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PRILOHA

Navrh zaverov Rady o unii kapitalovych trhov

Rada:

PRIPOMINA svoje zavery z 9. decembra 2014 o financovani rastu a dlhodobom financovani

, , 1 . . . , . , . . ,
europskeho hospodarstva” s cielom nadviazat na politické ciele a zdsady v nich obsiahnuté¢;

UZNAVA, Ze hoci sa kapitalové trhy EU v poslednych desatro¢iach rozsirili, zostavaji
roztrieStené a menej rozvinuté v porovnani s inymi kapitdlovymi trhmi v porovnatel'nych
jurisdikcidch, najmé v urcitych segmentoch trhu, ktoré maju kl'aCovy vyznam pre

zamestnanost’ a rast, ako su sekuritizacia a rizikovy kapital;

DOMNIEVA SA, Ze rozvinutejSie a integrovanejSie kapitalové trhy by mohli uvolnit’
investicie do spolo¢nosti a projektov infrastruktiry, prilakat’ zahrani¢né investicie, prispiet’ k
rastu a tvorbe pracovnych miest a zvysit’ uc¢innost’ a stabilitu finanéného systému a jeho

odolnost’ voci otrasom;

Preto VITA iniciativu Komisie na vybudovanie unie kapitalovych trhov a $iroku $kalu otazok,

ktoré sa v tejto stvislosti zvazuju;

PODPORUIE postupny pristup Komisie zalozeny na dokladnej analyze a konzultaciach so
vSetkymi kIi¢ovymi zainteresovanymi stranami vratane ucastnikov trhu, v ktorom sa spaja
dlhodoba ambicia, ktorou je vyuzitie tinie kapitdlovych trhov ako hybnej sily pre rast a
investicie, s kI'aCovymi kratkodobymi konkrétnymi opatreniami, ktoré maja viditeI'ny a

v€asny vplyv v zaujme ziskania dynamiky;
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6.  SUHLASI s tym, Ze je potrebné rozsirit’ a diverzifikovat’ zdroje financovania pre eurépske
spolo¢nosti, najmi MSP, majlic na paméti potrebu vytvorit’ u¢inné podmienky zdravej
hospodarskej stitaze medzi bankami a nebankovymi subjektmi v rdmci eurépskeho
finanéného systému, a UZNAVA najmi potrebu posilnit’ kultdru kapitdlu v EU a podporit’

dlhodobé investicie do spolo¢nosti namiesto nadmerného spoliehania sa na dlh;

7. ZDORAZNUIJE, Ze vzhl'adom na vyznam MSP pre tvorbu novych pracovnych miest a rast je
dolezité zamerat’ sa na zlepSenie bankového financovania, ako aj na rozvoj nebankovych
finan¢nych moznosti pre vSetky MSP z mensich alebo vacsich finanénych trhov, aby sa takym
spolo¢nostiam ponukla §irSia skala moznosti financovania, pricom sa ma osobitnd pozornost’

venovat’ MSP s vysokym potencidlom rastu;

8. PRIPOMINA, Ze pri rozvoji projektu tinie kapitalovych trhov je délezité zvySovat’ retailové
investicie a zabezpecit’ stabilnt ochranu investorov a spotrebitel'ov tym, Ze sa so zameranim
na synergie a uc¢innost’ budu zluc¢ovat’ ¢innosti vnutrostatnych organov dohl'adu a ¢innosti

eurdpskeho orgadnu dohl'adu pri vykone ich existujicich mandatov;

9.  ZDORAZNUIE, Ze zasady subsidiarity a proporcionality by sa mali re§pektovat’ v kazdej

buducej suvisiacej iniciative a Ze stabilita finanéného trhu by nemala byt’ ohrozena;
y y 5

10. DOMNIEVA SA, ze tinia kapitalovych trhov by sa mala vnimat’ ako doplnok k bankovému
financovaniu, ked’Ze banky budu aj nad’alej zohravat’ klI'i¢ovu tlohu pri financovani
hospodarstva, a mala by zohl'adiiovat’ tlohu institucionalnych investorov vratane poistovni na
relevantnych trhoch pri financovani eurdpskych spolo¢nosti, a UZNAVA potrebu zvazenia
pristupov, ktorymi sa zlepsi pristup k sprostredkovanému financovaniu pre spolo¢nosti ako

