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[bookmark: _GoBack]KOMUNIKAZZJONI TAL-KUMMISSJONI LILL-PARLAMENT EWROPEW, LILL-KUNSILL, LILL-KUMITAT EKONOMIKU U SOĊJALI EWROPEW U LILL-KUMITAT TAR-REĠJUNI
Unjoni tas-Swieq Kapitali - Ir-riżultati sena wara l-Pjan ta’ Azzjoni

Introduzzjoni
Is-swieq kapitali għandhom rwol ewlieni fl-għoti ta’ finanzjament lill-kumpaniji tal-UE biex jinvestu u jespandu. Dan huwa importanti wkoll billi l-ekonomija tal-UE qed tirkupra gradwalment mill-kriżi tal-COVID-19. Madankollu, is-swieq kapitali tal-UE għadhom frammentati, u dan ixekkel il-kapaċità tal-kumpaniji li jiġbru kapital fl-UE. Suq tal-kapital tal-UE integrat jikkontribwixxi b’mod sinifikanti għal irkupru sostnut, tkabbir sostenibbli u tranżizzjonijiet ekoloġiċi u diġitali kosteffiċjenti.
L-Unjoni tas-Swieq Kapitali (Capital Markets Union, CMU) tipprovdi opportunità biex tiġi indirizzata l-frammentazzjoni tas-suq fl-UE. Għalhekk, il-progress fl-implimentazzjoni tal-pjan ta’ azzjoni tal-2020 dwar l-Unjoni tas-Swieq Kapitali[footnoteRef:1] jrid jibqa’ prijorità politika ewlenija tal-UE. Dan huwa għaliex il-President von der Leyen, fl-ittra ta’ intenzjoni tagħha ta’ Settembru 2021, enfasizzat il-ħtieġa li jiġi implimentat il-pjan ta’ azzjoni tal-2020 dwar l-Unjoni tas-Swieq Kapitali, u għaliex il-programm ta’ ħidma tal-Kummissjoni jenfasizza l-ħtieġa għal swieq kapitali Ewropej żviluppati u integrati bis-sħiħ.  [1:  Il-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat Ekonomiku u Soċjali Ewropew u lill-Kumitat tar-Reġjuni, Pjan ta’ azzjoni tal-2020 dwar l-Unjoni tas-Swieq Kapitali: Unjoni tas-Swieq Kapitali għall-persuni u n-negozji, COM/2020/590, 24.9.2020.] 

Sena wara l-adozzjoni tal-pjan ta’ azzjoni tal-2020 dwar is-CMU, il-Kummissjoni Ewropea issa qed twettaq l-impenji tagħha billi tippreżenta ġabra ta’ erba’ proposti leġiżlattivi. Dawn il-proposti kollha huma mfassla biex jikkontribwixxu għall-kisba tal-objettivi tal-Unjoni tas-Swieq Kapitali. Il-progress fuq azzjonijiet oħra tas-CMU għadu għaddej, u dan qed iwitti t-triq għal aktar riżultati ambizzjużi fl-2022. 

Argument saħansitra aktar b’saħħtu favur is-CMU
L-importanza politika tal-Unjoni tas-Swieq Kapitali
It-tkabbir ekonomiku wara l-COVID. L-irkupru ekonomiku mill-kriżi tal-COVID-19 huwa prijorità immedjata għall-UE. Filwaqt li l-prestazzjoni ekonomika naqset b’6,3 % fl-2020, din hija mbassra li tirkupra aktar malajr milli kien mistenni qabel, b’rati ta’ tkabbir ta’ 5,0 % din is-sena u 4,3 % fl-2022[footnoteRef:2]. Bis-saħħa ta’ strateġiji effettivi għat-trażżin tal-virus u progress sinifikanti fir-rigward tat-tilqim, l-Istati Membri rnexxielhom jerġgħu jiftħu l-ekonomiji tagħhom b’mod gradwali[footnoteRef:3].  Filwaqt li l-Faċilità għall-Irkupru u r-Reżiljenza se tipprovdi kontribuzzjoni sinifikanti għall-irkupru permezz ta’ riformi strutturali[footnoteRef:4] u proġetti ta’ investiment iffinanzjati pubblikament, se jkunu essenzjali swieq kapitali b’saħħithom u integrati sew biex jiġi sostnut it-tkabbir ekonomiku futur. [2:  Il-Kummissjoni Ewropea, Tbassir Ekonomiku Ewropew, Ħarifa 2021. ]  [3:  Madankollu, il-COVID-19 għadha ma ġietx megħluba, kif muri miż-żieda reċenti fl-infezzjonijiet bil-COVID-19.]  [4:  F’dan il-kuntest, il-Kummissjoni Ewropea tkompli tipprovdi appoġġ tekniku lill-Istati Membri permezz tal-Istrument ta’ Appoġġ Tekniku għat-tfassil u għall-implimentazzjoni ta’ riformi, inklużi dawk biex jiġu żviluppati aktar is-swieq kapitali.] 

