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Delegacje otrzymuja w zatgczeniu konkluzje Rady w sprawie przedstawionego przez Komisj¢

Planu dziatania na rzecz tworzenia unii rynkéw kapitatowych, przyjete przez Rade na 3421.

posiedzeniu, ktére odbyto si¢ w dniu 10 listopada 2015 r.
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ZALACZNIK

Konkluzje Rady w sprawie przedstawionego przez Komisj¢ Planu dzialania na rzecz

tworzenia unii rynkow kapitalowych
Rada:

1.  PRZYWOLUIJE swoje konkluzje z dnia 19 czerwca 2015 r. w sprawie unii rynkow
kapitatowych', zachecajace Komisje do opracowania catosciowego, ukierunkowanego
1 ambitnego planu dziatania stuzagcego zbudowaniu unii rynkéw kapitatowych jako dzwigni

dla zwigkszenia zatrudnienia, dla wzrostu gospodarczego i inwestycji;

2.  Z APROBATA ODNOTOWUIE przyje¢cie przez Komisj¢ Planu dziatania na rzecz tworzenia
unii rynkow kapitatowych?, zawierajacego stopniowe podejscie oparte na doglebnej analizie,
oraz przedstawienie przez Komisj¢ pierwszego pakietu bardziej konkretnych wnioskow
i inicjatyw’; PODKRESLA tez znaczenie utrzymania impetu rowniez w perspektywie
dlugoterminowej, z wykorzystaniem konkretnego i ambitnego programu na rzecz

kontynuowania trwajacych dziatan;

! Dok. 10148/15.

? Dok. 12263/15.

Whiosek Komisji dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie
ustanowienia wspdlnych zasad dotyczacych sekurytyzacji, utworzenia europejskich ram dla
prostych, przejrzystych i standardowych sekurytyzacji oraz zmiany dyrektyw 2009/65/WE,
2009/138/WE, 2011/61/UE i rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 1 (UE) nr 648/2012; wniosek
Komisji dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego 1 Rady zmieniajacego
rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji
kredytowych 1 firm inwestycyjnych; dokument konsultacyjny w sprawie obligacji
zabezpieczonych, konsultacje w sprawie funduszu venture capital 1 funduszu na rzecz
przedsigbiorczos$ci spolecznej, zaproszenie do sktadania uwag dotyczacych unijnych ram

regulacyjnych w dziedzinie ustug finansowych.
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3. PRZYPOMINA, ze unia rynkéw kapitalowych stanowi wazny filar planu inwestycyjnego
Komisji na rzecz wspierania zatrudnienia i wzrostu gospodarczego w Europie poprzez
kontynuacje trojtorowego podejscia (prowzrostowej konsolidacji budzetowej, reform
strukturalnych 1 inwestycji) oraz poprzez usuwanie nieuzasadnionych barier dla inwestycji
transgranicznych i zr6znicowanie zrodet finansowania, a tym samym wspiera przede

wszystkim finansowanie infrastruktury i MSP;

4.  PODKRESLA istotno$¢ unii rynkow kapitatowych jako projektu o wspolnym znaczeniu dla
UE-28 i jako priorytetu dla dokoficzenia budowy unii gospodarczej i walutowe;j”,
7Z ZADOWOLENIEM PRZYJMUIJE szanse, jaka stanowi ona dla wszystkich panstw
cztonkowskich, rowniez tych, ktorych rynki kapitalowe sg stabiej rozwinigte, w konteks$cie
wiekszego korzystania z europejskich rynkéw finansowych, i PODKRESLA, ze zasady
pomocniczosci, proporcjonalnosci, a takze ochrony stabilnos$ci finansowej 1 ochrony

inwestorow musza by¢ przestrzegane we wszystkich powigzanych inicjatywach;

5. PRZYPOMINA, Ze sprawnie funkcjonujace transgraniczne rynki kapitatowe sprzyjaja
sprawnemu wdrazaniu polityki pieni¢znej 1 utatwiaja zwigkszenie udziatu sektora prywatnego
w podziale ryzyka, a tym samym przyczyniajg si¢ do zwigkszenia odpornosci UE-28, w tym

strefy euro, na wstrzasy;

