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Delegace naleznou v piiloze navrh zavérti Rady o unii kapitalovych trhi, ktery vypracoval
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PRILOHA

Navrh zavéri Rady o unii kapitalovych trhi

Rada:

1. PRIPOMINA zavéry ze dne 9. prosince 2014 o financich pro rist a dlouhodobém financovani
evropské ekonomiky’ a potfebu dale vychazet z politickych cili a zasad obsaZzenych v t&chto
zavérech;

LAY

2. UZNAVA, Ze agkoliv se kapitalové trhy EU v priib&hu poslednich desetileti rozsituji,
zustavaji 1 nadale roztiisténé a méné rozvinuté ve srovnani s trhy v nékterych jinych
srovnatelnych jurisdikcich, zejména v urcitych segmentech trhu, které jsou klicové pro rist

a zaméstnanost, jako naptiklad sekuritizace a rizikovy a rozvojovy kapital;

3. DOMNIVA SE, Ze rozvinutéjsi a integrovanéjsi kapitalové trhy by mohly nastartovat
investice pro spolecnosti nebo projekty infrastruktury, ptilakat zahranicni investice, prispet
k riistu a vytvafeni pracovnich mist a ucinit finan¢ni systém G¢innéjsi, robustnéjsi a odolné;jsi
vuci otfestiim;

4. VITA proto iniciativu Komise zaméfenou na vytvofeni unie kapitalovych trhi a skuteénost,

ze v této souvislosti je zohlednén Siroky okruh témat;

5. PODPORUIE postupny piistup Komise zaloZeny na diikladné analyze a konzultaci vSech
klicovych zacastnénych stran, véetné ucastnikii trhu, v némz jsou spojeny dlouhodobé
ambice, jez spocivaji ve vyuziti unie kapitalovych trhi pro riist a investice, s klicovymi

kratkodobymi konkrétnimi opatienimi, kterd maji viditelny v€asny dopad za ucelem ziskani

dynamiky;
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6. SOUHLASI S TIM, Ze je potieba rozsitit a diverzifikovat zdroje financovani evropskych
spolecnosti, zejména malych a stfednich podnikt, pficemz je tfeba zohlednit potiebu vytvofit
ucinné podminky pro zdravou hospodarskou soutéz mezi bankovnim a nebankovnim
sektorem v evropském finanénim systému, a UZNAVA, Ze je zejména zapotiebi posilit
kulturu vlastniho kapitalu v EU, a spisSe nez pfili§ spoléhat na dluhové nastroje, je nutno

podnitit dlouhodobé investice do spole¢nosti;

7. vzhledem k vyznamu malych a stfednich podnikl pro vytvareni novych pracovnich mist a pro
riist ZDURAZNUIJE, Ze je dilezité zaméfit se na zlep3eni bankovniho financovéni, jakoZ i na
rozvoj prilezitosti k nebankovnimu financovani pro vSechny malé a stfedni podniky
plynoucich z mensich nebo vétSich finan¢nich trhii, aby tyto spolecnosti mély k dispozici Sirsi
Skalu moznosti financovani, pficemz zvlastni pozornost je tfeba vénovat malym a sttednim

podnikiim s vysokym riistovym potencidlem;

8. PRIPOMINA, Ze pro vytvofeni unie kapitalovych trhd je diileZité zvysit retailové investice
a zajistit robustni ochranu investora a spotiebitell prostfednictvim spojeni opatieni
pfijimanych vnitrostatnimi kontrolnimi organy a opatteni evropského orgédnu dohledu v ramci

vykonu svych stavajicich mandatl, pti¢emz je tfeba se zaméfit na soucinnost a i€innost;

9. ZDURAZNUIJE, Ze ve viech budoucich souvisejicich iniciativach by mély byt respektovany

zasady subsidiarity a proporcionality a Zze by nemélo dojit k ohrozeni stability financ¢nich trhi;

10. DOMNIVA SE, ze vzhledem k tomu, Ze banky budou i nadale hrat pii financovani
ekonomiky kli¢ovou tlohu, by unie kapitalovych trhit méla byt vniména jako doplnck
bankovniho financovani a pfi financovani evropskych spole¢nosti by se méla zohlednit uloha
institucionalnich investort na relevantnich trzich, véetnd pojistoven, a UZNAVA, Ze jakozto
nezbytny doplnék unie kapitdlovych trhi je tieba zvazit ptistupy, které spolecnostem

