vardepapperisering (STS-vérdepapperisering)®, for att frigéra kapacitet i
bankernas balansréakningar och erbjuda investeringsmojligheter till langsiktiga investerare,
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Handlingsplan for en kapitalmarknadsunion, COM(2015)468 final, av den 30 september 2015.

Meddelande av denl juni 2016 “Forverkliga den inre marknaden for sysselsdttning, tillvdxt och
investeringar” COM/2016/0361 final.

} Europeiska radets slutsatser EUCO 26/16 — 28 juni 2016.

Forslag till forordning om gemensamma regler for vérdepapperisering och om inréttandet av ett europeiskt
ramverk for enkel, transparent och standardiserad vardepapperisering, COM(2015)472 final, av den 30
september 2015. Forslag till férordning om &ndring av férordning (EU) nr 575/2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och vardepappersforetag COM(2015)473 final, av den 30 september 2015.



och om forslaget till forenkling av reglerna for prospekt som ska gora det lattare for foretag
att dra till sig investeringskapital pa kapitalmarknaderna.

Ett snabbt genomférande av vardepapperiseringspaketet kan leda till att ytterligare
finansiering snabbt genereras i den reala ekonomin. Inférandet av mer riskkansliga
kapitalkrav for STS-vérdepapperiseringar kommer att bidra till att skapa fortroende for
marknaden och frigéra utrymme i bankernas balansrakningar for tillhandahallande av
ytterligare finansiering. Om vardepapperiseringen inom EU — pa ett sakert sétt — kunde aterga
till sin genomsnittsniva fore krisen skulle det kunna tillféra ekonomin extra finansiering pa
mer an 100 miljarder euro, och samtidigt 6ka den finansiella stabiliteten. Radet har redan
enats om en allmén riktlinje och Europaparlamentet bor nu snarast fora arendet framat.

Moderniseringen av reglerna for prospekt® kommer att forbattra tillgdngen till
kapitalmarknaderna, sarskilt for mindre foretag. Prospekt &r inkdrsporten till EU:s
kapitalmarknader. De maste vara enkla att ta fram, tydliga for investerare och de maste ga
snabbt att godkdnna. De nya prospektreglerna bor bidra till att generera fler och billigare
finansieringsmojligheter for foretag. De bor genomforas sa snabbt som mojligt.
Kommissionen kommer att gora sitt yttersta for att hjalpa medlagstiftarna att na en
overenskommelse fore arets slut.

Atgarder for att stiarka riskkapitalmarknaderna kommer att gora det lattare for
medelstora innovativa foretag att fa finansiering. Som en del av den tredje pelaren i
investeringsplanen for Europa lade kommissionen fram férslag om &ndring av forordningen
om en europeisk riskkapitalfond och forordningen om en europeisk fond for socialt
foretagande. Forslagen kommer att framja riskkapitalinvesteringar och investeringar i sociala
projekt och gora det lattare for investerare att investera i sma och medelstora innovativa
foretag genom att dppna upp regelverket for fondforvaltare av alla storlekar och genom att
bredda utbudet av foretag som det gar att investera i. Som ett satt att gora den
gransoverkidande marknadsforingen av fonder billigare forbjuder férslagen uttryckligen
medlemsstatsspecifika avgifter. FOr att fortsatta att bygga upp fortroendet for EU:s
riskkapitalmarknad uppmanar kommissionen Europaparlamentet och radet att slutfora detta
forslag fore utgangen av 2016. Dessutom kommer kommissionen som ett satt att stodja
innovativa investeringar i EU att verka for inrattandet av en eller flera fondandelsfonder for
riskkapital samt fortsatta arbetet med andra atgarder for att framja riskkapital.

Kapitalmarknadsunionen ar ett projekt som beror alla medlemsstater. Medlemsstaternas
kapitalmarknader befinner sig i olika utvecklingsstadier och mindre foretag behover tillgang
till finansiering genom effektiva och tillgédngliga lokala kanaler. I syfte att stddja utvecklingen
av nationella och regionala kapitalmarknader har kommissionen utarbetat forfaranden for att
ge tekniskt stod till medlemsstaterna pa begaran. For att de forsta projekten ska kunna inledas
i borjan av 2017 maste medlagstiftarna snabbt slutféra forhandlingarna om kommissionens
forslag till forordning om inrédttande av stddprogrammet for strukturreformer for perioden
2017-2020°.

