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Paaomamarkkinaunionia koskevan toimintasuunnitelman valiarviointi

Kokous

U/E/UTP-tunnus

Kasittelyvaihe ja jatkokasittelyn aikataulu

Komissio antoi paaomamarkkinaunionin luomista koskevan
toimintasuunnitelman (COM(2015) 468 final) ja tahan liittyvat
ensimmaiset lainsaadantéoehdotukset syyskuussa 2015.

Komissio  julkisti  8.6.2017 paaomamarkkinaunionia  koskevan
toimintasuunnitelman valiarvioinnin (COM(2017) 292 final), jossa
arvioidaan hankkeen taytantoonpanoa ja nostetaan esille uusia
painopistealueita.

Paaomamarkkinaunionin tavoitteena on Euroopan unionin talouden ja
paaomamarkkinoiden vahvistaminen seka ennen kaikkea
pitkaaikaisten rahoitus- ja sijoitusmahdollisuuksien edistaminen.
Komission tavoitteena on luoda kattava, toimiva ja yhdentynyt
paaomamarkkinaunioni vuoteen 2019 mennessa.

Paaomamarkkinaunioniin liittyvien lainsaadantoehdotusten osalta
neuvoston ja Euroopan parlamentin valilld on saavutettu poliittinen
sopu arvopaperistamiseen ja padaomarahastoihin liittyvista
saantelyehdotuksista seka esiteasetuksesta.

Paaomamarkkinaunioniin liittyva tuorein EU-lainsaadantéehdotus on
komission 29.6.2017 antama ehdotus Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetukseksi eurooppalaisesta yksilollisesta elaketuotteesta
(Pan-European Pension Product, PEPP, COM(2017) 343 final).

Syksylla 2017 komission on maara antaa Euroopan

finanssivalvontajarjestelman uudelleentarkastelua, arvopaperien
hallinnan ja  velkasaamisten  siirron lainvalintasaantéja ja
sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimusten uudistamista

koskevat lainsaadantoehdotukset.

Paaomamarkkinaunionin valiarvioinnista annettiin Ecofin-neuvoston
paatelmat 11.7.2017.
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Suomen kanta
Padomamarkkinaunionin tavoitteet ja yhteismarkkinat

Suomi suhtautuu myodnteisesti paaomamarkkinaunionin luomiseen ja
tukee taman tavoitteita seka rahoitusmarkkinoiden monipuolistamista
ja niiden toimivuuden kehittamista. Yhdentyneemmat
padaomamarkkinat toimivat tehokkaammin ja lisdavat investointi- seka
rahoitusmahdollisuuksia.

Paaomamarkkinaunioni on tarkea osa komission kasvustrategiaa
(tyopaikat, kasvu, investoinnit ja kilpailukyky). Hanke on luonteeltaan
EU:n taloutta ja yhteismarkkinoita vahvistava seka samalla osa
eurooppalaista uudistusohjelmaa. Tavoitteena on investointi-ilmapiirin
ja -mahdollisuuksien vahvistaminen.

Paaomien vapaa liikkuvuus on yksi EU:n yhteismarkkinoiden
perusperiaatteista. Pidamme tarkeana, ettd jasenvaltiot saadaan
yhteisesti sitoutumaan paaoma- ja yhteismarkkinoiden kehittamiseen
seka paaoman vapaan liikkuvuuden perusteettomien esteiden
poistamiseen. Kannatamme ajatusta, etta tassa yhteydessa arvioidaan
ja vahvistetaan osinkojen Iahdeverotukseen liittyvia parhaimpia
kaytantoja.

EMU:n syventaminen ja riskien hajauttaminen

Paaomamarkkina- ja pankkiunionin viimeistely ovat osa talous- ja
rahaliiton (EMU) syventamista. Paaomamarkkinaunioni edistaa
euroalueen taloudellista Iahentymista ja samalla taloudellista
vakautta.

Paaomamarkkinaunioni mahdollistaa sijoitusten paremman ja
laajemman hajauttamisen seka niihin liittyvan riskinjaon EU:ssa, mika
luo vyleisesti mahdollisuuksia siirtaa riskeja pankkijarjestelmasta
markkinaosapuolten kannettavaksi.

Markkinaehtoinen yritysrahoitus ja laajemmat rahoitusvaihtoehdot

Paaomamarkkinaunionin luomisen yhteydessa keskeisin paamaara
Suomelle on markkinaehtoisen yritysrahoituksen lisaaminen ja
monipuolistaminen seka erityisesti pienten ja keskisuurten (pk)
yritysten rahoitusmahdollisuuksien parantaminen ja oman paaoman
aseman vahvistaminen.