usnadnuji ptistup ke zprostiredkovanému financovani;
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11. ZDURAZNUIE, Ze unie kapitalovych trhl by méla zahrnovat viech 28 &lenskych stata,
pri¢emz je tieba zohlednit rozdilné urovné rozvoje kapitalovych trhl a jejich rizné velikosti
a miry integrace, a SOUHLASI s tim, Ze bez ohledu na tyto rozdily by vyhod integrovanych
kapitalovych trhit mélo byt vyuzivano v ramci celé Unie, a to jak v rdmci stavajicich velkych
kapitalovych trhi, tak i tam, kde jsou kapitalové trhy mensi nebo méné rozvinuté. Unie
kapitalovych trhii by méla mensim 1 vétSim spole¢nostem usnadnit ziskani ptistupu
ke kapitalu za atraktivngjSich podminek, pfi¢emz by mé¢l byt kladen diraz i na konkrétni

potieby inovacnich malych a stfednich podnikil s vysokym potencidlem ristu;

12. UZNAVA, 7e tadné fungujici kapitdlové trhy mohou zajistit lepsi a jednotngjsi transmisi
meénove politiky, protoze Sirsi pieshrani¢ni kapitalové trhy umoziuji lepsi sdileni rizik
na soukromém trhu pro vSech 28 ¢lenskych statil, a zejména v eurozong;

13. DOMNIVA SE, 7e prohloubeni jednotného trhu a podpora dlouhodobych investic, jakoz
i zlepSeni pfistupu k financovani, by mél byt jeden z hlavnich cili unie kapitalovych trhti
a v této souvislosti PODPORUIE proces podpory investic v oblasti Zivotniho prostiedi
a spravy véci vefejnych a v socialni oblasti (ESG); ddle UZNAVA, Ze v ramci EU je tieba
ucinit znacné investice do infrastruktury a podpofit tak konkurenceschopnost a riist, coz
vyzaduje dlouhodobé financovani z riznych zdroji, véetné institucionalnich investort;
POUKAZUIJE NA TO, ze v obou téchto ohledech hraji stimulujici tlohu novy Evropsky fond
pro strategické investice (EFSI) a Evropské fondy dlouhodobych investic (ELTIF);

14. ZDURAZNUIE, Ze pii vytvafeni unie kapitalovych trhiil by se mélo zohlednit mezinarodni
usili s cilem porozumét riziklim pro finanéni stabilitu na kapitalovych trzich a v ptipadé¢
potieby fesit tato rizika i veskeré dalsi otazky tykajici se soudrznosti, a PRIPOMINA potiebu
zajistit, aby evropské kapitalové trhy mohly spravedlivé soutézit s jinymi hospodaiskymi
oblastmi, a to na zakladé fadné finanéni regulace, a NALEHAVE VYZYVA k odstranéni
prekéazek volného pohybu kapitalu;
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Kratkodobé priority pro ¢innost

15.

16.

17.

UZNAVA, 7e sekuritizace miize poskytnout u¢inny mechanismus pro pievod rizik

od bankovnich véfitelli k nebankovnim operatorim, ¢imz se zvysi schopnost bank poskytovat
uvéry, ale rovnéz schopnost smérovat nebankovni financovani k provoznimu kapitalu
spoleénosti a VYZYVA Komisi, aby piednostné a nejpozdéji do konce roku 2015 navrhla
ramec pro jednoduchou, transparentni a standardizovanou sekuritizaci vychazejici z ¢etnych
stavajicich iniciativ na evropské i mezindrodni Grovni, véetné vymezeni obecné definice
téchto sekuritizaci, zajisténi souladu spole¢nych klicovych aspekti v ramci odlisnych
sektorovych pravnich piedpist, stanoveni fddného mechanismu pro ovéfeni kvalifikovanych
sekuritizaci a vymezeni oblasti, ve kterych sekuritizace vyzaduje preferencni zachézeni, jakoz
i odpovidajici nastaveni sekuritizace. Zadné preferenéni zachazeni by nemélo ohrozit finanéni

stabilitu;

BERE NA VEDOMI zamér Komise piedlozit pragmaticka feseni s cilem zvysit rizikovy
a rozvojovy kapital, skupinové financovani (crowdfunding), jakoz i jiné formy alternativniho
financovani, které mohou piedstavovat atraktivni zdroje financovani pro mensi firmy a rychle

rostouci spole¢nosti, a zaroven zachovat ochranu investord;