Unjoni tas-Swieq Kapitali ekoloġika. Il-finanzjament privat huwa essenzjali għat-tranżizzjoni ekoloġika. Bħala parti mill-Patt Ekoloġiku Ewropew, l-UE stabbiliet għaliha nnifisha l-mira legalment vinkolanti li ssir l-ewwel kontinent newtrali għall-klima sal-2050[footnoteRef:5]. Hija timmira wkoll li ssaħħaħ ir-reżiljenza tagħha għat-tibdil fil-klima, kif ukoll li treġġa’ lura t-telf tal-bijodiversità u d-degradazzjoni estensiva tal-ambjent. Bl-għajnuna tal-istrateġija tal-Kummissjoni għall-finanzjament tat-tranżizzjoni lejn ekonomija sostenibbli[footnoteRef:6], l-UE hija mexxejja globali fl-iżvilupp ta’ swieq kapitali ekoloġiċi biex tidderieġi l-investimenti privati lejn miri klimatiċi u ambjentali ambizzjużi tagħha. Illum l-UE hija l-post preferut għall-ħruġ ta’ bonds ħodor, u madwar 50 % tal-bonds ħodor maħruġa fl-2020 inħarġu fl-UE[footnoteRef:7]. Barra minn hekk, madwar nofs il-bonds ekoloġiċi maħruġa madwar id-dinja fl-2020 kienu ddenominati f’euro[footnoteRef:8]; dan jagħmel l-euro l-munita globali ewlenija għall-finanzjament ekoloġiku. Is-suq tal-bonds ekoloġiċi tal-UE x’aktarx li jkompli jingħata spinta bl-objettiv tal-Kummissjoni li tiġbor sa 30 % tal-fondi ta’ NextGenerationEU, jiġifieri EUR 240 biljun, permezz tal-ħruġ ta’ bonds ekoloġiċi sa tmiem l-2026. Ir-rwol ta’ tmexxija tal-UE f’dan il-qasam joffri opportunità unika biex jinbena suq tal-kapital ekoloġiku li huwa tassew integrat (CMU ekoloġika). Dan jista’ jagħti impetu aktar qawwi lill-integrazzjoni tas-swieq kapitali tal-UE. Madankollu, sabiex is-CMU ekoloġika tiżviluppa u tiffjorixxi, iridu jiġu indirizzati l-ostakli strutturali li għadhom jifframmentaw is-swieq kapitali matul il-fruntieri nazzjonali u jżommu lura s-CMU b’mod ġenerali.  [5:  Ir-Regolament (UE) 2021/1119 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-30 ta’ Ġunju 2021 li jistabbilixxi l-qafas biex tinkiseb in-newtralità klimatika u li jemenda r-Regolamenti (KE) Nru 401/2009 u (UE) 2018/1999 (“il-Liġi Ewropea dwar il-Klima”), ĠU L 243, 9.7.2021, p. 1.]  [6:  Il-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat Ekonomiku u Soċjali Ewropew u lill-Kumitat tar-Reġjuni, Strateġija għall-Finanzjament tat-Tranżizzjoni lejn Ekonomija Sostenibbli, COM/2021/390, 6.7.2021.]  [7:  Il-valutazzjoni tal-impatt insostenn tal-Proposta għal Regolament tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar bonds ekoloġiċi Ewropej, SWD/2021/181, 6.7.2021.]  [8:  Ir-Rieżami dwar l-Istabbiltà u l-Integrazzjoni Finanzjarja Ewropea (European Financial Stability and Integration Review, EFSIR) 2021, SWD(2021) 113, 25.5.2021. ] 

It-tranżizzjoni diġitali. L-UE stabbiliet ukoll objettivi ambizzjużi għad-diġitalizzazzjoni tal-ekonomija tagħha. Din it-trasformazzjoni diġitali teħtieġ investiment privat sinifikanti. Is-CMU, jiġifieri suq kbir, integrat u effiċjenti għall-kapital, hija essenzjali biex jiġi ġġenerat dan l-investiment. Fl-istess ħin, it-teknoloġiji ġodda għandhom il-potenzjal li jappoġġaw l-integrazzjoni tas-swieq kapitali, itejbu l-forniment ta’ servizzi finanzjarji u jagħmluhom aktar effiċjenti għall-benefiċċju tal-kumpaniji u taċ-ċittadini. Id-diġitalizzazzjoni diġà tat lok għal mudelli kummerċjali ġodda, inklużi dawk għall-investituri fil-livell tal-konsumatur, fejn id-distribuzzjoni tal-istrumenti finanzjarji permezz ta’ intermedjarji bħall-banek hija kkomplementata b’aċċess aktar dirett permezz ta’ pjattaformi speċjalizzati jew ditti tat-teknoloġija finanzjarja (FinTechs). 
Awtonomija strateġika miftuħa. Sistema finanzjarja b’saħħitha, kompetittiva u integrata hija s-sinsla ta’ ekonomija robusta u vibranti. Hija mhux biss tiffinanzja l-kumpaniji stabbiliti. Hija indispensabbli wkoll biex jiġu finanzjati l-kumpaniji ta’ għada, il-unicorns tal-UE u n-negozji ġodda attivi f’oqsma ta’ interess strateġiku ewlieni għall-UE, bħall-inġinerija kwantistika, is-semikondutturi, l-enerġija tal-idroġenu, l-industriji tal-farmaċewtika u tal-bijoteknoloġija u l-intelliġenza artifiċjali. Filwaqt li nibqgħu miftuħa għas-swieq finanzjarji globali, huwa essenzjali li jkollna swieq kapitali tal-UE profondi u likwidi, mirfuda minn infrastrutturi tas-suq kompetittivi u kosteffiċjenti, bħal kontropartijiet ċentrali, sabiex innaqqsu d-dipendenza żejda tal-UE fuq fornituri minn pajjiżi terzi għal servizzi finanzjarji kritiċi. Is-CMU, flimkien mal-Unjoni Bankarja, ittejjeb l-awtonomija strateġika miftuħa tal-UE u r-rwol ekonomiku globali u ssaħħaħ il-fiduċja fl-euro[footnoteRef:9]. [9:  Is-sistema ekonomika u finanzjarja Ewropea: it-trawwim tal-ftuħ, tas-saħħa u tar-reżiljenza, COM/2021/32 final, 19.1.2021.
Ir-Rapport ta’ Prospettiva Strateġika 2021 - Il-kapaċità u l-libertà tal-UE li taġixxi, COM/2021/750 final, 8.9.2021. 
] 