6.  w zwigzku z tym POPIERA nastepujace obszary priorytetowe, w tym obszary okreslone przez
Komisje:

o poszerzenie gamy zrodet finansowania dostepnych dla wszystkich
przedsigbiorstw, w szczegdlnosci MSP i matych spétek o $redniej kapitalizacji,
z mniejszych lub wiekszych rynkéw finansowych, w tym MSP o wysokim
potencjale wzrostu i MSP innowacyjnych, w oparciu o udane rozwiazania stuzace
powiazaniu ich z szerszg baza potencjalnych inwestorow. Nalezy to osiggnaé
poprzez zastosowanie zrOwnowazonego podejscia opartego m.in. na inicjatywach
rynkowych 1 samoregulacji rynku, w stosownych przypadkach i w miare
mozliwosci, a takze inicjatywach ustawodawczych, gdy nieuzasadnione
przeszkody daja podstawy do podjecia dziatan przez prawodawce, oraz
w szczegblnosci poprzez przyspieszenie prac w takich dziedzinach jak:
dyrektywa w sprawie prospektu emisyjnego, kapital wysokiego ryzyka,
finansowanie spolecznos$ciowe, oferty na rynku niepublicznym, miniobligacje,

rynki rozwoju MSP i informacje kredytowe MSP;

Dokonczenie budowy europejskiej unii gospodarczej 1 walutowej: Sprawozdanie pigciu

szefow instytucji.
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zapewnienie odpowiedniego otoczenia regulacyjnego dla dlugoterminowych,
trwatych inwestycji i finansowania infrastruktury w Europie, w tym kroki stuzace
przyciagnieciu kapitalu prywatnego, aby osiggnac¢ cele planu inwestycyjnego dla
Europy, oraz ocenieniu i wspieraniu zmian na rynkach finansowych, ktore

przyczyniaja si¢ do zrbwnowazenia srodowiskowego;

zwigkszenie inwestycji i mozliwosci wyboru dla inwestorow detalicznych

1 instytucjonalnych w ramach odpowiedniej ochrony inwestorow, poczawszy od
publikacji w ostatnim kwartale 2015 r. zielonej ksiegi skoncentrowanej na
detalicznych ustugach finansowych i ubezpieczeniach, a takze poprzez wstepne
prace dotyczace potencjalnych zalet europejskich ram dotyczacych
dhlugoterminowych indywidualnych programéw oszczgdnosciowych, takich jak

prywatne emerytury w ramach trzeciego filaru;

zwickszenie zdolnosci bankoéw do udzielania pozyczek, zwlaszcza MSP,

w szczegblnosci poprzez ustanowienie odpowiednich ram w celu ozywienia
prostych, przejrzystych i standardowych sekurytyzacji, prace badawcze dotyczace
potencjalnych zalet europejskich ram dotyczacych obligacji zabezpieczonych,

w oparciu o systemy krajowe, ktére dobrze funkcjonuja, poprzez rozwigzanie
kwestii kredytow zagrozonych i zapewnienie proporcjonalnego traktowania

instytucji kredytowych, zwlaszcza mniejszych, zgodnie z jednolitym rynkiem;
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o ocenienie spojnosci, zgodnosci i tacznego wptywu reform finansowych na

finansowanie gospodarki realnej; oraz

o zbadanie i usunigcie nieuzasadnionych transgranicznych barier dla rozwoju
rynkow kapitatowych w odniesieniu do wszystkich 28 panstw cztonkowskich,
w stosownych przypadkach rowniez w obszarze infrastruktury rozliczen
1 rozrachunku oraz innych infrastruktur rynkowych, a takze znalezienie (za
posrednictwem odpowiednich grup roboczych ds. podatkowych) pragmatycznych
rozwigzan dla dtugotrwatych przeszkod podatkowych, takich jak podwojne
opodatkowanie zwigzane z obecnymi systemami opodatkowania u zrodia, przy
jednoczesnym nalezytym uwzglednieniu skutkéw dla stabilnosci finansowej

1 krajowych systemow prawnych;