Kattavammat rahoitusldhteet johtavat parempaan rahoituksen
saatavuuteen ja alhaisempiin rahoituskustannuksiin. Komissiolta on
tulossa tiedonanto yritysten joukkokirjavelkamarkkinoista. Pidamme
perusteltuna kehittda joukkovelkakirjamarkkinoita seka Iluoda
toimintamahdollisuuksia uusille innovatiivisille rahoitusmalleille ja -
vaihtoehdoille mukaan lukien joukkorahoitukselle.
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Valiarviointi sisaltaa toimia saantelyn oikeasuhtaisuuden
parantamiseksi erityisesti pk-yritysten listautumisantien edistamiseksi.
Mukana on EU-tasoisia toimia paikallisten ja alueellisten
paaomamarkkinoiden kehityksen tukemiseksi. Suhtaudumme naihin
tavoitteisiin mydnteisesti.

Paaomamarkkinaunionin avulla luodaan vaihtoehtoisia rahoituskanavia
ja -lahteita pankkien rinnalle, mika pienentaa yritysten riippuvuutta
pankkirahoituksesta. Hanke voi hyodyntaa pk-yrityksia valillisesti, kun
suurempien yhtididen mahdollisuudet toimia padaomamarkkinoilla
laajenevat, jolloin pankkien rahoituskapasiteettia on ohjattavissa
enemman muille yhtigille.

Pankit ja pankkien luottoihin liittyvat toimet

Piddmme hyvana, etta paaomamarkkinaunionin  yhteydessa
selvitetaan mahdollisuuksia edistdaa pankkien lainanantokapasiteettia
ja noudattaa pienempien toimijoiden saantelyssa
suhteellisuusperiaatetta. Valiarvioinnin mukaisilla toimilla vahvistetaan
pankkien kykya tukea talouselamaa. Lisaksi sijoituspalveluyrityksille
ehdotetaan niiden toimintaa paremmin vastaavia
vakavaraisuussaannoksia.

Vahvemmat paaomamarkkinat taydentavat Euroopan vahvaa

pankkirahoitusperinnetta, mutta samalla pankeilla seka
pankkisaantelylla on keskeinen asema paaomamarkkinaunionissa
muun muassa sijoitustuotteiden valityksessa ja

markkinatakaustoiminnassa. Komissiolta on tulossa katettuja
joukkolainoja koskeva EU-lainsaadantdéehdotus vuonna 2018.

Padaomamarkkinaunionin yhteydessa arvioidaan kansallisten
konkurssilainsaadantdjen toimivuutta. Maksukyvyttomyysmenettelyjen
toimivuuden edistaminen vahvistaa seka paaomamarkkina- etta
pankkiunionin paamaarien toteutumista.

Valiarvioinnissa nostetaan esille toimenpiteet jarjestamattomien
luottojen  jalkimarkkinoiden  kehittamiseksi ja  vakuusvelkojien
perintamahdollisuuksien vahvistamiseksi. Mielestamme
lainsaadantdaloitteet tulee nadilta osin kohdistaa ennen kaikkea niihin
kansallisiin jarjestelmiin, jotka eivat toimi tehokkaasti ja luotettavasti.

Sijoitusmahdollisuudet ja markkinoiden toimivuus

Tuemme sijoitusmahdollisuuksien edistamista ja erityyppisten
sijoittajien valinnanvaran lisaamista seka monipuolisempaa kilpailua
sijoitustuotteiden tarjonnassa ja rahoituksen valityksessa.
Paaomamarkkinaunionin paamaarana on houkutella enemman
kansainvalisia sijoituksia EU:iin.

Paaomamarkkinaunionin perustavoitteena on lujittaa saastamisen ja
sijoitusten seka talouskasvun valista yhteytta. Vahittaissijoittajien
osallistuminen paaomamarkkinoille on edelleen vahaista suhteessa
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kotitalouksien rahoitusvaroihin. Toimivat ja tehokkaat
paaomamarkkinat on merkittava tekija kotitalouksien saastamisen ja
sijoitusten lisdamisen kannalta.

Komission paaomamarkkinaunionihankkeeseen liittyvan finanssialan
kuluttajapalveluita koskevan toimintasuunnitelman tavoitteena on
edistaa vahittaisrahoituspalvelujen sisamarkkinoiden toimivuutta ja
saada kuluttajille parempia tuotteita sekd enemman valinnanvaraa.
Suomi tukee finanssialan tuotteiden lapindakyvyytta, kuluttajien
valinnanvapautta ja tervetta kilpailua.

On tarkead, etta padaomamarkkinaunioniin liittyen selkeytetaan
sijoitusrahasto- ja paaomasijoitustoiminnan saantelya seka edistetaan
niiden rajat ylittavia jakelu- ja toimintamahdollisuuksia.

Digitaalisten  sisamarkkinoiden kehittaminen seka uusiutuvan
finanssiteknologian mahdollisuuksien hyodyntaminen ovat merkittavia
seikkoja sijoitustuotteiden saatavuuden ja tehokkuuden kannalta.
Rahoituspalvelut ja -tuotteet siirtyvat entistd enemman digitaalisiksi ja
samalla niiden rajat vylittava tarjonta voi laajentua. Onkin
kannatettavaa, etta valiarvioinnissa nostetaan esille
finanssiteknologian kokonaisvaltainen ldhestymistapa seka
hyodyntamismahdollisuudet ja tahan toimintaan liittyvat mahdolliset
EU-tasoiset toimiluvat. Tulevassa saantelypolitikassa on tarkeaa
loytaa tasapaino uuden liiketoiminnan ja palvelujen saatavuuden
edistamisen sekda muuttuvien toimintatapojen asiakkaille ja
markkinoille synnyttamien riskien hallinnan valilla.