Objettivi tas-CMU
Fil-pjan ta’ azzjoni tal-2020 għas-CMU ġew identifikati tliet objettivi ewlenin, bil-ħsieb li l-kumpaniji u ċ-ċittadini fl-UE jirċievu benefiċċji tanġibbli. 
Objettiv 1: li l-finanzjament isir aktar aċċessibbli għall-kumpaniji tal-UE
Is-CMU hija meħtieġa biex tipprovdi opportunitajiet ta’ finanzjament aktar diversifikati għall-kumpaniji fl-UE u tnaqqas id-dipendenza żejda tagħhom fuq il-finanzjament mill-banek. Dan l-objettiv sar iktar importanti mill-2020 ’il hawn, hekk kif il-kumpaniji ħerġin mill-kriżi tal-COVID-19 bil-bżonn ta’ aktar kapital, speċifikament ekwità. Is-CMU tipprovdi opportunitajiet għall-kumpaniji biex jaċċessaw ġabriet ta’ fondi akbar u aktar likwidi direttament mill-investituri, permezz ta’ swieq kapitali aktar integrati u żviluppati. 
Objettiv 2: li l-UE ssir saħansitra post aktar sikur għall-individwi, biex ifaddlu u jinvestu fit-tul
Jenħtieġ li min ifaddal ikun jista’ jinvesti fi prodotti finanzjarji li huma l-aktar adatti għall-preferenzi ta’ investiment u ta’ riskju tiegħu, u għal għadd li qed jikber ta’ persuni li jfaddlu dawn jinkludu prodotti ambjentali, soċjali u ta’ governanza (Environmental Social Governance, ESG). Madankollu, ħafna minn dawk li jfaddlu ma jużawx is-swieq kapitali jew għax ma jafdawhomx jew għax mhumiex konxji tal-opportunitajiet disponibbli, u b’hekk inaqqsu l-fluss potenzjali tal-finanzjament tas-suq kapitali għall-kumpaniji. Għalhekk huwa essenzjali li l-investituri fil-livell tal-konsumatur jingħataw is-setgħa li jużaw dawn l-opportunitajiet filwaqt li jiġi pprovdut il-livell xieraq ta’ protezzjoni. L-objettiv tal-istrateġija li ġejja dwar l-investiment fil-livell tal-konsumatur, skedata li tiġi adottata fl-2022, huwa li l-qofol ikun fuq l-interessi tal-investituri fil-livell tal-konsumatur.
Objettiv 3: li s-swieq kapitali nazzjonali jiġu integrati f’suq uniku ġenwin
Il-kompetittività globali tal-UE hija mdgħajfa mill-frammentazzjoni tas-swieq kapitali tagħha. L-azzjonijiet tas-CMU jfittxu li jneħħu l-ostakli għall-investiment transfruntier, inklużi l-ostakli profondi, bħall-oqfsa ta’ insolvenza jew regoli tat-taxxa minn ras il-għajn diverġenti u ineffiċjenti, u li jissaħħu l-passaporti għall-UE kollha għall-forniment ta’ servizzi. Dan imbagħad jgħin il-kumpaniji biex jaċċessaw ġabriet ta’ kapital akbar miżmum minn investituri istituzzjonali u fil-livell tal-konsumatur fl-UE kollha. 

Il-pakkett tal-lum ta’ miżuri leġiżlattivi – is-CMU sena wara 
Fid-dawl ta’ dawn l-objettivi, il-proposti leġiżlattivi adottati llum huma pass importanti fl-implimentazzjoni tal-pjan ta’ azzjoni tal-Kummissjoni tal-2020 għas-CMU. Dawn jindirizzaw problemi f’firxa wiesgħa ta’ servizzi tas-swieq kapitali u jgħinu biex jintlaħqu l-objettivi ewlenin tas-CMU. 
Punt ta’ Aċċess Uniku Ewropew (European Single Access Point, ESAP) biex jinħolqu aktar opportunitajiet ta’ finanzjament u ta’ negozju għall-kumpaniji
Bħalissa, l-informazzjoni finanzjarja u dik relatata mas-sostenibbiltà dwar il-kumpaniji u l-prodotti finanzjarji hija mifruxa fost l-Istati Membri, f’ħafna punti ta’ aċċess, f’lingwi differenti u f’diversi formati diġitali. Din il-frammentazzjoni hija ostaklu għall-investiment, b’mod partikolari l-investiment transfruntier. 
Il-Kummissjoni qed tipproponi regolament biex twaqqaf Punt ta’ Aċċess Uniku Ewropew (European Single Access Point, ESAP) li jiġi stabbilit mill-Awtorità Ewropea tat-Titoli u s-Swieq (European Securities and Markets Authority, ESMA)[footnoteRef:10]. L-ESAP se jkun sors komuni ta’ informazzjoni pubblika u bla ħlas[footnoteRef:11] dwar il-kumpaniji tal-UE u l-prodotti ta’ investiment, irrispettivament minn fejn jinsabu jew joriġinaw fl-UE. Approċċ ta’ introduzzjoni gradwali se jiżgura li l-ESAP jibda jopera mill-2024. [10:  Ir-Regolament li jistabbilixxi l-ESAP huwa akkumpanjat minn Direttiva u Regolament, li jispeċifikaw fil-leġiżlazzjoni rilevanti tal-UE l-informazzjoni li trid tkun aċċessibbli fl-ESAP, kif ukoll ċerti karatteristiċi ta’ din l-informazzjoni b’rabta mal-formati.]  [11:  L-ESMA tista’ toffri servizzi oħra bi ħlas.] 

L-ESAP se jagħmel l-opportunitajiet ta’ investiment aktar viżibbli kemm għall-investituri tal-UE kif ukoll dawk internazzjonali. B’dan il-mod, il-finanzjament isir aktar aċċessibbli għall-kumpaniji tal-UE, speċjalment dawk iżgħar u dawk li jinsabu fi swieq kapitali iżgħar. L-investituri jiffrankaw il-ħin u r-riżorsi tal-investituri biex isibu l-informazzjoni; dan jikkontribwixxi għall-objettiv tas-CMU li jkun aktar faċli u sikur għaċ-ċittadini biex jinvestu. L-ESAP jibbenefika wkoll lill-intraprendituri għax joffrilhom għodda biex ifittxu opportunitajiet ta’ negozju fl-UE kollha.
L-ESAP huwa wkoll pedament tal-Istrateġija għall-Finanzi Diġitali[footnoteRef:12]. Jenħtieġ li maż-żmien l-ESAP isir punt ta’ aċċess uniku għall-informazzjoni finanzjarja u relatata mas-sostenibbiltà u d-data tal-prodotti tal-kumpaniji; b’hekk tiġi indirizzata l-frammentazzjoni tad-data fil-fruntieri nazzjonali u jkun possibbli użu diġitali aħjar u l-użu mill-ġdid tal-informazzjoni.  [12:  Il-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat Ekonomiku u Soċjali Ewropew u lill-Kumitat tar-Reġjuni, Strateġija għall-Finanzi Diġitali għall-UE, COM/2020/591, 24.9.2020. ] 

Fuq kollox, l-ESAP għandu wkoll potenzjal kbir biex jagħti spinta lit-tranżizzjoni ekoloġika. Permezz ta’ aċċess aktar faċli u ċentralizzat għad-data tal-ESG tal-kumpaniji tal-UE u informazzjoni dwar prodotti finanzjarji ESG, dan jindirizza d-domanda dejjem tikber minn atturi ekonomiċi u tas-soċjetà ċivili għal informazzjoni relatata mas-sostenibbiltà, u b’hekk jikkontribwixxi għat-tranżizzjoni ġusta lejn is-sostenibbiltà.
Il-promozzjoni ta’ investimenti fuq terminu twil permezz tal-Fondi ta’ Investiment Ewropej fuq Terminu Twil (European Long-Term Investment Funds, ELTIFs)[footnoteRef:13]  [13:  Ir-Regolament (UE) 2015/760 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tad-29 ta’ April 2015 dwar il-Fondi ta’ Investiment Ewropej fuq Terminu Twil, ĠU L 123, 19.5.2015, p. 98.] 