7.  WZYWA do szybkiego przyjecia rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
w sprawie ustanowienia wspolnych zasad dotyczacych sekurytyzacji, utworzenia europejskich
ram dla prostych, przejrzystych i standardowych sekurytyzacji oraz zmiany dyrektyw
2009/65/WE, 2009/138/WE, 2011/61/UE i rozporzadzen (WE) nr 1060/2009
1 (UE) nr 648/2012 oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacego
rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji
kredytowych 1 firm inwestycyjnych, w celu ozywienia rynkoéw sekurytyzacji, a tym samym
zwigkszenia zdolnosci bankow do udzielania pozyczek, umozliwienia efektywnego
ukierunkowywania przeptywu §rodkéw finansowych z instytucji nieb¢dacych bankami na
rzecz gospodarki realnej, a takze ochrony stabilnos$ci finansowej, przy jednoczesnym
zmniejszeniu nadmiernego polegania na ratingach zewngtrznych; oraz utrzymaniu

odpowiedniej wrazliwosci na ryzyko;

8. OCZEKUIJE wniosku Komisji dotyczacego zmiany dyrektywy w sprawie prospektu
emisyjnego, aby firmy mogtly latwiej i taniej pozyskiwac srodki na rynkach publicznych,
poprzez wyeliminowanie zbyt ucigzliwych wymogow, przy jednoczesnej poprawie ochrony
inwestorow, szczegolnie poprzez skoncentrowanie si¢ na istotnych i zrozumiatych

informacjach;
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10.

1.

12.

PODKRESLA, jak wazne jest utrzymanie celow dotyczacych stabilnosci finansowej

w prawodawstwie finansowym, w ramach ochrony konsumentéw i inwestorow oraz na
jednolitym rynku, rowniez z wykorzystaniem jednolitego zbioru przepiséw, a jednocze$nie
przyjmuje do wiadomosci fakt, ze Komisja zamierza dokona¢ przegladu tych przepisow

w celu zapewnienia spdjnosci, wewnetrznej zgodnos$ci i proporcjonalno$ci; w zwigzku z tym
OCZEKUIJE na wyniki ogtoszonego przez Komisje zaproszenia do sktadania uwag
dotyczacych unijnych ram regulacyjnych w dziedzinie ustug finansowych; POPIERA takze

utrzymanie stabilnego otoczenia regulacyjnego w UE;

WZYWA Komisje, by w ramach stosownych przegladéw sektorowych, ocenita wptyw
przepisow krajow trzecich, w tym w zakresie rOwnowaznosci 1 wzajemnego uznawania,
zawartych w obowigzujacych uregulowaniach na strukturg europejskich rynkow
kapitatowych, konkurencyjnos¢ europejskiego sektora finansowego, jak réwniez skuteczny

dostep do rynkoéw panstw trzecich;

ZACHECA Komisjg¢, by niezwtocznie skonsultowata si¢ z panstwami cztonkowskimi w celu
zidentyfikowania barier prawnych zwigzanych z niewyptacalno$cia przedsigbiorstw, ktore to
bariery utrudniaja rozwdj jednolitego rynku kapitalowego, o czym mowa w planie dziatania;
7 ZADOWOLENIEM PRZYJMUIJE zamiar przedstawienia przez Komisje — na podstawie
tych konsultacji 1 z nalezytym uwzglednieniem ztozono$ci odno$nych kwestii 1 wynikajace;j
z tego potrzeby przyjecia wywazonego podejscia — wniosku majacego na celu zapewnienie,
przy pelnym poszanowaniu zasad pomocniczo$ci i proporcjonalnosci, wyeliminowania
glownych zidentyfikowanych przeszkod zwigzanych z niewyptacalno$cig przedsiebiorstw,
w oparciu o najlepsze praktyki i dobrze funkcjonujace ramy krajowe; w szczegolnosci
ODNOTOWUIJE mozliwg potrzebg ustanowienia, w razie potrzeby, rozsadnych ram
czasowych dla zakonczenia postgpowan w zwiazku z niewyplacalnos$ciag oraz zwigkszenia
przejrzystosci co do mozliwych wynikoéw procedur zwigzanych z niewyplacalnoscia w catej
UE 1 poprawy dostepu do mozliwo$ci wczesnej restrukturyzacji, z zastrzezeniem dalsze;j

analizy;

WZYWA Komisje, by jak najszybciej przedstawita wyniki swojego badania na temat
transgranicznych kwestii w dziedzinie odpowiedzialnosci kadry zarzadzajacej i zakazoéw
pehienia funkcji kierowniczych, a takze ewentualne dziatania nastgpcze wynikajace z tego

badania.
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13.

14.

15.

16.