nevyhnutny doplnok k tnii kapitalovych trhov;
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11. ZDORAZNUIJE, Ze tinia kapitalovych trhov by mala pri zohl'adneni roznych stupiiov rozvoja
kapitalovych trhov a ich rozli¢nej velkosti a urovne integracie zahtnat’ vSetkych 28 ¢lenskych
statov, a SUHLASI s tym, Ze napriek takémuto rozlisovaniu by sa mali vyhody integrovanych
kapitalovych trhov vyuZivat v celej Unii, a to ¢lenskymi $tatmi s rozsiahlymi kapitalovymi
trhmi, ako aj ¢lenskymi §tatmi s mensimi alebo menej rozvinutymi kapitalovymi trhmi. Unia
kapitalovych trhov by mala ul'ah¢it’ va¢Sim, ako aj mensim podnikom ziskat’ pristup ku
kapitalu za ldkavejSich podmienok, a to aj so zameranim na osobitné potreby inovacnych

MSP s vysokym potencidlom rastu;

12. UZNAVA, e dobre fungujiice kapitalové trhy mozu zabezpedit lepsiu a jednotnejsiu
realizaciu menovej politiky, ked’Ze rozsiahlejSie cezhrani¢né kapitalové trhy umoziuja

vSetkym 28 ¢lenskym Stdtom a najmé eurozone lepSie rozdelenie sikromného trhového rizika;

13.  DOMNIEVA SA, Ze prehlbovanie jednotného trhu a podpora dlhodobych investicii, ako aj
zlepsenie pristupu k financovaniu by mali byt jednym z hlavnych ciel'ov unie kapitalovych
trhov, a v tejto suvislosti PODPORUIJE proces presadzovania investicii v environmentalnej a
socialnej oblasti a v oblasti spravy a riadenia spoloénosti; Okrem toho UZNAVA potrebu
vyznamnych investicii do infrastruktary v EU na podporu konkurencieschopnosti a rastu, ¢o
si vyzaduje dlhodobé financovanie z r6znych zdrojov vratane institucionalnych investorov;
ZDORAZNUIE v oboch tychto stvislostiach dolezitt Gilohu katalyzatora, ktora zohravaju
novy Eurdpsky fond pre strategické investicie (EFSI) a eurdpske dlhodobé investicné fondy

(EDIF);

14. ZDORAZNUIJE, Ze v ramci prace na unii kapitdlovych trhov by sa malo zohl'adnit
medzinarodné usilie o pochopenie a v pripade potreby rieSenie rizik pre financnu stabilitu na
kapitalovych trhoch, ako aj vietky otazky tykajtce sa konzistentnosti, a PRIPOMINA, Ze je
potrebné zabezpecit, aby eurdpske kapitalové trhy mohli stitazit’ na spravodlivom zaklade s
ostatnymi hospodarskymi oblast’ami, a to na zaklade riadnej finan¢nej regulécie, a

NALIEHAVO VYZYVA na d’al$ie odstrafiovanie prekazok volného pohybu kapitalu;
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Kratkodobé priority ¢innosti

15. UZNAVA, e sekuritizdcia moze predstavovat’ u¢inny mechanizmus na prevod rizika z
bankovych veritel'ov na nebankové subjekty, ¢im sa zvysi kapacita bank poskytovat’ Givery,
ale tiez na nasmerovanie nebankového financovania na prevadzkovy kapital spolo¢nosti, a
VYZYVA Komisiu, aby prioritne a najneskor do konca roka 2015 navrhla ramec pre
jednoduché, transparentné a Standardizované sekuritizacie na zaklade pocetnych iniciativ,
ktoré sa vykonavaju na eurdpskej a medzindrodnej urovni, vratane jasného vSeobecného
vymedzenia takych sekuritizacii, ktorym sa zabezpeci sulad spolo¢nych kI'i¢ovych aspektov
v ramci roznych odvetvovych pravnych predpisov, a spol'ahlivy mechanizmus na overovanie
kvalifikovanych sekuritizacii a oblasti, v ktorych si zasluzia prednostné zaobchadzanie, ako aj
ich primeranii kalibraciu. Ziadne preferenéné zaobchadzanie by nemalo ohrozit’ finanénu

stabilitu;

16. BERIE NA VEDOMIE zamer Komisie predlozit’ pragmatické rieSenia na zvySenie rizikového
kapitalu, kolektivneho financovania, ako aj inych foriem alternativneho financovania, ktoré
moézu byt zaujimavymi zdrojmi financovania pre mensie spolocnosti a spolo¢nosti s vysokym

rastom pri si¢asnom zachovani ochrany investorov;