Pidamme perusteltuna, etta paaomamarkkinoiden toimivuuden
kehittamiseksi erityisesti rajat ylittavan arvopaperien hallinnan ja
selvitystoiminnan saantelya pyritaan selkeyttamaan seka toimintaa
tehostamaan ja naihin liittyvaa oikeusvarmuutta lisataan.

Paaomamarkkinoiden valvonta ja vakaus, kestava rahoitus ja brexit

Komissio ottaa padaomamarkkinaunionin  valiarviointiin  uusina
aluekokonaisuuksina mukaan finanssimarkkinoiden valvontakehikon,
kestavan rahoituksen, Britannian EU-eron (brexit) ja
finanssiteknologian seka padaomamarkkinoiden toimivuuden
laajentamisen koko EU-alueelle.

Paaomamarkkinaunionia luotaessa tulee tavoitella
valvontaviranomaisten toiminnan yhdenmukaisuutta ja tehokkuutta
seka rahoitusjarjestelman  yleisen  vakauden  varmistamista.
Paaomamarkkinoiden vahvistuminen ja tiivistyminen luo samalla uusia
riskeja  sijoittajan- ja kuluttajansuojan  toimivuudelle  seka
rahoitusvakauden turvaamiselle. Tavoitteena tulee olla oikeasuhteinen
saantely-ymparistd seka luotettava ja vahva markkinapohjainen
rahoitusjarjestelma.

Suhtaudumme myonteisesti ja rakentavasti Euroopan
finanssivalvontajarjestelman toiminnan kehittamiseen ja tehostamisen
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paaomamarkkinaunionihankkeen yhteydessa. Komission
lainsaadantéehdotus Euroopan finanssivalvontajarjestelmaa koskevan
saantelyn muutoksista (£SAs Review) on maara antaa alkusyksysta
2017.

Kestavan kehityksen ja talouskasvun seka vastuullisen rahoituksen
merkitys ja tarve on kasvanut seka kansainvalisesti etta EU-tasolla.
Pidamme perusteltuna, etta rahoitusmarkkinoiden toimivuutta ja
kestavyytta arvioidaan taloudellisesta, sosiaalisesta ja ymparistollisista
mukaan lukien ilmastonmuutoksen nakdkulmasta. Komission on maara
paattaa kestavaan rahoitukseen liittyvista jatkotoimistaan kaynnissa
olevan asiantuntijaryhman tyon ja politiikkasuosituksia sisaltavan
kuluvan vuoden loppuun mennessa annettavan raportin pohjalta.

Britannian ero EU:sta merkitsee, etta suurin finanssikeskus lahtee
unionista. UK:n paaomamarkkinat muuttuvat EU:n nakdkulmasta
kolmannen maan markkinoiksi, ja samalla lisdaantyy tarve entistakin
enemman kehittaa jaljelle jaavien 27 jasenvaltion paaomamarkkinoita.
Brexit lisda paineita vahventaa ja yhdentada esimerkiksi
markkinarakennetoimijoiden  kuten  keskusvastapuolten  (CCP:t)
valvontaa EU-tasolla.

Paremman saantelyn periaatteet

Paaomamarkkinaunionin luominen ei tarkoita EU-tasolla ja kansallisella
tasolla pelkastaan saantelytoimia ja -ehdotuksia vaan siina tulee
lainsaadantéehdotusten ohella olla keskeinen asema suosituksilla ja
parhaiden kaytantojen jakamisella.

Saantelyehdotusten tueksi tulee laatia perusteelliset vaikutusarviot,
joissa otetaan huolellisesti huomioon saantelyn kokonais- ja
yhteisvaikutus. Paaomamarkkinaunioniin liittyvien
lainsaadantéehdotusten  valmistelun  tulee tapahtua  hyvassa
yhteistydssa jasenvaltioiden asiantuntijoiden kanssa ja laajojen seka
kattavien sidosryhmakuulemisten perusteella. Lainsaadantoehdotuksia
annettaessa tulee noudattaa paremman saantelyn periaatteita ja
saantelyehdotusten tulee tukea kasvua, tyopaikkojen luontia,
investointeja ja kilpailukykya. Jasenvaltioiden paaomamarkkinoiden
erityispiirteet on otettava riittdvissa maarin huomioon. Saantelyssa on
noudatettava suhteellisuusperiaatetta ja erityisesti pk-yritysten
saantelytaakkaan on kiinnitettava erityista huomiota.