2) Att paskynda verkstallandet av kapitalmarknadsunionens nasta fas

Forslag till forordning om de prospekt som ska offentliggéras nar vardepapper erbjuds till allménheten eller
tas upp till handel COM(2015)583 final, av den 30 november 2015.

Foérslag till forordning om inrdttande av stodprogrammet for strukturreformer for perioden 2017-2020,
COM(2015)701 final av den 26 november 2015.



Bristande effektivitet och skillnader mellan nationella insolvensregler leder till rattslig
osakerhet, svarigheter for kreditgivare att driva in sina fordringar och hinder for en
effektiv omstrukturering av livskraftiga foretag i EU, inklusive for granséverskridande
grupper. Kommissionen kommer inom kort att lagga fram ett forslag om
foretagsomstrukturering och en andra chans, som dar nyckelfaktorer for ett valfungerande
insolvensregelverk. Mojligheten for hederliga foretagare att fa en andra chans efter en
konkurs dr av stor betydelse for att garantera ett dynamiskt foretagsklimat och frdmja
innovation. Kommissionen haller ocksa pa att gora en jamforande granskning av system for
skuldindrivning (inklusive insolvens) for att skapa en detaljerad och tillforlitlig bild av vad
bankerna moter i form av forseningar, kostnader och indrivningar nar de konfronteras med
nodlidande lan. Oversynen kommer att vara till hjalp for medlemsstater som vill Gka
effektiviteten och 6ppenheten i systemen.

Skattesystem kan medfora hinder for gransoverskridande kapitalmarknader.
Kommissionen vidtar atgarder for att uppmuntra medlemsstaterna att forbattra sina
aterbetalningsforfaranden for kallskatt och uppmuntra basta skattepraxis nar det galler att
framja riskkapital och foretagsianglar som investerar i nystartade och innovativa foretag. Okad
finansiering med eget kapital, vilket &r relativt underutvecklat i EU, kréver dndringar av
beskattningsreglerna. Genom att atgarda den skevhet som i skattehanseende gor skuld mer
formanligt an eget kapital skulle man kunna uppmuntra till en 6kad finansiering med eget
kapital och ge foretagen en starkare kapitalbas. Detta skulle ocksa ge fordelar i form av béttre
finansiell stabilitet eftersom foretag med en starkare kapitalbas ar mindre sarbara for chocker.
Kommissionen har for avsikt att i november, inom ramen for sitt forslag om en gemensam
bolagsskattebas’, lagga fram ett forslag avseende snedvridningen till forméan for
skuldfinansiering, och uppmanar radet att sa snabbt som majligt anta den atgarden.

Efsi 2.0-forslaget kommer att avsevart starka investeringsplanen for Europa. EU
behéver mycket fler langsiktiga och hallbara investeringar for att stodja sysselsattning,
tillvaxt, konkurrenskraft och en koldioxidsnal ekonomi. Offentligt stod genom den
forstarkta investeringsplanen for Europa kommer att bidra med att satta fokus pa
marknadsmisslyckanden och suboptimala investeringssituationer, men ytterligare
atgarder behovs for att frigéra privata investeringar pa langre sikt. For att ytterligare
underlatta for institutionella investerare att investera i infrastrukturtiligdngar kommer
kommissionen att anta en dndring av den delegerade Solvens Il-akten i syfte att sdnka de
kapitalkrav som galler for forsakringsbolags investeringar i infrastrukturforetag. Samtidigt
kommer kommissionen att som ett led i Oversynen av kapitalkravsforordningen och
kapitalkravsdirektivet fore arets slut foresla en utvidgning av de gynnsamma kapitalreglerna
for 1an till sma och medelstora foretag och en minskning av kapitalkraven i samband med
investeringar i infrastruktur.