DOMNIVA SE, Ze snadno dostupné, spolehlivé a srovnatelné tvérové informace jsou pro
malé a stfedni podniky dilezité pro lepsi pfistup k financovani a diverzifikaci investorskeé
zakladny, aby investorim byla umoznéna nalezitd hloubkova kontrola a zamezilo

se nadmérnému spoléhani na rating; proto ZDURAZNUIJE, Ze je potieba posilit a zefektivnit
pristup k uvérovym informacim a zaroven zachovat v odivodnénych piipadech pro nékteré
malé a stfedni podniky moznost poskytovat idaje na dobrovolném zéklad¢, a minimalizovat
zatéze malych a stéednich podniki v EU a VYZYVA k prioritnimu provedeni dalsi analyzy,
jak toho doséhnout, pficemz uznava, ze v ramci Unie existuji rtizné struktury trhu pro
poskytovani ptistupu k uvérovym tdajiim bez vytvareni dalsi zatéze pro mal¢ a stredni

podniky;
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18. obecné PODPORUIJE probihajici praci s cilem urcit stavajici piekdzky pro volny pohyb

kapitalu a nejSkodlivéjsi z téchto piekazek odstranit, piicemz spolecné s ¢lenskymi staty bude

vypracovan pracovni pléan;

19. UZNAVA potencial soukromych investic a ,,minidluhopisti* pro podnikové Givéry, a to
i v ptipadé potieby pro financovani malych a stiednich podnika v EU, a SE ZAJMEM
OCEKAVA vysledky analyzy Komise, pokud jde o stavajici praktiky, rizika a mozna budouci
opatieni, jakoz probihajici iniciativy soukromého sektoru za ucelem standardizace postupli

a dokumentace soukromych investic;

20. POTVRZUIJE potiebu zjednodusit a zefektivnit proces piipravy a v ptipadé potieby
schvalovani prospektu, pticemz je tfeba zajistit nalezitou rovnovahu mezi dosazenim
odpovidajici ochrany a diivéry investorii a minimalizovat z4t&Z pro podniky; JE ST VEDOMA
vyznamu této otazky pro nabidku cennych papirii ze strany podniki na vefejnych trzich
a zejména potiebu zlepsit transparentni a u¢inny piistup malych a stfednich podnikti
ke kapitdlovym trhiim a sniZit zatéZ pro malé a stiedni podniky a SE ZAJMEM OCEKAVA

projednéni legislativniho navrhu, ktery Komise v soucasné dobé pfipravuje;

Stiednédoba aZ dlouhodoba opatieni

21. ZDURAZNUIE, Ze pokud jde o stiednédoba a dlouhodobé opatieni, je nutny ambiciozni
ptistup vyzadujici, aby byla neprodlen¢ zahajena prace s cilem ziskat fakticky podlozenou
analyzu, v ramci které lze stanovit priority, rovnéz s ohledem na potencidlni interakce mezi

jednotlivymi iniciativami a na jejich interakci se stdvajicimi pravnimi ptedpisy;
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22. UZNAVA, 7e dosaZeni unie kapitalovych trhii bude vyzadovat §irokou $kalu iniciativ
zamétenych na podnécovani a sladéni opatieni na stran¢ nabidky a na strané poptavky financi.
S cilem zajistit soudrZnost napfi¢ odvétvimi by mély ptipravné prace na vytvoieni unie
kapitalovych trhii peclivé vyhodnotit kumulativni efekt legislativnich zmén od zacatku

finan¢ni krize a posoudit, zda je zapotiebi pfizplsobit opatfeni za ucelem:

— posileni likvidity a tvorby trhu, zejména pokud jde o kategorie aktiv, kdy nedavno doslo ke

snizeni likvidity;
— zvySeni pieshrani¢nich investic do podnikového dluhu a majetkovych cennych papiri;

— zvySeni investi¢ni kapacity v rdmci Unie, v ptipadé potieby prostfednictvim odpovidajici
upravy obezietnostniho ramce pro klicové poskytovatele financovani, jako jsou naptiklad

pojistovny, pii sou¢asném zohlednéni otdzek financni stability;

— odstranéni piekazek pro marketing a riist investi¢nich fond a jejich pteshrani¢niho

vyuzivani a uznani toho, ze tyto fondy jsou dilezitym zdrojem financovani v EU;

23. DOMNIVA SE, Ze kli¢ovy vyznam ma zlep$ovani finanénich ekosystémi v ramci Unie,
zejména prostiednictvim podpory podnikani, zlepSovani postupt v oblasti fizeni a spravy
spolecnosti, diverzifikace zdroji financovani a posileni finan¢ni gramotnosti;