Il-fondi Ewropej tal-investiment Ewropej fuq terminu twil (ELTIFs) jimmiraw li jidderieġu l-finanzjament fit-tul lejn intrapriżi żgħar u ta’ daqs medju (SMEs) ikkwotati u mhux ikkwotati, kif ukoll proġetti ta’ infrastruttura fit-tul f’firxa wiesgħa ta’ setturi, bħal infrastruttura tat-trasport aktar effiċjenti fl-enerġija, il-ġenerazzjoni tal-enerġija ekoloġika, l-innovazzjoni teknoloġika nadifa u proġetti ta’ infrastruttura soċjali. Sabiex dan iseħħ irid jiġi realizzat il-potenzjal sħiħ tal-ELTIFs. Sa issa l-għadd ta’ ELTIFs għadu żgħir: sa Ottubru 2021 kienu ġew awtorizzati madwar 57 biss f’erba’ Stati Membri. B’mod ġenerali, il-parteċipanti fis-suq iħossu li r-regoli eżistenti dwar l-awtorizzazzjoni, il-politiki ta’ investiment, il-kundizzjonijiet tal-operat u l-kummerċjalizzazzjoni tal-ELTIFs mhumiex adattati biżżejjed għall-investiment fuq terminu twil. Dan, flimkien mal-ostakli għad-dħul għall-investituri fil-livell tal-konsumatur, jagħmel l-ELTIFs inqas attraenti kemm għall-maniġers tal-fondi kif ukoll għall-investituri.

L-emendi proposti għall-qafas tal-ELTIFs se jagħmluhom aktar attraenti. Dawn se jsaħħu r-rwol tal-ELTIFs bħala sors komplementari ta’ finanzjament għall-ekonomija reali u jippermettulhom jidderieġu aħjar it-tfaddil fit-tul fi proġetti ta’ investiment fuq terminu twil. Ladarba jiġu adottati, ir-regoli riveduti se jespandu l-firxa ta’ assi eliġibbli għall-investiment ELTIF u jipprovdu flessibbiltà addizzjonali għall-maniġers tal-ELTIFs biex jistabbilixxu, joperaw u jikkummerċjalizzaw ELTIFs. Dawn se jagħmlu wkoll l-ELTIFs aktar attraenti billi jagħmlu xi wħud mir-rekwiżiti għall-ELTIFs li huma kkummerċjalizzati biss lil investituri professjonali inqas stretti. F’konformità mal-objettiv tas-CMU li jiżdied ir-rwol tal-investituri fil-livell tal-konsumatur, l-emendi proposti se jneħħu wkoll uħud mil-limiti li jaġixxu bħala ostakli għall-aċċess tal-investituri fil-livell tal-konsumatur għall-ELTIFs, filwaqt li jkomplu jipproteġu lill-investituri.
 
Ir-regoli mġedda se jikkontribwixxu għall-bini ta’ Unjoni tas-Swieq Kapitali aktar integrata, biex l-ekonomija tal-UE ssir aktar kompetittiva u reżiljenti. Se jappoġġaw ukoll il-Patt Ekoloġiku Ewropew u l-Unjoni Ewropea tal-Enerġija billi jidderieġu l-investimenti fuq terminu twil meħtieġa għal proġetti ta’ infrastruttura ekoloġika u tal-enerġija. L-ELTIFs huma wkoll f’pożizzjoni tajba biex jiffinanzjaw l-innovazzjoni teknoloġika u jappoġġaw it-tranżizzjoni diġitali. Billi l-UE qed tiffaċċja sfidi demografiċi, l-ELTIFs jistgħu jkomplu jgħinu biex jiffinanzjaw proġetti ta’ infrastruttura soċjali bħal sptarijiet jew akkomodazzjoni soċjali.  

Finanzjament aktar diversifikat għall-kumpaniji b’rieżami tad-Direttiva dwar Maniġers ta’ Fondi ta’ Investiment Alternattivi (Alternative Investment Fund Managers Direct, AIFMD)[footnoteRef:14] [14:  Id-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-8 ta’ Ġunju 2011 dwar Maniġers ta’ Fondi ta’ Investiment Alternattivi u li temenda d-Direttivi 2003/41/KE u 2009/65/KE u r-Regolamenti (KE) Nru 1060/2009 u (UE) Nru 1095/2010, ĠU L 174, 1.7.2011, p. 1.] 