3) Nasta steq: att utarbeta ytterligare prioriteringar

Kommissionen kommer att Overvidga forslag till en enkel, effektiv och
konkurrenskraftig EU-omfattande privat pensionsprodukt®. Privata pensioner har en

! Férslaget om en gemensam bolagsskattebas kommer att framja konvergens i definition av nationella

skattebaser. Detta kommer att &tfoljas av ett separat forslag (om en gemensam konsoliderad
bolagsskattebas) som syftar till att faststalla en gemensam metod fér sammanstallning av bolagsskatt som
betalas av foretag som ar verksamma i tva eller fler medlemsstater.

Personliga pensionsprodukter ar individuella pensionsrelaterade sparprodukter som ar komplement till, men
avskilda fran, statliga pensionsplaner eller tjanstepensionsplaner. Insatser for att utveckla dessa marknader
kommer att komplettera de statliga pensionsplanerna och tjanstepensionsplanerna.



viktig roll néar det galler att koppla samman langsiktiga sparare med langsiktiga
investeringsmojligheter. Privat pensionssparande kan bidra till att hantera de demografiska
utmaningarna med en aldrande befolkning och foranderliga arbetsmonster bland
arbetskraften, och hjalpa till att sakra en tillracklig kompensationsgrad i framtiden, som ett
komplement till statlig pension och tjanstepensioner. Med farre hinder for tillhandahallande
av pensionstjanster Over granserna skulle en EU-omfattande privat pensionsprodukt 6ka
konkurrensen mellan pensionsinstitut, géra det mojligt att sélja tjanster till stérre marknader
och skapa och stordriftsfordelar som gynnar spararna. Kommissionen kommer att grunda sitt
tillvagagangssatt pa resultaten av det pagaende offentliga samradet nar den beslutar om béasta
sattet att stodja dessa marknader’. Till de alternativ som ®6vervags hér ett majligt
lagstiftningsforslag som kommer att kunna laggas fram under 2017.

Genom kapitalmarknadsunionen vill man dra battre nytta av europeiskt sparande,
uppna effektivare matchning mellan sparande och lanebehov, och fa EU:s ekonomi att
prestera battre. Icke-professionella investerares deltagande ar en viktig utmaning for
utvecklingen av en starkare kapitalmarknad inom EU. Detta forutsatter storre fortroende hos
icke-professionella investerare samt transparens for att hjalpa investerarna att fatta ratt
investeringsbeslut. Kommissionen kommer att lagga fram en handlingsplan for finansiella
tjanster till privatpersoner i syfte att starka icke-professionella investerares deltagande pa
kapitalmarknaderna och 6ppna upp den europeiska marknaden for finansiella tjanster till
privatpersoner for att astadkomma béttre resultat fér konsumenter och foretag.

Reformer for hallbar finansiering kravs for att framja investeringar i ren teknik och
anvandningen denna teknik, for att se till att det finansiella systemet kan finansiera
tillvaxt pa ett hallbart och langsiktigt satt och for att bidra till skapandet av en
koldioxidsnal och klimattalig ekonomi. Sadana reformer ar avgorande for att vi ska kunna
uppfylla vara klimat- och miljomal och internationella ataganden, inbegripet genomforandet
av EU:s ataganden enligt Parisavtalet om klimatférandringar'® och malen i 2015 &rs paket om
cirkular ekonomi**. Kommissionen arbetar inom ramen fér G20 for att framja dessa mal*2.
Kommissionen stdder anpassningen av privata investeringar till mal for klimat,
resurseffektivitet och andra miljomal, bade genom politiska atgarder och offentliga
investeringar. | detta avseende pagar arbete for att oka tillgangen till gréna medel genom
Europeiska fonden for strategiska investeringar, genom att éronmarka minst 20 % av EU:s
budget for perioden 2014-2020 for klimatatgarder, och genom att en plattform for
finansiering av den cirkuldra ekonomin inréttas. Behovet av EU-standarder for grona
obligationer betonades i handlingsplanen for kapitalmarknadsunionen. Kommissionen
kommer att inrdtta en expertgrupp som ska utveckla en dvergripande EU-strategi for gron
finansiering under de kommande manaderna. Mer allméant nar det géller fragor om miljo,
samhallsansvar och bolagsstyrning har EU antagit obligatoriska informationskrav for vissa

Samréd om  kapitalmarknadsunionen: ~ Atgdrder avseende ett potentiellt EU-omfattande
privatpensionssystem-, 27.7.2016

Tillsammans med EU:s &taganden inom ramen for 2030-agendan for hallbar utveckling, EU:s klimat- och
energimal for 2020 respektive 2030.

