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Zalacznik
KONKLUZJE RADY

w sprawie planu dzialania Komisji na rzecz unii rynkow kapitalowych

RADA UNII EUROPEJSKIEJ:

1. PRZYWOLUIE swoje konkluzje z 19 czerwca 2015 r.!, 10 listopada 2015 r.? i 11 lipca 2017 r.3

w odniesieniu pierwotnego planu dziatania Komisji na rzecz tworzenia unii rynkéw kapitatowych?.

2. Z ZADOWOLENIEM PRZYJMUIJE wazne kroki, ktore w zwigzku z tym podjeto,
a w szczegolnos$ci szeroki wachlarz srodkéw ustawodawczych przyjetych w ostatnich latach,
oraz UZNAIJE postepy poczynione do tej pory w ramach planu dzialania na rzecz unii rynkoéw

kapitatowych.

3. UZNAIJE, ze pomimo podjetych dotychczas srodkdéw konieczne sa kolejne kroki, aby poczynic

postepy w kierunku rzeczywistej unii rynkow kapitatowych.

4. ZWRACA UWAGE na to, jak wazne sg dotychczasowe osiggni¢cia bedace rezultatem pierwszej
fazy tworzenia unii rynkéw kapitatowych, oraz na to, ze nalezy odczekaé zanim najnowsze zmiany

legislacyjne przyniosa petne efekty.

5. PRZYWOLUIJE w tym kontekscie konkluzje Rady w sprawie pogtebienia unii rynkéw
kapitatowych z 5 grudnia 2019 r.>, PRZYPOMINA o znaczeniu okres$lonych w nich zasad, ktére
powinny nadal stanowi¢ podstawe dalszego pogltebiania unii rynkéw kapitatowych, oraz
PODKRESLA, ze kompleksowy wykaz $rodkéw jest niezmiennie aktualny i nalezy przeanalizowaé

go w celu poczynienia szybkich postgpow w kierunku rzeczywistej unii rynkow kapitatowych

Konkluzje Rady w sprawie unii rynkéw kapitatowych, dok. 10148/15.

Konkluzje Rady w sprawie przedstawionego przez Komisj¢ planu dziatania na rzecz
tworzenia unii rynkow kapitatowych, dok. 13922/15.

Konkluzje Rady dotyczace komunikatu Komisji w sprawie srodokresowego przegladu planu
dziatania na rzecz unii rynkow kapitatowych, dok. 11170/17.

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu
Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regiondéw: Plan dzialania na rzecz tworzenia unii
rynkéw kapitatowych (COM(2015) 468 final), dok. 12263/15.

Konkluzje Rady w sprawie poglebienia unii rynkow kapitatlowych, dok. 14815/19.
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6. Z ZADOWOLENIEM PRZYJMUIJE wazne prace przygotowawcze i sprawozdanie sporzagdzone
przez Forum Wysokiego Szczebla ds. Unii Rynkow Kapitalowych® ustanowione przez Komisje
oraz przez Grupe Wysokiego Szczebla ds. Unii Rynkéw Kapitatowych (Next CMU)’ ustanowiong

przez niektdre panstwa cztonkowskie.

7. PODKRESLA potrzebe zbudowania policentrycznej unii rynkéw kapitatowych, ktora bedzie
w stanie czerpac korzysci z istniejgcych rynkow 1 infrastruktur w panstwach cztonkowskich, aby

unikng¢ w przysztosci nadmiernego uzaleznienia od jednego rynku finansowego.

8. ZAZNACZA, ze przyszty rozwoj unii rynkow kapitalowych idzie w parze z nasilonym rozwojem
lokalnych i regionalnych rynkow kapitatowych i ekosystemoéw finansowych, gdyz cel polegajacy na
utworzeniu rzeczywistej unii rynkéw kapitatowych dla Unii Europejskiej tatwiej bedzie osiagnaé

w srodowisku, ktore stwarza mozliwosci i potencjal tworzenia si¢ i rozwoju wszystkim krajowym

i regionalnym rynkom kapitatowym.

9. KLADZIE NACISK na znaczenie unii rynkow kapitatowych w zapewnianiu dodatkowych

1 alternatywnych mozliwosci finansowania w UE, a tym samym - zmniejszaniu zaleznosci od
finansowania przez banki, oraz w zwigkszaniu udzialu sektora prywatnego w podziale ryzyka na
jednolitym rynku, co zwigksza stabilnos$¢ systemu finansowego UE i uwalnia dodatkowe $rodki
finansowe na dziatalno$¢ gospodarcza w Europie; jednoczesnie PRZYZNAIJE jednak, Ze unia
rynkow kapitatowych nie moze odnie$¢ sukcesu bez silnych i konkurencyjnych w skali §wiatowej

unijnych bankow.