17. DOMNIEVA SA, ze 'ahko dostupné, spol'ahlivé a porovnatel'né uverové informéacie su pre
MSP dolezité z hl'adiska zlepSenia pristupu k financovaniu a diverzifikécie investorske;j
zakladne s cielom umoznit riadne postupy ndleZitej starostlivosti zo strany investorov a
zabranit’ nadmernej zavislosti od ratingov; preto ZDORAZNUIJE potrebu posilnit’ a
zjednodusit’ pristup k iverovym informécidm pri zachovani poskytovania tidajov na
dobrovol'nom zéklade, ak je to odovodnené v pripade niektorych MSP, a pri minimalizovani
zatazenia MSP v EU a VYZYVA na to, aby sa v zaujme dosiahnutia uvedenych skutoénosti
priradila priorita d’alSej analyze, a to s ohl'adom na r6zne Struktury trhu z hl'adiska

poskytovania pristupu k Gverovym tidajom v celej Unii a bez dodato&ného zat’azenia MSP;
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18.

19.

20.

Vo velkej miere PODPORUIJE prebiehajuce prace zamerané na identifikéciu existujucich
prekazok vol'ného pohybu kapitalu a na odstranenie najSkodlivejSich z nich, pricom

konStatuje, Ze plan sa vypracuje v spolupréci s ¢lenskymi Statmi;

UZNAVA potencial sikromného umiestiiovania a minidlhopisov, pokial’ ide o Givery pre
podniky vratane pripadného financovania MSP v EU, a SO ZAUIMOM OCAKAVA
vysledky analyzy Komisie zameranej na existujuce postupy, rizikd a mozné buduice ¢innosti,
ako aj prebiehajlice iniciativy sukromného sektora vykonévané na ucely normalizacie

postupov a dokumentacie sutkromného umiestiiovania;

POTVRDZUIJE potrebu zjednodusit’ a zefektivnit’ proces pripravy a podl'a potreby
schval'ovania prospektu, a to pri zabezpeceni vhodnej rovnovahy medzi dosiahnutim
primeranej ochrany a dovery investorov a minimalizovanim zat'azenia podnikov; BERIE NA
VEDOMIE vyznam tejto otazky v suvislosti s ponukou na verejnych trhoch cennych papierov
zo strany spoloc¢nosti, a najméa potrebu zlepsit’ transparentny a efektivny pristup MSP na
kapitalové trhy a zniZit' zataZenie MSP, a SO ZAUIMOM OCAKAVA zvéaZenie

legislativneho navrhu, ktory pripravuje Komisia;

Strednodobé az dlhodobé opatrenia

21.

ZDORAZNUIE, e v stvislosti so strednodobymi a s dlhodobymi opatreniami je potrebny
ambicidzny pristup, ktory si vyzaduje, aby sa bezodkladne zacalo pracovat’ s cielom ziskat’
analyzu zaloZenu na dokazoch, na zéklade ktorej bude mozné urcit’ priority, a to aj pri
zohl'adneni moznych interakcii medzi jednotlivymi iniciativami a ich interakcie s existujicimi

pravnymi predpismi;
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22.

23.

24.

UZNAVA, Ze vybudovanie tnie kapitalovych trhov si bude vyzadovat cely rad iniciativ
zameranych na stimulovanie a zosuladenie ponuky a dopytu financii. Na ucely zabezpecenia
medziodvetvovej konzistentnosti by sa v ramci prace na priprave Unie kapitalovych trhov mal
dokladne zhodnotit’ kumulativny G¢inok legislativnych zmien od zaciatku financnej krizy a

posudit’ potreba primeranych opatreni na ucely:

zvysenia likvidity a posilnenia tvorby trhu, najma v suvislosti s triedami aktiv, v ktorych

sa nedavno znizila likvidita, a

— zlepSenia cezhrani¢nych investicii do podnikovych dlhovych a majetkovych cennych

papierov;

— zvysenia investi¢nej kapacity v Unii, v pripade potreby prostrednictvom vhodnych
uprav prudencidlneho radmca pre kl'ai¢ovych poskytovatel'ov financovania, ako napriklad

poistovne, pri nalezitom zohl'adneni hl'adiska finan¢nej stability;

— odstranenia prekazok uvadzania na trh a rastu investi¢énych fondov a ich cezhrani¢nej

&innosti vzhl'adom na to, Ze také fondy predstavuju vyznamny zdroj financovania v EU.