1 Meddelandet Att sluta kretsloppet — en EU-handlingsplan fér den cirkuldra ekonomin — COM(2015)614
final av den 2 december 2015.

| G20-toppmoétets kommuniké fran Hangzhoutoppmotet den 4-5 september valkomnas rapporten fran
G20:s grupp for studier av klimatfinansiering Promoting Efficient and Transparent Provision and
Mobilization of Climate Finance to Enhance Ambition of Mitigation and Adaptation Actions (ej 6versatt till
svenska).
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stora foretag och kommer dven att anta icke-bindande riktlinjer for metoder for rapportering
av sadan information till investerare och konsumenter. Kommissionen beddémer ocksa
uppfdljningen av det senaste samradet om langsiktiga och hallbara investeringar dar man
understrok vikten av dessa fragor for foretags och investerares langsiktiga resultat.

Teknikutvecklingen medfor snabba forandringar i finanssektorn och kan starka
kapitalmarknadernas roll och féra dem narmare foretagen och investerarna. Den
gynnar ocksa konsumenterna eftersom den medfor ett stérre urval av tjanster som &r
enklare att anvanda eller mer lattillgangliga. Denna innovativa potential bor utnyttjas.
Finansteknikforetagen nar framgang genom att tillhandahalla nya tjanster som battre
tillgodoser konsumenternas behov pa manga finansiella omraden, sasom betalningar och
utlaning. Teknikutvecklingen driver pa konkurrensen och bidrar till att skapa ett mer
diversifierat finansiellt landskap. Samtidigt innebdar dock den snabba finanstekniska
utvecklingen nya utmaningar nar det galler att hantera risker och se till att konsumenterna far
tillracklig  information och tillrackligt skydd. 1 flera medlemsstater  haller
tillsynsmyndigheterna pa att ta fram nya strategier for att stodja utvecklingen av
finansteknikforetag, t.ex. genom motesplatser for rattslig vagledning eller grupper med
inriktning pa de politiska konsekvenserna av finansteknik. Kommissionen kommer att
fortsatta att framja utvecklingen av finanstekniksektorn och se till att regelverket motsvarar en
lamplig avvagning mellan att skapa fortroende for foretag och investerare, tillhandahalla
konsumentskydd och ge finansteknikndringen utrymme att utvecklas. Kommissionen kommer
att samarbeta med de europeiska tillsynsmyndigheterna , Europeiska centralbanken, andra
standardiseringsorgan samt medlemsstaterna for att utarbeta en samordnad politik till stod for
utvecklingen av finansteknik inom ramen for ett lampligt regelverk.

Marknaderna for sékerstéllda obligationer tillhor de storsta privatlanemarknaderna i
Europa och utgér en viktig kanal for langsiktig finansiering. Dessa marknader &r av
vasentlig betydelse for kreditinstitut nar det géller att pa ett effektivt satt kanalisera
finansiering till fastighetsmarknaden och for offentligt garanterade instrument inklusive vissa
Ian till sma och medelstora foretag. Pa grundval av resultaten fran det nyligen genomférda
offentliga samradet och en pagaende studie kommer kommissionen att som ett led i
kapitalmarknadsunionens halvtidséversyn ange vilka lagandringar som kan komma att krévas
for att stodja utvecklingen av marknaderna for sékerstéllda obligationer inom EU.

EU har varit framgangsrikt nar det galler att framja granséverskridande distribution
av investeringsfonder, och kommer att arbeta for att undanrdja de kvarvarande
hindren for en fullt integrerad marknad, som ger lagre kostnader och storre nytta for
icke-professionella investerare. Kommissionen offentliggjorde ett ingaende offentligt
samrad™ genom vilket den sokte identifiera var ett undanrdjande av omotiverade hinder
skulle framja gransoverskridande marknadsforing av fonder, konkurrens, valmojligheter och
sanka kostnaderna for investerare. Kommissionen kommer att vidta atgarder for att undanrdja
de kvarstaende hindren inom kapitalforvaltningssektorn, genom andringar i lagstiftningen om
sa ar nodvandigt.