Paaasiallinen sisalto

Euroopan komission puheenjohtaja Jean-Claude Juncker esitteli
heinakuussa 2014 ajatuksen EU:n paaomamarkkinaunionin luomisesta.
Komissio antoi padaomamarkkinaunionin luomista koskevan
toimintasuunnitelman ensimmaiset hankkeeseen liittyvat
lainsaadantéehdotukset syyskuussa 2015.

Komission paaomamarkkinaunionia koskevan toimintasuunnitelman
valiarvioinnissa kuvataan vuonna 2015 annetun
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paaomamarkkinaunionin toimintasuunnitelman taytantoonpanoa ja
kevaalla 2017 jarjestetyssa julkisessa kuulemisessa saatua
lausuntopalautetta.

Komissio korostaa, ettad valtaosa padaomamarkkinaunionin
toimintasuunnitelman kymmenista hankkeista on toteutettu (20
yhteensa 33 hankkeesta), mutta laskelmissa on mukana lukuisia
selvitysten tilaamisia ja toimenpiteiden kaynnistyksia.

Komissio toteaa alkuperaisen toimintasuunnitelman osalta edistavansa
nopeasti kolmea saadosehdotusta, jotka ovat keskeisia
paaomamarkkinaunionin luomisen kannalta:

1. Asetusehdotus eurooppalaisesta yksilollisesta elaketuotteesta
(29.6.2017)

2. Lainsaadantoehdotus arvopaperien hallinnan ja velkasaamisten
siirron lainvalintasaannoista (vuoden 2017 viimeisella
neljanneksella)

3. Lainsaadantoehdotus katettuja joukkolainoja koskeviksi  EU-
puitteiksi (vuoden 2018 ensimmaisella neljanneksella)

Paaomamarkkinaunionin toimintasuunnitelmassa esitetyt haasteet
ovat edelleen ajankohtaisia, mutta toimenpiteiden Iluetteloa on
tarvetta tdydentdaa. Valiarvioinnin  toimenpideluettelo kasittaa
yhteensa 38 hanketta.

Valiarvioinnissa esitetaan yleiskatsaus toimenpiteista, joiden avulla on
tarkoitus toteuttaa paaomamarkkinaunionin osatekijat vuoteen 2019
mennessa. Komissio tulee sisallyttdmaan uudet aloitteet vuoden 2018
tyoohjelmaan. Kaytannossa paaomamarkkinaunionin rakentaminen
tulee kuitenkin jatkumaan syksylla 2019 aloittavan seuraavan
komission toimikaudella.

Paaomamarkkinaunionin toimintasuunnitelman valiarvioinnin kuusi
paaosa-aluetta ovat:

I EU:N PAAOMAMARKKINOIDEN KAPASITEETIN VAHVISTAMINEN

/. INNOVOINNIN, START UP -YRITYSTEN JA LISTAAMATTOMIEN
YRITYSTEN RAHOITTAMINEN

. HELPOTETAAN YRITYSTEN PAASYA JULKISILLE MARKKINOILLE JA
PAAOMAN HANKKIMISTA JULKISILTA MARKKINOILTA

IV.  PITKAN — AIKAVALIN = INVESTOINNIT, — INFRASTRUKTUURI-
INVESTOINNIT JA KESTAVAT INVESTOINNIT

V. VAHITTAISSI/OITTAMISEN EDISTAMINEN o

VI.  VAHVISTETAAN PANKKIEN KYKYA TUKEA TALOUSELAMAA

Paaomamarkkinaunionin valiarvioinnin mukaisilla uusilla toimenpiteilla
pyritaan ennen kaikkea tehostamaan rajat ylittavia sijoituksia ja
kehittamaan padaomamarkkinoiden toimintaa koko EU:ssa seka
ottamaan hankkeeseen mukaan uusia teknologiaan ja kestavyyteen
liittyvia ulottuvuuksia.
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Komissio on nimennyt uudelleenarvioinnin yhteydessa yhteensa
yhdeksan ensisijaista toimenpidealuetta:

1. Euroopan finanssivalvonnan yhdenmukaisuuden tehostaminen

2 Saantelyn oikeasuhtaisuuden parantaminen listautumisantien
tukemiseksi

3. Lainsaadantoehdotus sijoituspalveluyritysten
vakavaraisuuskohtelun tarkistamisesta

4 Arvioidaan mahdollisuuksia EU.n lagjuisen toimiluvan kaytolle
fintech-toiminnassa

5. Toimenpiteet jarjestamattomien Iluottojen jalkimarkkinoiden

kehittamiseksi ja vakuusvelkofien perintamahdollisuuksien

vahvistamiseksi

Kestdvan rahoituksen edistamiseen liittyvat toimet

Sjjoitusrahastojen ja vaihtoehtoisten rahastojen rajat ylittavan

markkinoinnin ja valvonnan tarkastelu

Ohjeistus EU:n rajat ylittavien investointien kasittelystd ja

puitteet sijoitusriitojen ratkaisemiseksi sovintoteitse

EU-tasoiset toimet paikallisten Jja alueellisten

paaomamarkkinoiden kehityksen tukemiseksi

© % NO

Paaomamarkkinaunionin luominen ei merkitse vain yksittaisten
hankkeiden toteuttamista ja ehdotusten hyvaksymista vaan
tarkeampaa on painottaa ja toteuttaa sen paatavoitteita.
Paaomamarkkinaunionia ei voida luoda yksittaisilla toimenpiteilla,
vaan paamaarat saavutetaan laajemmalla joukolla toimenpiteita,
joiden yhteisvaikutukset ovat merkittavia ja oikeansuuntaisia. Komissio
ei voi luoda paaomamarkkinaunionia yksin vaan tarjoaa ennen kaikkea
rakennuselementteja sen rakentamiseksi. Hankkeen onnistuminen
riippuu jasenvaltioiden, sidosryhmien seka markkinaosapuolten
tahdosta ja sitoutumisesta.
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Komission katsaus paaomamarkkinaunionin osatekijoista, jotka on maara

toteuttaa vuoteen 2019 mennessa

Komission taulukoista ilmenee, onko kukin toimenpide muodoltaan

lainsaadantoehdotus (L), niin sanottu 2 tason saantelytoimenpide (L2), muu kuin

lainsaadantotoimenpide (NL)tai komission tiedonanto (C).

EU:N PAAOMAMARKKINOIDEN KAPASITEETIN VAHVISTAMINE

Ehdotetaan muutoksia ESMA:n seka
muiden Euroopan
finanssivalvontaviranomaisten

Valvonta toimintaan yhdenmukaisen valvonnan ItEc:}rsT:silj(?_;nen (2)0317
tehokkuuden edistamiseksi kaikkialla
EU:ssa ja sen ulkopuolella (ensisijainen
toimi 1)

E:ihlgzta?l?:iznja Kattavg EU:n §_t_rategia paiI_<aII_isten ja o

alueellisia alueellisten padaomamarkkinoiden Ensisijainen Q2
kehittamiseksi kaikkialla EU:ssa toimi (NL) 2018

paaomamarkkinoi

ta

(ensisijainen toimi 9)

INNOVOINNIN, START UP -YRITYSTEN JA LISTAAMATTOMIEN YRITYSTEN
RAHOITTAMINEN

Arvioidaan mahdollisuuksia EU:n

esteet

Horisontti 2020 -ohjelman yhteydessa

laajuisen toimiluvan kaytolle FinTech- Itigifrl]siuamen %117
L toimissa (ensisijainen toimi 4)
Innovatiivisen
yritysrahoituks
en foorumit i toimi
Raportointi toimitusketjun rahoitusta tJI\:JLS)' toimi Q4
koskevista parhaista kaytannoista 2018
Riskipaaomaa ja bisnesenkeleita .
Bisnesenkelit ja | koskeviin kansallisiin verokannustimiin J(?\Itll_<)ot0|met 2017-
riskirahoitus liittyvat hyvat kaytannot 18
Suppealle
joukolle Suositus parhaiden toimintatapojen Jatkotoimet Q4
suunnatut edistamisesta (NL) 2017
osakeannit
rpzi(r?cl)?ttuylfstzgn Ehdotusten valinta perustuen
liittyvat ehdotuspyyntoon, joka koskee Jatkotoimet Q4
tiedonkulun valmiuksien kehittamisen rahoittamista (NL) 2017
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HANKKIMISTA JULKISILTA MARKKINOILTA

Julkisia
lilkkeeseenlaskuja
koskevat esitteet

Taytantédnpanotoimenpiteet

Jatkotoimet
(L2)

2018-2019

Yritysten
joukkovelkakirja-
markkinat

Tiedonanto
(etenemissuunnitelma), jossa
esitetaan mahdolliset
jatkotoimet

Jatkotoimet (C)

Q4 2017

Pk-yritysten
listautumista
koskeva paketti

Selvitetaan
vaikutustenarvioinnin avulla,
voidaanko kohdennetuilla
muutoksilla asiaa koskevaan
EU:n lainsaadantéén saada
aikaan oikeasuhtaisempi
saantelykehys pk-yritysten
listauksen tukemiseksi julkisilla
markkinoilla (ensisijainen toimi
2)

Ensisijainen
toimi

Q2 2018

Arvioidaan
rahoitusmarkkinadirektiivin
(MiFID 1) tason 2 saantojen
vaikutus listattujen pk-yritysten
sijoitustutkimukseen

Uusi toimi (NL)

Q1 2019

Seurataan edistymistd, joka
liittyy IASB:n sitoumukseen
parantaa kansainvalisten
tilinpaatosstandardien
julkistamisvaatimuksia,
kaytettavyytta ja
Ssaavutettavuutta

Jatkotoimet
(NL)

Kaynnissa

Kehitetaan parhaita kaytantoja
siita, miten jasenvaltiot
kayttavat EU-varoja
rahoittaakseen osittain pk-
yrityksille aiheutuvat
kustannukset, kun ne pyrkivat
saamaan osakkeensa tuleville
pk-yritysten kasvumarkkinoille