Dejjem qed ikun hemm aktar investimenti li qed jiġu diretti permezz ta’ intermedjarji finanzjarji fis-swieq kapitali. Il-fondi ta’ investiment alternattivi (alternative investment funds, AIFs) qed ikollhom rwol dejjem akbar fl-intermedjazzjoni finanzjarja. Wara l-adozzjoni tagħha fl-2011, id-Direttiva dwar Maniġers ta’ Fondi ta’ Investiment Alternattivi appoġġat il-ħolqien ta’ suq uniku effiċjenti għall-fondi ta’ investiment alternattivi u stabbiliet qafas regolatorju u superviżorju b’saħħtu għall-maniġers tagħhom fl-UE. 
Il-Kummissjoni qed tipproponi emendi mmirati għall-qafas tal-AIFMD biex is-suq tal-AIFs isir aktar effiċjenti u integrat. L-emendi se jagħmluha aktar faċli għall-kumpaniji tal-UE biex ikollhom aċċess għall-finanzjament billi jarmonizzaw il-qafas regolatorju għall-fondi li joħorġu self lill-kumpaniji. Il-fondi li joriġinaw self jipprovdu finanzjament għall-kumpaniji tal-UE bħala alternattiva vijabbli għas-self mill-banek, b’mod partikolari meta l-mutwanti tradizzjonali jżommu lura f’sitwazzjoni tas-suq f’diffikultà. Dawn il-fondi joperaw taħt sett ta’ regoli nazzjonali diverġenti. Dan jifframmenta s-suq uniku u jillimita l-kompetizzjoni bejn il-parteċipanti fis-suq. Bl-espansjoni tal-firxa ta’ għażliet ta’ finanzjament għall-kumpaniji, ir-regoli l-ġodda se jippermettulhom jikbru, jiffinanzjaw l-innovazzjoni u jiksbu l-objettivi ekoloġiċi u diġitali tagħhom fil-kundizzjonijiet kollha tas-suq. 
Ir-regoli riveduti se joffru wkoll protezzjoni aħjar għall-investituri. L-ewwel nett, l-interessi tagħhom se jkunu protetti aħjar billi jiġi żgurat li l-maniġers ta’ fondi li jiddelegaw il-funzjonijiet tagħhom lil partijiet terzi jaderixxu mal-istess standards għoljin applikabbli fl-UE. Il-proposta tiċċara r-regoli eżistenti u tikkontribwixxi għall-konverġenza superviżorja, mentri tirrikonoxxi li d-delega tagħmilha possibbli li l-portafolji tal-investiment jiġu ġestiti b’mod effiċjenti u li jinkiseb l-għarfien espert meħtieġ f’suq ġeografiku jew fi klassi tal-assi partikolari. B’dan il-mod isir kontribut għas-suċċess globali tas-settur tal-fondi ta’ investiment tal-UE. It-tieni, ir-regoli emendati se jħeġġu l-użu xieraq ta’ għodod armonizzati għall-ġestjoni tal-likwidità mill-maniġers ta’ AIFs miftuħa jew Impriżi ta’ Investiment Kollettiv f’Titoli Trasferibbli (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities, UCITS), biex ikunu jistgħu jiġġestixxu r-riskji tal-likwidità b’mod effettiv għall-preservazzjoni tal-valur tal-investimenti matul żminijiet ta’ stress fis-suq. Dan mistenni jqawwi l-fiduċja tal-investituri f’dawn l-istrumenti ta’ investiment u jżid il-probabbiltà li jinvestu l-investituri fil-livell tal-konsumatur.

Titjib tat-trasparenza tas-suq permezz ta’ rieżami tar-Regolament dwar is-Swieq tal-Istrumenti Finanzjarji (Markets in Financial Instruments Regulation, MiFIR)[footnoteRef:15][footnoteRef:16] [15:  Ir-Regolament (UE) Nru 600/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Mejju 2014 dwar is-swieq tal-istrumenti finanzjarji u li jemenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012, ĠU L 173, 12.6.2014, p. 84.]  [16:  Ir-rieżami tal-MiFIR huwa akkumpanjat minn aġġustamenti limitati għad-Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Mejju 2014 dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji u li temenda d-Direttiva 2002/92/KE u d-Direttiva 2011/61/UE, ĠU L 173, 12.6.2014, p. 349 (MiFID).] 

Infrastruttura effiċjenti tas-suq hija s-sinsla ta’ suq uniku għall-kapital li jiffunzjona tajjeb. Ir-Regolament dwar is-Swieq tal-Istrumenti Finanzjarji (MiFIR) jirregola kif jaħdem in-negozjar fl-UE. Fl-aħħar deċennju l-MiFIR ġie rfinat u l-proposta tal-lum se tkompli tikkontribwixxi għal ambjent tan-negozjar aktar kompetittiv, aktar trasparenti u aktar integrat b’termini aktar ġusti. Il-proposta se tiżgura li s-swieq finanzjarji tal-UE jkomplu jirnexxu f’ċirkostanzi ta’ negozjar globali li jinbidlu kontinwament.
Is-swieq finanzjarji jiddependu fuq data tas-suq ta’ kwalità għolja. Għaldaqstant, huma essenzjali rekwiżiti ta’ trasparenza kkalibrati tajjeb relatati mal-informazzjoni, bħall-prezzijiet u bħall-volumi tat-tranżazzjonijiet, u dawn jikkontribwixxu għall-formazzjoni tal-prezzijiet. Ir-regoli emendati proposti se jżidu t-trasparenza tas-suq billi jillimitaw l-użu ta’ eżenzjonijiet mill-pubblikazzjoni tad-data tan-negozjar.
L-ambjent tan-negozjar qed jevolvi kontinwament ukoll, u l-boroż issa qed jikkompetu mal-banek tal-investiment[footnoteRef:17]. Sabiex ikun hemm kundizzjonijiet ekwi bejn il-boroż u l-banek tal-investiment, l-emendi proposti se jkomplu jallinjaw ir-rekwiżiti tat-trasparenza u l-prattiki tan-negozjar fost l-atturi differenti. Objettiv ieħor huwa li tieqaf il-prattika kontroversjali ta’ operaturi tan-negozjar li joffru inċentivi lis-sensara biex jidderieġu l-ordnijiet tal-klijenti lejhom, irrispettivament minn jekk dan ikunx fl-aħjar interessi tal-klijenti tagħhom jew le (“pagament għall-flussi tal-ordnijiet”).  [17:  Wara li bdiet tapplika l-MiFID I, l-ammont ikkombinat ta’ ċentri multilaterali u internalizzaturi sistematiċi fiż-ŻEE żdied bi 344, li jirriżulta f’476 ċentru tan-negozjar.] 