Kommissionen kommer att paskynda sitt arbete med att undanréja hinder for
efterhandel. En effektiv och saker efterhandelsinfrastruktur &r av storsta vikt for
valfungerande kapitalmarknader. En expertgrupp har inrattats for att bedéma utvecklingen av

Y Samr&d om &tgarder inom ramen for kapitalmarknadsunionen avseende granséverskridande distribution av

fonder (fondforetag, AlIF-fonder, europeiska langsiktiga investeringsfonder, europeiska riskkapitalfonder
samt Eusef) inom EU, den 2 juni 2016.



efterhandeln inom EU i ljuset av nyligen genomforda lagandringar, marknadsutvecklingen
och utvecklingen av ny teknik. Gruppen kommer ocksa att undersoka i vilken utstrackning
hindren enligt Giovannini-rapporten'® har avlagsnats och identifiera eventuella nya eller
framvéxande problem. Under 2017 kommer kommissionen att inleda ett offentligt samrad pa
grundval av resultatet av gruppens arbete for att avgora det lampligaste sattet att arbeta vidare
inom detta omrade. Parallellt med detta kommer kommissionen att foresla ett framtida
lagstiftningsinitiativ som syftar till att skapa réattslig forutsebarhet vad galler att faststélla
vilken nationell lagstiftning som ska tillampas i &ganderéattsliga fragor avseende
vardepappersinnehav och rattsverkan i forhallande till tredje man i samband med Gverlatelser
av fordringar.

En effektiv och enhetlig tillsyn ar avgérande for att sakerstalla investerarskydd, framja
integrationen av kapitalmarknaderna och bevara den finansiella stabiliteten. De
europeiska tillsynsmyndigheterna ar grundlaggande for att skapa en fordjupad och béttre
integrerad inre marknad. Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) har
redan i okad utstrackning inriktat sitt arbete pa att skapa enhetlighet pa tillsynsomradet i syfte
att sékerstalla konsekvens i tillampningen av kapitalmarknadsregler och tillsynen av
marknadsaktorer™. Ytterligare anstrangningar kommer dock att behdva géras for att forstarka
tillsynen pa europeisk niva inom omraden dar detta kan ge nytta. Exempelvis pagar arbetet
med de europeiska tillsynsmyndigheternas styrning och finansiering, och kommissionen
kommer att publicera en vitbok om detta. Vidare inleddes ett offentligt samrad i augusti 2016
som ett led i dversynen av EU:s makrotillsynsram®®. Kommissionen kommer p& grundval av
resultatet av samradet att anta ett lagforslag inom detta omrade under 2017.

| de fem ordférandenas rapport framholls behovet av att stérka tillsynsramen for att sékerstélla
soliditeten hos alla finansiella aktorer, nagot som i slutdndan bor leda till ett gemensamt organ
for europeisk kapitalmarknadstillsyn. Kommissionen kommer i ndra samarbete med
Europaparlamentet och radet att Overvaga ytterligare atgarder med avseende pa den
tillsynsram som kravs for att fa ut mesta maéjliga av kapitalmarknadsunionen.

En framgangsrik kapitalmarknadsunion kan endast bli verklighet om medlemsstaterna
ar fast beslutna att arbeta for att undanréja omotiverade nationella hinder for den fria
rorligheten for kapital. Nationella bestammelser &r ofta mer langtgdende &n EU:s
lagstiftning och kan i vissa fall vara skadliga for gransoverskridande investeringar. En
expertgrupp fran medlemsstaterna har gjort framsteg nar det galler att kartlagga hinder och
utbyta god praxis. Med utgangspunkt i detta arbete kommer kommissionen i slutet av 2016 att
anta en rapport som kommer att innehalla en forteckning 6ver de hinder som identifierats av
gruppen. Rapporten kommer ocksa att ange bésta praxis och en fardplan med forslag till
atgarder som medlemsstaterna uppmuntras att vidta senast 2019. En stor del av detta arbete
fokuserar pa basta praxis och en uppforandekod for effektivare forfaranden for kallskatt,
nagot som lange varit ett hinder for gransoverskridande investeringar. Att gora nationella
forfaranden effektivare och att enas om en uppférandekod under 2017 kommer att kréva ett
starkt engagemang fran medlemsstaterna.