Uusi toimi (NL)

Q2 2018

Oikeasuhtaiset
vakavaraisuussaan
not

Lainsaadantdehdotus, jolla
parannetaan
sijoituspalveluyrityksia
koskevien
vakavaraisuussaantojen
oikeasuhtaisuutta

Ensisijainen
toimi (L)

Q4 2017
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PITKAN AIKAVALIN INVESTOINNIT, INFRASTRUKTUURI-INVESTOINNIT JA KESTAVAT

INVESTOINNIT
Ar_y|0|daan vgkuut_g__syhtlo[clle_n ja Uusi toimi Q4
elakerahastojen paaomasijoitusten (NL) 2018
vaikuttimet
Muutetaan yksityisten padomasijoitusten
ja suljetulle sijoittajajoukolle .
Pitkan aikavalin | suunnattujen velkainstrumenttien J(ela_tzk)otmmet 30318
investoinnit vakavaraisuuskohtelu Solvenssi Il -
direktiivissa
Raportoidaan siita, edistaakdé oman
padaoman ehtoisten valineiden laskenta Uusi toimi Q2
IFRS 9 -tilinpaatésstandardissa riittavasti | (NL) 2018
pitkan aikavalin rahoitusta.
. Toimenpiteet, joilla tarkistetaan riskien .
:gflreasstt;iunk:itéurl kattamiseksi asetettavien vaatimusten J(zla_tzk)otmmet (2)517
kalibrointi infrastruktuuriyrityksia varten
Paatetaan kestavaa rahoitusta
Kestavat ka_5|tttele\t@n kr?rk__ean tas_c;n . Ensisijainen 01
investoinnit aslantuntijaryhman suositusten -~ toimi 2018
konkreettisesta seurannasta (ensisijainen
toimi 6)

VAHITTAISSIJOITTAMISEN EDISTAMINEN

Henkil6kohtaiset
elakkeet

Yleiseurooppalaista henkilokohtaista
elaketuotetta koskeva
lainsaadantoehdotus

Jatkotoimet

(L)

Q2
2017

Vahittaissijoitus-
tuotteiden
markkinat

Vahittaissijoitustuotteiden
jakelujarjestelmista EU:ssa tehtavan
tutkimuksen jatkotoimet. Euroopan
valvontaviranomaisten toistuva
raportointi vahittaismarkkinoille
tarkoitettujen pitkaaikaisten sijoitus- ja
eldketuotteiden paaasiallisten luokkien
kustannuksista ja tuloksista.
Toteutettavuustutkimus pakollisia
tiedonantovelvollisuuksia kasittelevan ja
niihin liittyvia palveluja tarjoavan
keskuksen kehittamisesta.

Jatkotoimet
(NL)

Q2
2018

Vahittaissijoittaji
en
osallistuminen

Kehitetaan parhaita kaytantoja
jasenvaltioiden sijoitussaastotileista
saamien kokemusten seka tyontekijoiden
osakkuusjarjestelmista tehdyn
tutkimuksen perusteella

Uusi toimi
(NL)

Q1
2019




VAHVISTETAAN PANKKIEN KYKYA TUKEA TALOUSELAMAA
Muutokset komission delegoituun
asetukseen, jotta Solvenssi Il -
direktiiviin voidaan sisallyttaa
erityinen vakavaraisuuskohtelu STS-
arvopaperistamiseen liittyen

Markkinaperustein
en rahoitus
pankkeja varten

Jatkotoimet
(L2)
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Kaynnissa

Lainsaadantdéehdotus katettuja
joukkolainoja koskeviksi EU-puitteiksi

Jatkotoimet
(L)

Q1 2018

Arvioidaan mahdollisuutta kehittaa
eurooppalaisia vakuudellisia
velkasitoumuksia pk-yritysten lainoja
ja infrastruktuurilainoja varten

Jatkotoimet

Q2 2018

Jarjestamattomien
lainojen
jalkimarkkinat

Esitetaan toimenpiteet, joilla
kehitetaan jarjestamattémien lainojen
jalkimarkkinat (ensisijainen toimi 5)

Ensisijainen
toimi (NL ja L)

Q4 2017

Kaynnistetaan vaikutustenarviointi,
jotta voidaan tarkastella
lainsaadantdaloitteita, joilla
vahvistetaan vakuusvelkojien
mahdollisuutta peria takaisin yhtidille
tai yrittajille my6énnettyjen
vakuudellisten lainojen arvo
(ensisijainen toimi 5)

Ensisijainen
toimi

Q1 2018

Vertailututkimus tuloksista, joita
pankit ovat saaneet kansallisilla
lainojen takaisinperintajarjestelyilla,
myos maksukyvyttomyyteen liittyvilla
jarjestelyilla, niiden hoitaessa
maksujen laiminlydnteja.