Ladarba jiġu adottati, ir-regoli riveduti se jipprovdu wkoll stampa komprensiva tal-kundizzjonijiet ta’ negozjar fil-boroż ta’ titoli tal-UE u ċentri tan-negozjar oħra b’mod f’waqtu[footnoteRef:18]. Dawn ir-regoli se jistabbilixxu tejp tad-data konsolidat, mentri l-boroż, b’mod partikolari dawk iżgħar, jiġu rimunerati talli jipprovdu data dwar l-ishma. L-investituri kollha, kemm jekk kbar kif ukoll jekk żgħar, se jkunu jistgħu jaċċessaw id-data tas-suq sabiex ikollhom stampa konsolidata tal-kundizzjonijiet ta’ negozjar fis-swieq kollha tal-UE u fi strumenti finanzjarji differenti, bħall-ishma, bħall-fondi nnegozjati fil-borża u l-bonds. Dan se jnaqqas il-vantaġġ tal-informazzjoni li għandhom l-akbar atturi tas-suq meta mqabbla ma’ atturi oħra fis-suq, b’mod partikolari l-maniġers tal-assi u l-banek iż-żgħar u s-sensara bl-imnut li jaf ma jaffordjawx servizzi għaljin ta’ bejjiegħa tad-data. Aktar trasparenza dwar il-kundizzjonijiet ta’ negozjar fost l-operaturi ta’ negozjar tnaqqas ukoll ir-riskji tal-eżekuzzjoni tan-negozju. It-tejp se jkun disponibbli wkoll għall-investituri fil-livell tal-konsumatur, u dan jgħin fid-demokratizzazzjoni tan-negozjar fl-UE. [18:  L-informazzjoni dwar in-negozjar bħalissa hija ppubblikata b’dewmien ta’ 15-il minuta.] 


Il-futur tas-CMU – ir-riżultati fl-2022 
Il-proposti leġiżlattivi adottati llum, flimkien mal-proposti leġiżlattivi dwar ir-rieżami ta’ Solvenza II[footnoteRef:19] u l-Pakkett Bankarju[footnoteRef:20], li ġew adottati aktar kmieni din is-sena[footnoteRef:21], huma stadji importanti sinifikanti fit-triq lejn il-ħolqien tas-CMU. Madankollu, il-ħidma tal-Kummissjoni ma tiqafx hemm. Għaddejja ħidma fuq azzjonijiet oħra fil-pjan ta’ azzjoni tal-2020 dwar is-CMU, u l-objettiv hu li jitlestew f’din il-leġiżlatura tal-Kummissjoni. Din it-taqsima tiddeskrivi xi miżuri tas-CMU skedati għall-2022. L-istat ta’ implimentazzjoni ta’ azzjonijiet oħra huwa deskritt fl-Anness ta’ din il-Komunikazzjoni.  [19:  Il-Proposta għal Direttiva tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill li temenda d-Direttiva 2009/138/KE f’dak li għandu x’jaqsam mal-proporzjonalità, il-kwalità tas-superviżjoni, ir-rappurtar, il-miżuri ta’ garanzija fit-tul, l-għodod makroprudenzjali, ir-riskji tas-sostenibbiltà, is-superviżjoni tal-gruppi u s-superviżjoni transfruntiera, COM/2021/581 final. Il-Proposta għal Direttiva tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill li tistabbilixxi qafas għall-irkupru u għar-riżoluzzjoni tal-impriżi tal-assigurazzjoni u tar-riassigurazzjoni u li temenda d-Direttivi 2002/47/KE, 2004/25/KE, 2009/138/KE, (UE) 2017/1132 u r-Regolamenti (UE) Nru 1094/2010 u (UE) Nru 648/2012, COM/2021/582. ]  [20:  Il-Proposta għal Regolament tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill li jemenda r-Regolament (UE) 575/2013 fir-rigward tar-rekwiżiti għar-riskju tal-kreditu, ir-riskju tal-aġġustament tal-valwazzjoni tal-kreditu, ir-riskju operazzjonali, ir-riskju tas-suq u l-limitu minimu tal-output, COM/2021/664 final. Il-Proposta għal Direttiva tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill li temenda d-Direttiva 2013/36/UE fir-rigward tas-setgħat superviżorji, is-sanzjonijiet, il-fergħat ta’ pajjiżi terzi, u r-riskji ambjentali, soċjali u ta’ governanza, u li temenda d-Direttiva 2014/59/UE, COM(2021) 663 final, 27.10.2021. Il-Proposta għal Regolament tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill li jemenda r-Regolament (UE) Nru 575/2013 u d-Direttiva 2014/59/UE fir-rigward tat-trattament prudenzjali ta’ gruppi ta’ istituzzjonijiet globali sistemikament importanti bi strateġija ta’ riżoluzzjoni b’punti multipli ta’ dħul u metodoloġija għas-sottoskrizzjoni indiretta ta’ strumenti eliġibbli biex jissodisfaw ir-rekwiżit minimu għal fondi proprji u obbligazzjonijiet eliġibbli, COM/2021/665 final, 27.10.2021. .]  [21:  Ara l-azzjoni 4 tal-pjan ta’ azzjoni tal-2020 dwar is-CMU.] 

3.1. Rieżami ta’ kif il-kumpaniji jiġu kkwotati biex jiġbru fondi fis-swieq pubbliċi 
Għadu għali u komplikat biex kumpanija tiġġenera kapital fis-swieq pubbliċi tal-UE, speċjalment għall-SMEs. Huwa għalhekk li l-pjan ta’ azzjoni tal-2020 dwar is-CMU ħabbar li l-Kummissjoni se tissimplifika r-regoli tal-UE biex kumpanija tiġi kkwotata. F’Mejju 2021, il-grupp ta’ esperti tagħha dwar l-SMEs ippubblika 12-il rakkomandazzjoni dwar kif għandu jiġi ffaċilitat l-aċċess tal-SMEs għas-swieq pubbliċi[footnoteRef:22]. Fuq il-bażi ta’ dawn ir-rakkomandazzjonijiet, u fuq il-bażi tal-Att għall-Kwotazzjoni tal-SMEs[footnoteRef:23] u l-miżuri adottati mill-koleġiżlaturi bħala parti mill-Pakkett ta’ Rkupru tas-Suq Kapitali[footnoteRef:24], il-Kummissjoni issa qed tippjana li tadotta proposta leġiżlattiva fit-tieni nofs tal-2022 li tnaqqas il-burokrazija għall-kumpaniji li jixtiequ jiġbru fondi fis-swieq pubbliċi tal-UE, mentri tiġi ppreservata l-integrità tas-suq u l-protezzjoni tal-investituri. Il-proposta se tivvaluta b’mod kritiku r-regoli applikabbli għall-kumpaniji li għaddejjin minn proċess ta’ kwotazzjoni[footnoteRef:25] u kumpaniji li huma diġà kkwotati fis-swieq pubbliċi tal-UE. Permezz ta’ din l-inizjattiva, is-swieq pubbliċi tal-UE se jsiru akbar, aktar effiċjenti u aktar likwidi u b’hekk ikunu aktar kompetittivi globalment; b’hekk tkun possibbli allokazzjoni mtejba tal-kapital lil kumpaniji sostenibbli u innovattivi. [22:  Final report of the Technical Expert Stakeholder Group (TESG) on SMEs: Empowering EU capital markets – Making listing cool again, 25.5.2021.]  [23:  Ir-Regolament (UE) 2019/2115 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-27 ta’ Novembru 2019 li jemenda d-Direttiva 2014/65/UE u r-Regolamenti (UE) Nru 596/2014 u (UE) 2017/1129 fir-rigward tal-promozzjoni tal-użu ta’ swieq tat-tkabbir tal-SMEs, ĠU L 320/1, p. 1.]  [24:  Id-Direttiva (UE) 2021/338 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’ Frar 2021 li temenda d-Direttiva 2014/65/UE fir-rigward ta’ rekwiżiti ta’ informazzjoni, governanza tal-prodotti u limiti ta’ pożizzjoni, u d-Direttivi 2013/36/UE u (UE) 2019/878 fir-rigward tal-applikazzjoni tagħhom għad-ditti tal-investiment, għas-sostenn tal-irkupru mill-kriżi tal-COVID-19, ĠU L 68, 26.2.2021, p. 14.]  [25:  Inkluż permezz ta’ strumenti alternattivi, bħal SPACs (Special Purpose Acquisition Companies).] 