¥ Giovannigruppens férsta rapport (2001): Cross-border clearing and settlement arrangements in the

European Union, i vilken man faststallde 15 hinder fér effektiv granséverskridande clearing och avveckling
av vérdepapperstransaktioner inom EU.

5 Esmas arbetsprogram om enhetlighet pa tillsynsomradet 2016, ESMA/2016/203, den 11 februari 2016

6 samrdd om éversynen av EU:s makrotillsynsram, den 1 augusti 2016



Battre lagstiftning, minskade administrativa bdrdor for marknadsaktorer och en
forenkling av gallande lagstiftning kommer att bidra till att kapitalmarknadsunionen
kan na sin potential. Alla aviserade forslag gallande kapitalmarknadsunionen utarbetas i
linjp med principerna om battre lagstiftning, samrad och konsekvensbedémning.
Kommissionen féljer som en del av sin agenda for battre lagstiftning ett langtgaende program
for att kartlagga och undanréja onddiga restriktioner. Kommissionens uppmaning att
inkomma med synpunkter har medfért att man har kunnat identifiera nyckelomraden inom
lagstiftningen om finansiella tjinster dar forbattringar kan genomforas. Detta galler bland
annat behovet att undanréja hinder for finansieringsflodet i ekonomin, att forbattra
proportionaliteten i regelverket for att skapa en béttre balans mellan finansiella stabilitets- och
tillvaxtmal, att minska onddig byrakrati och atgarda de kvarstaende riskerna i det finansiella
systemet. Kommissionen kommer att presentera uppfoljningen pa uppmaningen att lamna
synpunkter inom de narmaste manaderna.

Slutsats

I handlingsplanen for kapitalmarknadsunionen anges vilka viktigaste &ndringar som
maste till for att forstarka EU:s kapitalmarknader. Planen ar viktigare an nagonsin och
genomforandet av atgarderna i planen bor paskyndas. Det ar mycket viktigt att alla
berorda aktorer samarbetar for att uppna detta. Lika viktigt ar att se till att
kapitalmarknadsunionens prioriteringar utvecklas i linje med den politiska, ekonomiska och
tekniska utvecklingen. Kommissionen kommer att fortsdtta att Overvaka utvecklingen och
identifiera ytterligare atgarder som kravs for att utveckla kapitalmarknadsunionen.
Kommissionen uppmanar Europaparlamentet och medlemsstaterna att gora allt som
star i deras makt for att genomféra handlingsplanen for kapitalmarknadsunionen sa
snart som mojligt och framja sysselsattning och tillvaxt i Europa.



BILAGA: LAGESRAPPORT AVSEENDE INITIATIVEN | HANDLINGSPLANEN
FOR KAPITALMARKNADSUNIONEN

Nedan foljer en uppdaterad Oversikt éver de atgarder som ingar i handlingsplanen for
kapitalmarknadsunionen. Den bygger pa en tidigare uppdatering, som offentliggjordes den 25

april 2016"".

Atgard

L&ge och nésta steg

Stddja finansiering
med riskkapital och

EU-omfattande fondandelsfonder
for riskkapital

En uppmaning att inkomma med en
intresseanmalan offentliggdrs under 2016.

Revidera lagstiftningen om
europeiska riskkapitalfonder och
europeiska fonder for socialt

Ett lagstiftningsforslag som lades fram av
kommissionen i juli 2016 behandlas nu av
Europaparlamentet och radet.

eget kapital foretagande
Skatteincitament for riskkapital och En studie om nationella skatteincitament pagar.
affarsanglar Workshop med experter frén medlemsstaterna i
oktober 2016.
?ct)?rl]’kae?;evrsligpplgngen fran banker Téta diskussioner med den europeiska
ger avsiag p bankbranschen och foretradare for smaforetag.
kreditansékningar
Undanrdja
informationsmassiga |k artlagga befintliga lokala eller Workshop om r&dgivningsstad till sma och
hinder for

investeringar i sma
och medelstora
foretag

nationella stod och radgivande
kapacitet inom EU for att framja
basta praxis

medelstora foretag nar det galler tillgang till
finansiering: september 2016.