ZAUWAZA, ze potrzebna moze by¢ analiza Komisji w zakresie ewentualnych barier
w innych stosownych obszarach, takich jak np. prawo dotyczace papieréw warto§ciowych,
zanim zostang podj¢te dziatania w tych obszarach, w celu dalszego ulatwienia inwestycji

transgranicznych;

PODKRESLA wniosek Komisji, zgodnie z ktorym kolejne kroki w kierunku unii rynkéw
kapitatowych mozna podja¢ na podstawie obowigzujacych uprawnien europejskich urzedow
nadzoru (ESA); UZNAIJE, Ze europejskie urzedy nadzoru musza pracowa¢ nad
wzmocnieniem konwergencji praktyk nadzorczych, w stosownych przypadkach za pomoca
procedur wzajemnej oceny i, w razie koniecznosci, lepszej koordynacji, w celu okreslenia
obszardéw, w ktorych bardziej zbiorowe podejscie moze poprawi¢ funkcjonowanie jednolitego
rynku kapitatowego, 1acznie z inicjatywami podejmowanymi przez wlasciwe organy krajowe;
oraz PODKRESLA, ze wszystkie organy krajowe musza w pehi i spojnie wdrozy¢ unijne
przepisy finansowe w celu zapewnienia najwyzszych standardow zachowan i integralnos$ci

rynku kapitatowego w catej UE;

ZWRACA UWAGE NA to, jak wazny jest zamiar Komisji dotyczacy dalszej analizy,
w biatej ksiedze, do polowy 2016 r., zarzadzania europejskimi urzedami nadzoru i ich

finansowania, przy nalezytym uwzglednieniu ich roli w Europie;

UZNAJE potrzebe przegladu unijnych ram na rzecz ochrony stabilnosci finansowej w celu

uwzglednienia potencjalnych ryzyk poza sektorem bankowym,;
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17.

18.

19.

20.

POTWIERDZA zobowiazanie panstw cztonkowskich do dlugoterminowej wizji rzeczywistej
unii rynkow kapitatowych, do zrealizowania celu w postaci podniesienia poziomu integracji
finansowej oraz wiekszego finansowania rynku kapitatowego, wraz ze zwigkszonym
finansowaniem bankowym, co doprowadzi do bardziej zrownowazonej struktury
finansowania mi¢dzy kapitatem wlasnym a kapitatem obcym unijnych przedsigbiorstw oraz
dalszego udziatu sektora prywatnego w podziale ryzyka w wymiarze transgranicznym i do
skutecznej realizacji dzialan w ramach unii rynkéw kapitatowych, uzgodnionych na szczeblu
krajowym; w tym duchu OCZEKUIJE wspotpracy z Komisja w zakresie opracowania planu
dziatania w celu okreslenia istniejacych barier w swobodnym przeptywie kapitatu i sposobow
usuni¢cia najbardziej szkodliwych 1 nieuzasadnionych z nich; oczekuje tez omdéwienia na
stosownych forach wniosku Komisji majacego zaja¢ si¢ kwestig braku rdwnowagi pomiedzy
kapitatem obcym a kapitalem wlasnym w konteks$cie opodatkowania; ZWRACA SIE tez do
Komisji, by kontynuowata publiczng debate na temat zdolnosci sektora finansowego UE do

przyczynienia si¢ do pomys$lnego wdrozenia unii rynkéw kapitatowych;

ZACHECA Komisje 1 panstwa cztonkowskie, by skoncentrowaty si¢ na dzialaniach stuzacych
poprawie znajomosci zagadnien finansowych wsrdod przyszlych inwestordow i innych
podmiotéw rynku, co jest istotne dla ogdlnego 1 zrownowazonego sukcesu projektu unii

rynkow kapitatlowych;

Z APROBATA PRZYJMUIJE zamiar Komisji dotyczacy opracowania strategii w zakresie
zapewnienia panstwom cztonkowskim pomocy technicznej, gdy jest to konieczne w celu

wzmocnienia konkretnych zdolnosci krajowych rynkéw kapitatowych;

ZWRACA SIE do Komisji o przygotowywanie dla Rady sprawozdania — nie rzadziej niz co
sze$¢ miesigcy — za posrednictwem Komitetu ds. Ustug Finansowych 1 Komitetu
Ekonomiczno-Finansowego, przedstawiajacego oparta na dowodach oceng postepow
poczynionych w tworzeniu unii rynkéw kapitalowych, rowniez na podstawie kluczowych

wskaznikow 1 dowodow.
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