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Eurooppalaiset padomamarkkinat ovat edelleen kehittymattomat Yhdysvaltoihin verrattuna.
Olemassa olevia rakennuspalikoita kannattaa hyodyntaa, kun pddomamarkkinaunionia luodaan
EU:ssa.

P&iaomien vapaa liikkuvuus on ollut yksi Euroopan unionin paaperiaatteista jo 50 vuoden ajan. Silti
eurooppalaiset pddomamarkkinat ovat vielakin varsin kehittymattémat ja pirstaleiset. Vaikka
Euroopan ja Yhdysvaltojen taloudet ovat kooltaan ldhestulkoon yhta suuria, eurooppalaiset
osakemarkkinat ovat vain alle puolet Yhdysvaltojen vastaavista ja yritysten velkakirjamarkkinat
vain kolmasosan. Yhdysvalloissa pienet ja keskisuuret yritykset kerddvat noin viisinkertaisen

maaran rahoitusta pddomamarkkinoilta verrattuna Eurooppaan.

Euroopan komissio julkaisi syyskuun lopussa toimintasuunnitelman, jonka avulla
padomamarkkinaunioni rakennetaan vuoteen 2019 mennessa. Hankkeen tavoitteena on luoda
syvemmat ja integroidummat pddomamarkkinat EU:n jasenvaltioille seka taydent3a osaltaan

pankkiunionia ja ndin edistda eurooppalaisen yhtendismarkkinan toteutumista.

Toimintasuunnitelma sisaltaa padomamarkkinoiden alueelta lukuisia toimenpiteité, joissa
kansallisten lainsdadantojen ja kdytantdjen yhdenmukaistamisella pyritdan purkamaan jaljella
olevia esteitd yhteismarkkinoille. Harmonisaation on jo pidempaan nahty olevan keino tehostaa

arvopaperikaupan jalkeisia toimia eli kauppojen selvitysta ja arvopapereiden toimitusta.

Yhtena paddomamarkkinaunionin rakennuspalikkana voidaankin ndhda TARGET2-Securities-
hanke, T2S, jonka puitteissa harmonisaatiotyd on edennyt jo varsin pitkéalle. T2S keskittaa
arvopaperiselvityksen, kun se tarjoaa yhteisen arvopaperikaupan selvitysalustan, jossa mukaan

liittyvien arvopaperikeskusten valiset arvopaperikaupat toteutetaan keskuspankkirahassa.
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Yhteinen selvitysalusta helpottaa arvopapereiden siirtdmista Euroopassa ja siten tehostaa

likviditeetin ja vakuuksien hallintaa koko alueella.

Ensimmaiset markkinat liittyivat mukaan kesén aikana, kun Italian, Kreikan, Romanian, Maltan ja
Sveitsin arvopaperikeskukset siirsivat euromaariisen arvopaperikaupan selvityksen yhteiselle
selvitysalustalle. T2S:34n liittyminen tapahtuu neljdssa vaiheessa kesdkuun 2015 ja helmikuun
2017 vélisena aikana. Suomen arvopaperikeskus Euroclear Finland liittyy viimeisessa eli

neljdnnessa vaiheessa.

Hankkeella tavoitellaan kaupankaynnin jalkeisten prosessien tehostamista, kilpailun lisdamista ja
viimekadessa talouskasvua Euroopassa eli samoja elementteja kuin pddomamarkkinaunionilla

tavoitellaan.

Arvopaperikaupan jalkeisten toimien harmonisaatio on yksi hankkeen kulmakivista ja tarkea askel
eurooppalaisten rahoitusmarkkinoiden integraation edistamisessa. Dialogia eri toimijoiden valilla
tarvitaan, jotta kyetdan |6ytamaan tasapaino markkinoiden vapauttamisen ja sdantelyn valilla.

Yhteistyolla voimme navigoida yhteiseurooppalaiselle pddomamarkkinalle oikean suunnan.

Eurooppalaisen maksamisen keskeiset rakenteet eli Euroopan suurin maksujarjestelma TARGET2,
T2S ja yhteinen maksualue SEPA ovat olleet merkittavia askeleita kohti eurooppalaista
integraatiota. Eurojarjestelma julkisti hiljattain suunnitelmansa, miten rakenteita kehitetdan
tulevaisuudessa. Télla ns. Visio 2020 -tyolla pyritdan 16ytamaan synergioita
TARGET2-maksujarjestelman ja T2S:n valill3, parantamaan TARGET2:n tarjoamia palveluja mm.
nopeamman maksamisen saralla sekd harmonisoimaan eurojarjestelman vakuushallinnan
tekniikoita ja prosesseja. Visio 2020 muodostaa seuraavat askeleet tdydentamaan tyota

padomamarkkinaunionin luomiseksi.

Eurooppalaisen 28 valtion yhtendismarkkinan rakentaminen ei ole helppoa. Jo olemassa olevat
rakennuspalikat kannattaa hyodyntas, jotta Rooman sopimuksen visio pddomien vapaasta

liikkuvuudesta tulee todeksi.
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