Unders6ka hur man kan utveckla
eller stédja EU-omfattande
informationssystem

Denna &tgard kommer att bygga pa resultaten av
kartlaggningen av nationella stdd- och
radgivningssystem.

Fréamja innovativa
former av
foretagsfinansiering

Rapport om grésrotsfinansiering

Rapporten offentliggjordes i maj 2016.

Utveckla en samordnad strategi for
fonders laneutgivning och bedoma
om det kréavs en framtida ram pa
EU-niva

Esmas yttrande mottogs i april 2016.

Underlatta tilltradet till och kapitalanskaffning pa publika marknader

Atgard LA&ge och nésta steg
) o Europaparlamentet héller plenarsammantréde i
Férslag om modernisering av september 2016.
prospektdirektivet
Radet enades om en allman riktlinje i juni 2016.
Forbéttra - — - - - —
tilltradet till Se dver rattsliga hinder for SMF:s Workshopar med berérda parter genomfors i oktober
publika tilltrade till publika marknader och och december 2016.
marknader tillvaxtmarknader fér SMF
Se over EU:s En studie inleddes i juli 2016.
foretagsobligationsmarknader, med _— .
sarskilt fokus p& marknadernas En expertgrupp kommer att tillsattas under hésten
likviditet 2016.
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Kommissionens arbetsdokument Capital Markets Union: First Status Report, (ej 6versatt till svenska)

SWD(2016)147 final, av den 25 april 2016, se http://ec.europa.eu/finance/capital-markets-union/docs/cmu-

first-status-report_en.pdf



http://ec.europa.eu/finance/capital-markets-union/docs/cmu-first-status-report_en.pdf
http://ec.europa.eu/finance/capital-markets-union/docs/cmu-first-status-report_en.pdf

Stodja
finansiering med
eget kapital

Atgarda snedvridningen till forman
for skuldfinansiering i nationella
bolagsskattesystem

Forslag om en gemensam konsoliderad
bolagsskattebas kommer att laggas fram av
kommissionen i slutet av 2016.

Langsiktiga investeringar, infrastrukturinvesteringar och hallbara investeringar

Atgard L&ge och néasta steg
Anpassa kalibreringarna enligt Andringar av Solvens Il-lagstiftningen avseende
Solvens Il for infrastrukturprojekt och europeiska langsiktiga
) forsakringsbolagens investeringsfonder tradde i kraft i april 2016.
Stodja investeringar i infrastruktur,

infrastrukturinvesteringar

inklusive infrastrukturbolag och

Bedomning av infrastrukturbolag pagar.

Oversyn av
kapitalkravsférordningen,
andringar avseende

Behandlas for narvarande inom ramen for nasta
Oversyn av
kapitalkravsforordningen/kapitalkravsdirektivet.

Sakerstalla

samstammighet i EU-
regelverket for finansiella

tjanster

reformens samlade effekter

Uppmaning att inkomma med
synpunkter om den finansiella

Offentlig utfragning hélls i maj 2016 och ett
uppféljningsyttrande publicerades i maj.

Uppfoljningen kommer att presenteras under
tredje kvartalet 2016.

Battre klimat for privata och institutionella investeringar

Atgard

Lage och nasta steg

Oka
valmojligheter
och konkurrens
for privata
konsumenter

Gronbok om finansiella tjanster och
forsékringar till privatpersoner

En handlingsplan ska utarbetas.

Hjalpa icke-
professionella
investerare till
fordelaktigare
avtal

Beddmning av marknaderna for
produkter for privata investerare i
EU

En studie om distribution av investeringsprodukter
for icke-professionella investerare inom EU kommer
att inledas i slutet av 2016.

Stodja
pensionssparande

Utvérdering av behovet av en politisk
ram for att upprétta europeiskt
privatpensionssparande

Ett offentligt samrad inleddes i juli 2016 och
avslutas den 31 oktober 2016.

Anbudsinfordran for en studie inleddes i juni 2016.

Eiopa avgav ett utlatande i juli 2016

Utoka
mdjligheterna for
institutionella
investerare och
fondférvaltare

Beddmning av tillsynskraven for
riskkapital och privata lan i Solvens
1

Forberedande arbete pagar.