24. DOMNIVA SE, Ze pIné funkéni unie kapitalovych trhi by méla vychazet z téelného,
ucinného a stabilniho investi¢niho fetézce podporovaného robustnimi trznimi infrastrukturami

a podporovat dobte fungujici preshrani¢ni tok kolateralu;
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25. DOMNIVA SE, Ze dlouhodoba strukturélni politicka agenda by méla jit nad ramec iniciativ
v oblasti finan¢nich sluzeb a ze vytvareni ucinné unie kapitalovych trhi bude rovnéz
vyzadovat dal$i analyzu moznych piekazek v souvisejicich oblastech, jako jsou napiiklad
pravni predpisy v oblasti platebni neschopnosti, cennych papiri a obchodnich spole¢nosti,
pricemz je tieba vzit v ivahu rovnéz prislusné danové zachazeni s kapitdlovym a dluhovym
financovanim s cilem podporovat neutralitu, pokud jde o dafové zachéazeni s nimi,
pfi soucasném zohlednéni vyznamu vnitrostatnich pravomoci v téchto oblastech;
POUKAZUIE na to, ze je dalezité, aby v zajmu zajisténi dlouhodobé tispésnosti unie
kapitalovych trhii se podniky snaZily tyto prekazky odstranit, a ZDURAZNUIJE, Ze je v t&chto

oblastech nutné zacit s technickou praci;

26. ptipomind zadvéry Rady o ptfezkumu Evropského systému dohledu nad finan¢nim trhem
ze dne 7. listopadu 2014%, ZDURAZNUIJE, e evropské organy dohledu by mély pIné
vyuzivat své stavajici mandaty k posileni sblizovani dohledu a zajistit soudrzné provadéni
finan¢niho nafizeni v ramci Unie, jakoZ i u¢inny dohled nad trhem a ochranu investort,
pfi¢emz je tieba respektovat tiroven 1 hlavnich smérii ¢Ginnosti, a SOUHLASI s tim, Ze tyto
skute¢nosti prisp&ji k tomu, aby unie kapitalovych trhii byla usp&na; BERE NA VEDOMI,
ze fungovani Evropského systému dohledu nad finanénim trhem bude v budoucnu podrobeno
pirezkumu, nicméné vyzyva evropské organy dohledu, aby Radu upozornily na jakékoliv
téma, jez mize v mezidobi omezit jejich schopnost dostat svym stavajicim mandéatim tak, aby
Rada mohla jednat odpovidajicim zptisobem a podpofit evropské organy dohledu v plnéni

jejich stavajicich mandati, pti sou¢asném zohlednéni rozvoje unie kapitalovych trhi;

27. KONSTATUIE potiebu zajistit pfiméfeny dohled nad ptisluSnymi segmenty kapitdlovych
trhi a posilit soubor nastroji v oblasti makroobezietnostniho dohledu mimo bankovni oblast,
a to konkrétné v oblastech investic, cennych papirti a stinového bankovnictvi, s cilem tézit
z ptipadnych vyhod finan¢ni integrace prostiednictvim rozvoje unie kapitalovych trhi, aniz

by byla ohrozena financni stabilita;

2 Dokument 14681/14 EF 275 ECOFIN 968 SURE 36 UEM 358.
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Dalsi kroky

28. VYZYVA Komisi, aby s ohledem na vysledek procesu konzultace zvézila celou §kalu
moznych opatieni s cilem urcit, jak co nejefektivnéj$im a nejvhodnéjsim zplisobem zlepsit
fungovani a integraci kapitalovych trhit EU, a VYBIZI Komisi, aby do zaii 2015 vypracovala

komplexni, cileny a ambicidzni akéni plan pro vytvoieni unie kapitalovych trhi;

29. ZDURAZNUIE, Ze tento akéni plan by mél zohlednit specifika a potfeby malych a stiednich
podnikt a rizné mozné dopady unie kapitdlovych trhi na kapitalové trhy EU, véetn€ menSich

nebo méné rozvinutych kapitalovych trhi;

30. ZDURAZNUIJE, Ze tento akéni plan by mél byt zalozen na planu s jasné stanovenym potadim
dilezitosti opateni a na harmonogramu s jasn¢ stanovenymi a realistickymi fazemi
a ze politické zasahy by mély byt pfizpisobeny v reakci na probihajici monitoring pfed
provadénim, v jeho pribchu a po ukoncéeni provadéni s cilem fesit veskeré neumysiné

dasledky na zéklad¢ politickych ukazateli ex-ante a posouzeni dopadl ex-post;

31. se zajmem OCEKAVA piedlozeni akéniho planu Komise, ve kterém bude stanoven jasny

soubor priorit a vymezen ptivodni plan na vytvofeni unie kapitalovych trht.
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