Jatkotoimet
(NL)

Q4 2017
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HELPOTETAAN RAJAT YLITTAVIA INVESTOINTEJA

Investointirahast
ot

Vaikutustenarviointi, jossa tarkastellaan
mahdollista lainsaadantéehdotusta
yhteissijoitusyritysten ja vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen rajat ylittavaa
markkinointia varten (ensisijainen toimi
7)

Ensisijainen
toimi

Q1
2018

Kaupan
jalkeinen
markkina-
infrastruktuuri

Tiedonanto (etenemissuunnitelma), jossa
kasitelldan Giovannini-raportissa
mainittuja esteitad ja muita esteita

Jatkotoimet
(C)

Q4
2017

Lainsaadantoehdotus
lainvalintasaanndista, jotka koskevat
arvopapereihin ja saataviin liittyvien
lilketoimien vaikutuksia kolmansiin
osapuoliin

Jatkotoimet

(L)

Q4
2017

Verotus

Parhaat kaytannoét ja kaytannesaannot
[ahdeveron menettelyjen
yksinkertaistamiseksi keskittyen
palautuksiin

Jatkotoimet
(NL)

Q4
2017

Tutkimus syrjivista verotuksellisista
esteista, joita elakerahastoihin ja
henkivakuutusyhtidihin kohdistuu rajat
ylittdvissa toimissa

Jatkotoimet
(NL)

Q4
2017

Yrityksen
hallinnointi- ja
ohjausjarjestelm
3

Helpotetaan osakkeenomistajien
oikeuksien rajat ylittavaa kayttoa,
mukaan lukien danestaminen
osakkeenomistajien oikeuksia koskevan,
20. toukokuuta 2017 julkaistun toisen
direktiivin taytantédnpanossa

Uudet toimet
(L2)

Q3
2018

Paaoman
vapaan
liikkuvuuden
kansalliset
esteet

Seurataan paaoman vapaan liikkuvuuden
kansallisten esteiden poistamista
koskevan etenemissuunnitelman
taytantéonpanoa

Jatkotoimet
(NL)

Kaynnis
sa

Saantelypuitteid
en vakaus

Tulkitseva tiedonanto ohjeistuksesta,
joka koskee nykyisia EU:n saantgja rajat
ylittavien investointien kasittelysta
EU:ssa (ensisijainen toimi 8)

Ensisijainen
toimi (C)

Q1
2018

Vaikutustenarviointi, jonka perusteella
voidaan luoda asianmukaiset puitteet
sijoitusriitojen ratkaisemiseksi
sovintoteitse (ensisijainen toimi 8)

Ensisijainen
toimi

Q3
2017

Parannetaan

kykya yllapitaa
rahoitusvakaus

Varmistetaan, ettd Euroopan
jarjestelmariski-komitealla (ESRB) on
riittavasti kapasiteettia valvoa
mahdollisia riskeja, joita
rahoitusvakauteen mahdollisesti
kohdistuu markkinapohjaisen
rahoituksen vuoksi.

Jatkotoimet
(L)

Q3
2017
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EU:n oikeuden mukainen oikeusperusta/paatéksentekomenettely

Komission padaomamarkkinaunionin toimintasuunnitelma on
luonteeltaan tiedonanto eika lainsaadantdéehdotus.
Paaomamarkkinaunionin luominen edellyttaa
toimenpidesuunnitelmassa eriteltavien useiden yksittaisten
saadosehdotusten ja tiedonantojen antamista seka
vaikutustenarviointien toteuttamista.

Paaomien vapaa liikkuvuus on yksi EU:n neljasta perusvapaudesta,
jota koskevat Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
(SEUT) 63 - 66 artiklan erityiset maaraykset.

Rahoituspalveluja koskevan saantelyn oikeusperusta on yleensa
sisamarkkinoiden lainsaadannon lahentamista koskeva SEUT 114
artikla.

Paaomamarkkinaunionin tavoitteiden edistaminen edellyttaa seka EU-
tasolla etta kansallisella tasolla toteutettavia toimia.
Paaomamarkkinaunionin luomiseen liittyy saantelyehdotusten ja
saantelyn ohella myods suosituksia seka parhaiden eurooppalaisten
kaytantojen jakamista.

Kasittely Euroopan parlamentissa

Euroopan parlamentissa valmisteltiin paaomamarkkinaunionin
toimintasuunnitelman pohjalta mietintd ja tammikuussa 2016
paatoslauselma otsikolla "Saavutukset ja haasteet rahoituspalveluja
koskevan EU:n lainsaadannon alalla: vaikutukset ja eteneminen kohti
tehokkaampia ja toimivampia EU:n puitteita rahoituspalvelujen
saantelylle ja paaomamarkkinaunionille” (2015/2106(INI)). Mietinto
valmisteltiin talous- ja raha-asioiden valiokunnassa (ECON) ja
esittelijana toimi Burkhard Balz (EPP, DE).

Paatoslauselmassa tunnustettiin paaomamarkkinoiden merkittava rooli
ja painotettiin, ettd yritykset tarvitsevat taydentavaa pankkien
ulkopuolista rahoitusta ja etta padaomamarkkinaunionin
muodostamisessa on oltava perusperiaatteena, etta kiinnitetaan
enemman huomiota paaomamarkkinoiden loppukayttajiin eli yrityksiin
ja sijoittajiin.