Samrad om de viktigaste hindren for
gransoverskridande distribution av
investeringsfonder

Ett offentligt samrad inleddes den 2 juni 2016 och
avslutas den 2 oktober.

Okad férméaga for bankerna att stodja ekonomin som helhet

Atgérd L&ge och nésta steg

Undersdka mojligheten att &ndra
kapitalkravsférordningen som ett led i
Oversynen av
kapitalkravsdirektivet/kapitalkravsférordningen

Utoka mojligheten for medlemsstater att bevilja
kreditforeningar utom ramen for
kapitalkravsdirektivet/kapitalkravsférordningen.

Stérka lokala
finansieringsnatverk
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Bygga upp EU:s Forslag om en enkel, transparent och Radets allméanna riktlinje granskas nu av
marknader for standardiserad vardepapperisering (STS) och Europaparlamentet. Omréstning i ECON-
vardepapperisering | 6versyn av kapitalkalibreringarna for banker utskottet vantas dga rum i november 2016.
StOdJa banernas Samrad om en EU-ram for sékerstéllda Samrad a\/smtatl studie inledd.
finansiering av obligationer och liknande strukturer for I&n till

ekonomin som sma och medelstora foretag

helhet

Underléatta gransoverskridande investeringar

Atgard LA&ge och nésta steg

Undanrodja nationella _ ) Maten halls i en expertgrupp med foretradare
hinder for Rapport om nationella hinder for | fran medlemsstaterna

grénsoverskridande den fria rorligheten for kapital .
investeringar Ett meddelande ska antas fore utgangen av 2016.

Riktade atgarder vad galler
reglerna for
vardepappersinnehav och En anbudsinfordran for en studie inleddes i
Forbattra rattsverkan i forhallande till augusti 2016.

marknadsinfrastrukturen | tredje man i samband med

for gransoverskridande | gverlatelser av fordringar
investeringar

Granska framstegen med att En expertgrupp kommer att avsluta sitt arbete i
avlagsna de aterstaende hindren | borjan av 2017 vilket kommer att foljas av
enligt Giovanni-rapporten kommissionens samrad.

Lagstiftningsforslag om foretags
omstrukturering och en andra chans kommer att

Framja enhetliga Insolvensritt laggas fram under hosten 2016.
insolvensférfaranden . Lo
Benchmarking av system for skuldindrivning

(inklusive insolvens).

Bésta praxis har utbytts inom expertgruppen for
Basta praxis och uppférandekod hinder for den fria rorligheten for kapital

for forfaranden for direkt Resultat av ECB:s T2S Harmonisation Steering
befrielse fran kéllskatt Group .
Avlagsna _ Enas om nésta steg i meddelande om
gransoverskridande kapitalhinder.

skattemassiga hinder
Studie om diskriminerande
skattehinder for pensionsfonders
och livforsakringsbolags Kravspecifikationer under utarbetande.
gransoverskridande
investeringar

Strategi for enhetlighet pa Genomfoérandet av Esmas forsta arliga
tillsynsomradet for en battre arbetsprogram for enhetlighet pa tillsynsomradet
fungerande inre marknad for pégar.
kapital . . R e o
Diskussioner om forberedelser infor 2017 ars
Enhetlighet pa _ - arbetsprogram for enhetlighet pa tillsynsomréadet
tillsynsomrédet och Vitbok om finansiering och Férberedande arbete pagar infor antagandet av
kapacitetsuppbyggnad pé& f_orvaltnmg av de europeiska en vitbok.
kapitalmarknaderna tillsynsmyndigheterna .
Tekniskt stod till Europaparlamentet och radet ska anta
medlemsstaterna for att bygga forordningen om stédprogrammet.

upp kapaciteten pa

kapitalmarknaderna Samarbeta pagar med medlemsstaterna for att

identifiera prioriterade omraden for tekniskt
bistand.
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Finansiell stabilitet

Oversyn av EU:s
makrotillsynsram

Offentligt samréd inleddes den 1 augusti 2016
och resultaten kommer att anvandas som
underlag for lagstiftningsforslag.
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