DOMNIEVA SA, 7e zlep3enie ,,finanénych ekosystémov* v celej Unii, a to najma
prostrednictvom podpory podnikania, zlepSenia postupov spravy a riadenia spolo¢nosti,

diverzifikécie zdrojov financovania a zvySenia finan¢nej gramotnosti, ma kI'iovy vyznam;

DOMNIEVA SA, Ze plne fungujuca tnia kapitalovych trhov by sa mala opierat’ o G¢inny,
efektivny a stabilny investi¢ny ret'azec podporovany stabilnymi trhovymi infrastruktirami a

mala by podporovat’ dobre fungujtci cezhrani¢ny tok kolateralu;
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25.

26.

27.

DOMNIEVA SA, ze dlhodoby program Strukturalnej politiky by mal ist’ nad rdmec iniciativ v
oblasti finan¢nych sluzieb a ze budovanie Gc¢innej tnie kapitalovych trhov si bude tiez
vyzadovat’ d’al§iu analyzu moznych prekazok v suvisiacich oblastiach, ako napriklad platobna
neschopnost’, cenné papiere a pravo obchodnych spolo¢nosti, pricom je tieZ potrebné
zohl'adnit’ dafiové zaobchadzanie s vlastnym kapitdlom a dlhovym financovanim s ciel'om
podporovat’ neutralitu daiiového zaobchadzania s nimi, bertic do ivahy vyznam pravomoci
&lenskych $tatov v tychto oblastiach; KONSTATUJE vyznam prace na rieSeni tychto
prekazok na ucely zabezpecenia dlhodobého tspechu tnie kapitdlovych trhov a

ZDORAZNUIE, e je potrebné zadat’ technick( pracu v tychto oblastiach;

Pripominajuc zavery Rady o preskumani ESFS zo 7. novembra 2014 ZDORAZNUIJE, Ze
europske organy dohl'adu by mali v plnej miere vyuzivat’ svoje existujlice pravomoci na
zvySenie konvergencie v oblasti dohl'adu a zabezpecit’ jednotné uplatiiovanie financne;j
regulacie v celej Unii, ako aj u¢inny dohl’ad nad trhom a ochranu investorov pri dodrziavani
usmerneni na prvom stupni, a SUHLASI s tym, Ze sa tym prispeje k uspechu tnie
kapitalovych trhov; UZNAVA, Ze fungovanie eurépskeho systému finanéného dohladu sa v
buducnosti preskima, ale vyzyva eurdpske organy dohl'adu, aby Radu upozornili na vietky
otazky, ktoré medzicasom obmedzuju ich schopnost’ plnit’ si svoje platné mandaty, aby Rada
mohla vhodne postupovat s cielom podporit’ ich pri plneni ich platnych mandatov, beruc do

uvahy rozvoj unie kapitdlovych trhov;

KONSTATUIJE, Ze je potrebné zabezpetit' primerany dohl'ad nad prisluinymi segmentmi
kapitalovych trhov a posilnit’ makroprudencialny subor néstrojov aj nad ramec bankového
sektora, konkrétne v oblastiach investicii, cennych papierov a tienového bankovnictva,

s cielom vyuzivat’ potencialne prinosy financnej integracie prostrednictvom vytvorenia tnie

kapitalovych trhov bez toho, aby vznikli obavy o finan¢nu stabilitu;
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DalSie kroky

28.  VYZYVA Komisiu, aby zvézila celt $kalu moznych opatreni, bertc do tvahy vysledok
svojho procesu konzultacii, s cielom urcit’ najucinnejsi a najucelnejsi spdsob na zlepSenie
fungovania a integracie kapitalovych trhov EU, a NABADA ju, aby do septembra 2015
vypracovala komplexny, cieleny a ambicidézny akény plan na vybudovanie unie kapitalovych

trhov;

29. ZDORAZNUIJE, Ze v tomto akénom pléne by sa mali zohl'adiiovat osobitné charakteristiky a
potreby MSP a rézne potencialne vplyvy tnie kapitalovych trhov na kapitalové trhy EU, a to

aj na mensSie a menej rozvinuté;

30. ZDORAZNUIJE, Ze akény plan by sa mal zakladat’ na stratégii s jasnymi prioritami
tykajicimi sa ¢innosti a na harmonograme s jednoznacnymi a realistickymi mil'nikmi a Ze
politické zasahy by sa mali prisposobit’ v reakcii na priebezné monitorovanie pred
vykonavanim, pocas neho a po fiom s cielom riesit’ akékol'vek netimyselné nasledky na

zéklade ukazovatelov politik ex-ante a posudeni vplyvu ex-post;

31. SO ZAUIMOM OCAKAVA zvazenie akéného planu Komisie s cielom uréit’ jasny stibor

priorit a pociato¢ny plan na vybudovanie unie kapitalovych trhov.
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