3.2. Qafas ta’ finanzi miftuħa biex jiġu appoġġati s-swieq kapitali u jiżdied il-valur għall-konsumaturi u l-kumpaniji 
Wara l-pjan ta’ azzjoni tal-2020 dwar is-CMU u l-Istrateġija għall-Finanzi Diġitali[footnoteRef:26], il-Kummissjoni se taċċellera l-ħidma tagħha biex tagħmel l-aħjar mill-ekonomija tad-data għas-swieq kapitali. għall-konsumaturi u għan-negozji tal-UE. F’konformità mal-proposta li jmiss għal Att dwar id-Data u fuq il-bażi ta’ evalwazzjoni tad-Direttiva dwar is-Servizzi ta’ Pagament II[footnoteRef:27], l-għan ta’ “qafas ta’ finanzi miftuħa” huwa li tkun possibbli l-kondiviżjoni u l-użu mill-ġdid tad-data minn istituzzjonijiet finanzjarji għall-ħolqien ta’ servizzi ġodda, dment li l-klijenti jaqblu magħha u jkunu soġġetti għar-regoli dwar il-protezzjoni tad-data[footnoteRef:28] u salvagwardji tas-sigurtà ċari. Dan se jiżgura li ssir disponibbli aktar data għal servizzi finanzjarji innovattivi. B’dan il-mod, il-konsumaturi jkollhom għażla akbar u jkunu jistgħu jsibu prodott li huma l-aktar adattati għall-preferenzi ta’ investiment tagħhom, inkluż fir-rigward tas-sostenibbiltà, mentri jibqa’ jkollhom kontroll fuq id-data tagħhom, inkluż min jista’ jaċċessaha. Dan mistenni li jikkontribwixxi direttament għal parteċipazzjoni akbar tal-investituri fil-livell tal-konsumatur. Il-finanzi miftuħa jista’ jkollhom ukoll impatt pożittiv fuq l-aċċess tal-SMEs għall-finanzjament. Dawn tal-aħħar jibbenefikaw minn valutazzjoni ta’ bosta fornituri ta’ servizzi finanzjarji tal-profil ekonomiku tagħhom u l-offerta ta’ soluzzjonijiet ta’ finanzjament l-aktar adatti għall-ħtiġijiet tagħhom. [26:  Il-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat Ekonomiku u Soċjali Ewropew u lill-Kumitat tar-Reġjuni, Strateġija għall-Finanzi Diġitali għall-UE, COM/2020/591, 24.9.2020.]  [27:  Id-Direttiva (UE) 2015/2366 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-25 ta’ Novembru 2015 dwar is-servizzi ta’ pagament fis-suq intern, li temenda d-Direttivi 2002/65/KE, 2009/110/KE u 2013/36/UE u r-Regolament (UE) Nru 1093/2010, u li tħassar id-Direttiva 2007/64/KE, ĠU L 337, 23.12.2015, p. 35.]  [28:  Jenħtieġ li tinżamm konformità mar-Regolament Ġenerali dwar il-Protezzjoni tad-Data (UE) 2016/679 (GDPR).] 

Il-qafas ta’ “finanzi miftuħa” se jkun ibbażat fuq il-prinċipju ta’ kundizzjonijiet ekwivalenti għal parteċipanti ġodda u eżistenti. Il-benefiċċji tal-kondiviżjoni tad-data mhumiex ristretti għall-finanzi. Għaldaqstant, il-finanzi miftuħa jikkomplementaw l-inizjattivi estensivi tal-Kummissjoni b’rabta mad-data. 
 
Sabiex tibni l-finanzi miftuħa lil hinn mill-kamp ta’ applikazzjoni tad-Direttiva dwar is-Servizzi ta’ Pagament II, il-Kummissjoni se tadotta approċċ minn isfel għal fuq, billi tibni fuq il-ħidma tagħha mal-partijiet ikkonċernati fuq l-ewwel sett ta’ każijiet ta’ użu speċifiku u billi tirċievi input mill-grupp ta’ esperti stabbilit reċentement dwar spazju Ewropew għad-data finanzjarja. Fit-tieni stadju se tippreżenta proposta leġiżlattiva għal qafas ġdid ta’ finanzi miftuħa, billi tibni fuq l-inizjattivi estensivi ta’ aċċess għad-data u f’allinjament sħiħ magħhom, kif imħabbar fl-Istrateġija għall-Finanzi Diġitali. 

Barra minn hekk, il-Kummissjoni se tadotta strateġija għad-data superviżorja biex is-superviżuri finanzjarji tal-UE jkunu jistgħu jiġbru b’mod effiċjenti u jużaw b’mod effettiv id-data li jeħtieġu biex iwettqu l-kompiti tagħhom, b’titjib tal-istandardizzazzjoni tad-data u l-kondiviżjoni tagħha, f’konformità mar-regoli dwar il-protezzjoni tad-data. L-istrateġija se jkollha l-għan li timmodernizza r-rapportar superviżorju tal-UE u timminimizza l-kost u l-piż fuq l-entitajiet li jirrapportaw, bħall-banek, bħall-kumpaniji tal-assigurazzjoni u istituzzjonijiet finanzjarji oħra.