Euroopan parlamentti on lisaksi antanut kevaalla 2017
paatoslauselman "FinTech. teknologian vaikutus rahoitusalan
tulevaisuuteen” (2016/2243(INI)). Raportin valmistelusta vastuullisena
lausunnonlaatijana ECON-valiokunnassa ja esittelijana yleisistunnossa
toimi Cora van Nieuwenhuizen (ALDE, NL).

Kansallinen valmistelu

Paaomamarkkinaunionia koskevan toimintasuunnitelman valiarviointi
ja luonnos valtioneuvoston kirjelmaksi on ollut lausunnolla
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rahoituspalvelut ja paaomanliikkeet -jaoston (jaosto 10) kirjallisessa
menettelyssa.

Eduskuntakasittely

Valtioneuvoston selvitys paaomamarkkinaunionin luomista koskevasta
komission toimintasuunnitelmasta (E 72/2015 vp, COM(2015) 468
final, TaVL 19/2015 vp, SuVP 41/2015 vp).

Valtioneuvoston selvitys komission tiedonannosta tydllisyytta, kasvua
ja investointia edistavan sisamarkkinaohjelman toteuttamiseksi (E
56/2016 vp, COM(2016) 361 final).

Valtioneuvoston  selvitys  komission  tiedonannosta  Euroopan
parlamentille ja neuvostolle finanssialan kuluttajapalveluita koskevasta
toimintasuunnitelmasta (E 32/2017 vp, COM(2017) 139 final, TaVL
30/2017 vp).

Kansallinen lainsaadanto, ml. Ahvenanmaan asema
Paaomamarkkinaunionin luominen edellyttaa seka EU-tasolla etta
kansallisella tasolla toteutettavia toimia mukaan lukien ehdotuksia

lainsaadannon muuttamiseksi.

Paaomamarkkinaunionia koskeva toimintasuunnitelma on luonteeltaan

tiedonanto komission suunnittelemista toimista eika
lainsaadantéehdotus, jolla olisi suoria vaikutuksia kansalliseen
lainsaadantoon. Yksityiskohtaisia vaikutuksia kansalliseen
lainsaadantoodn arvioidaan komission varsinaisten

lainsaadantoehdotusten pohjalta.

Ahvenanmaan itsehallintolain  (1144/1991) 27 &n mukaan
valtakunnalla on lainsaadantdovalta muun muassa asioissa, jotka
koskevat yhtidita ja muita yksityisoikeudellisia yhteisdja, kirjanpitoa,
koko valtakuntaa koskevia yleisia ehtoja ulkomaalaisten ja
ulkomaisten yhteisdjen oikeudesta omistaa ja hallita kiinteaa
omaisuutta ja osakkeita seka harjoittaa elinkeinoa, kilpailun
edistamista, kuluttajansuojaa, vakuutussopimuksia seka veroja ja
maksuja 18 §:n 5 kohdassa saadetyin poikkeuksin. Itsehallintolain 29
§:n mukaan my0Os pankki- ja luottolaitoksia koskevat asiat kuuluvat
lahtokohtaisesti valtakunnan lainsaadantovaltaan.

Taloudelliset vaikutukset

Komissio korostaa, etta kaikki toimenpiteet ja ehdotukset valmistellaan
noudattamalla paremman saantelyn periaatteita, erityisesti arvioimalla
vaikutukset, minimoimalla saantdjen noudattamisesta aiheutuvat
kustannukset ja varmistamalla suhteellisuusperiaatteen toteutuminen
lainsaadantdéehdotuksissa. Annettavien lainsaadantdéehdotusten osalta
jarjestetaan julkiset kuulemiset ja julkaistaan komission vaikutusarviot
seka lisaksi kansallisesti arvioidaan ehdotusten vaikutuksia.
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Muut asian kasittelyyn vaikuttavat tekijat

Paaomamarkkinaunioni liittyy komission marraskuussa 2014 tekemaan
aloitteeseen Euroopan investointiohjelmasta ja siihen liittyvasta
Euroopan strategisten investointien rahastosta (ESIR, U 46/2014 vp).
Ohjelman tavoitteena on saada aikaan EU:ssa lisainvestointeja,
varmistaa reaalitalouden tarpeita ja parantaa investointiymparistoa.

Asiakirjat
Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle ja Euroopan
talous- ja sosiaalikomitealle ja alueiden komitealle
paaomamarkkinaunionia koskevan toimintasuunnitelman

valiarvioinnista (COM(2017) 292 final), 8.6.2017
Laatijan ja muiden kasittelijdiden yhteystiedot

VM/RMO, finanssineuvos Jyrki Knuutinen, puh. 02955 30103,
jyrki.knuutinen@vm.fi;

VM/RMO, finanssiasiantuntija Milla Kouri, puh. 02955 30056,
milla.kouri@vm.fi;
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