3.3. Litteriżmu finanzjarju
Livell tajjeb ta’ litteriżmu finanzjarju huwa essenzjali għall-investituri fis-swieq kapitali. Il-litteriżmu finanzjarju jista’ jgħin lill-individwi jinvestu b’mod responsabbli fis-swieq kapitali u jifhmu aħjar ir-riskji involuti, inkluż fir-rigward tas-sostenibbiltà. Barra minn hekk, mentri d-diġitalizzazzjoni tas-servizzi finanzjarji u l-offerta dejjem tikber ta’ prodotti u servizzi finanzjarji sostenibbli joħolqu opportunitajiet ġodda għall-konsumaturi, dawn joħolqu wkoll ħtiġijiet ġodda ta’ apprendiment għall-individwi. Finalment, it-tibdil demografiku fl-UE, b’mod partikolari t-tixjiħ tal-popolazzjoni, qed joħloq ukoll pressjoni fuq is-sistemi ta’ protezzjoni soċjali. L-individwi qed ikollhom jerfgħu r-responsabbiltà biex iħejju għall-irtirar huma stess. Madankollu, il-livelli ta’ litteriżmu finanzjarju jvarjaw b’mod sinifikanti minn grupp tal-popolazzjoni għal ieħor u l-gruppi inqas litterati finanzjarjament mhux dejjem ikunu jafu kif jistgħu jagħmlu l-aħjar minn flushom.
Fuq il-bażi tal-konklużjonijiet ta’ valutazzjoni tal-fattibbiltà[footnoteRef:29] mħabbra fil-pjan ta’ azzjoni tal-2020 dwar is-CMU, il-Kummissjoni qed taħdem mal-Organizzazzjoni għall-Kooperazzjoni u l-Iżvilupp Ekonomiċi u mal-Istati Membri fuq l-iżvilupp ta’ qafas ta’ kompetenza finanzjarja għall-adulti, li għandu jiġi implimentat sal-aħħar ta’ din is-sena. Imbagħad tibda l-ħidma fuq qafas ta’ kompetenza finanzjarja għaż-żgħażagħ. Dawn l-oqfsa se jiddefinixxu l-kompetenzi li l-individwi fl-UE jeħtieġu biex jieħdu deċiżjonijiet sensibbli dwar il-finanzi personali tagħhom. Se jappoġġaw l-iskambju tal-aħjar prattiki ta’ edukazzjoni finanzjarja fost l-Istati Membri u l-partijiet ikkonċernati privati.  [29:  Report on the results of the feasibility assessment for the development of a financial competence framework in the EU (europa.eu), 8.4.2021.] 


3.4. Insolvenza korporattiva: eżitu aktar prevedibbli għan-negozji u l-investituri 
Fi swieq kapitali integrati, jenħtieġ li l-fornituri tal-finanzjament ikollhom livell simili ta’ fiduċja meta jagħtu kreditu lin-negozji lil hinn mill-fruntieri bħalma għandhom fis-suq domestiku. Aspett ċentrali ta’ dan huwa grad għoli ta’ ċertezza legali dwar il-konsegwenzi jekk kumpanija ssib ruħha f’diffikultà finanzjarja. Madankollu, fil-preżent il-liġijiet tal-Istati Membri dwar l-insolvenza jvarjaw b’mod sinifikanti. Jekk il-liġijiet dwar l-insolvenza jsiru aktar simili fl-UE kollha, dan isostni l-integrazzjoni tas-swieq kapitali nazzjonali. Dan huwa impenn fuq terminu twil, għax il-liġijiet dwar l-insolvenza huma kumplessi u jirriflettu l-għażliet ta’ politika nazzjonali dwar kif l-aħjar jiġu protetti l-partijiet ikkonċernati vulnerabbli f’każ ta’ insolvenza tan-negozju. 
Il-Kummissjoni se tipproponi inizjattiva sat-tielet kwart tal-2022 li se tfittex li tarmonizza l-aspetti mmirati tal-qafas u l-proċeduri tal-insolvenza korporattiva. Il-Kummissjoni se tipproponi Direttiva li tkun soġġetta għal valutazzjoni tal-impatt. L-ambitu eżatt ta’ din il-proposta għal Direttiva se jkun soġġett għal diskussjonijiet ulterjuri mal-Istati Membri u mal-Parlament Ewropew. Din il-proposta għal Direttiva tista’ tiġi kkomplementata minn Rakkomandazzjoni tal-Kummissjoni. 




Konklużjoni
Il-COVID-19 aċċellerat il-bidliet strutturali li kienu diġà qed iseħħu fl-UE. Dawn il-bidliet strutturali huma relatati mad-demografija, mal-ambjent ġeopolitiku, mad-diġitalizzazzjoni – mhux biss fil-finanzi – u t-triq lejn in-newtralità karbonika u sostenibbiltà akbar. Swieq kapitali b’saħħithom u integrati se jkunu strumentali biex l-UE tkun tista’ tlaħħaq ma’ dawn il-bidliet u toħloq futur reżiljenti u kompetittiv għaċ-ċittadini u n-negozji tagħha.
Minħabba f’hekk huwa tant importanti li l-momentum politiku wara s-CMU jinżamm. Illum, il-Kummissjoni qed tippreżenta r-riżultati b’rabta ma’ erba’ impenji li għamlet fil-pjan ta’ azzjoni tal-2020 dwar is-CMU, u għaddejja ġmielha l-ħidma fuq azzjonijiet oħra.  
Wara t-tnedija tal-inizjattiva tas-CMU fl-2015, il-Parlament Ewropew u l-Istati Membri enfasizzaw b’mod kontinwu l-ħtieġa li l-UE jkollha swieq kapitali kbar, b’saħħithom u integrati. Issa wasal iż-żmien għalihom li juru l-impenn tagħhom lejn l-Unjoni tas-Swieq Kapitali billi jħaffu l-proċess leġiżlattiv u jżommu l-livell ta’ ambizzjoni tal-proposti. 
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