10. ODNOTOWUIE znaczenie unii rynkoéw kapitalowych nie tylko dla Unii Europejskiej jako
catosci, ale takze dla poglebionej unii gospodarczej 1 walutowej, dla unii bankowej 1 dla
wzmocnienia miedzynarodowej roli euro poprzez zwigkszenie skutecznosci, efektywnosci,

integralnosci i1 solidnosci jednolitego rynku ustug finansowych.

6 »Nowa wizja rynkéw kapitatowych Europy” (ang. 4 new vision for Europe’s capital
markets), sprawozdanie koncowe Forum Wysokiego Szczebla ds. Unii Rynkow
Kapitatowych, czerwiec 2020 r.

7 ,Unia oszczgdnosci i zrownowazonych inwestycji” (ang. Savings and Sustainable
Investment Union), sprawozdanie Grupy Wysokiego Szczebla ds. Unii Rynkéw
Kapitatowych dla ministrow, przedstawione prezydencji finskiej, pazdziernik 2019 r.
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11. ZAZNACZA, ze szybkie i wymierne postepy w kierunku rzeczywistej unii rynkow
kapitatowych staty si¢ pilniejsze niz kiedykolwiek w §wietle wyzwan, przed jakimi stangty

ostatnio unijne przedsi¢biorstwa i unijni inwestorzy, szczegélnie w zwigzku z pandemig COVID-19
1 wystgpieniem Zjednoczonego Krolestwa z UE, wskutek czego najwigkszy europejski rynek

kapitatowy bedzie odtad znajdowat si¢ poza Unig.

12. PODKRESLA, ze poglebiona unia rynkow kapitatowych jest potrzebna do tego, by
wykorzysta¢ szanse, jaka stwarzaja obecne zakldcenia gospodarcze, by dokona¢ ukierunkowanego
na przyszto$¢ przejscia na zrbwnowazong i cyfrowa gospodarke w Unii Europejskiej. ZWRACA
UWAGE NA TO, ze dziatania na rzecz dalszego rozwoju unii rynkow kapitatowych nalezy
rozwazac z uwzglednieniem w jak najwiekszym stopniu réwnoleglych prac Komisji nad jej
strategig w zakresie finanséw cyfrowych oraz planem dziatania w zakresie finansowania

zrownowazonego wzrostu gospodarczego.

13. JEST PRZEKONANA, Ze potaczenie dostepnych zasobdéw finansowych i uwolnienie ich
petnego potencjatu w ramach rzeczywistej unii rynkow kapitalowych jest elementem niezbednym
do odnowienia gospodarek europejskich, aby uczyni¢ je bardziej odpornymi, perspektywicznymi

1 zrbwnowazonymi, co bedzie stanowi¢ odpowiedz na pokoleniowe wyzwania zwigzane ze zmiang
klimatu i sytuacja demograficzng, w obliczu ktorych stoi Europa, a jednoczesnie zapewni ochrone
dobrobytu obywateli UE.

14. JEST PRZEKONANA, zZe wigkszy udzial rynku detalicznego ma zasadnicze znaczenie dla
potaczenia dostepnych zasoboéw finansowych oraz ze unia rynkow kapitatowych zapewni
inwestorom detalicznym odpowiednie mozliwosci w zakresie dlugoterminowego oszczedzania,
aby pokry¢ przyszie potrzeby finansowe; KLADZIE tez NACISK na wysoki poziom ochrony
inwestorow 1 konsumentow oraz standardow integralnos$ci rynku jako warunek wstepny budowania

zaufania do sektora finansowego.

15. JEST PRZEKONANA, zZe atrakcyjny 1 konkurencyjny jednolity rynek kapitatowy jest
warunkiem sine qua non powodzenia Unii Europejskiej w globalnej rywalizacji o zasoby
gospodarcze, co ma zasadnicze znaczenie dla zapewnienia miejsc pracy 1 wzrostu gospodarczego

w Unii.

16. W zwiazku z powyzszym Z ZADOWOLENIEM PRZYJMUIJE odnowiony plan dziatania
Komisji®, w ktérym odniesiono sie do wielu sposréd wyzwan, jakim nalezy sprostaé, by poczyni¢

postepy w kierunku rzeczywistej unii rynkéw kapitalowych.

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu
Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regiondéw: ,,Unia rynkéw kapitalowych dla
obywateli 1 przedsigbiorstw — nowy plan dziatania” (COM(2020) 590 final), dok. 11064/20
+ ADD 1.
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17. ZAZNACZA, Ze unia rynkow kapitatowych jest trwajacym przedsiewzigciem 1 ze kolejne
kroki w kierunku rzeczywistej unii rynkow kapitatowych wymagajg jasnego ustalenia priorytetow
w zakresie srodkow. W zwigzku z tym za najpilniejsze w tym momencie uznaje si¢ dziatania, ktore
sg istotne dla poprawy finansowania gospodarki, a w szczegodlno$ci MSP, i ktére moga wspomoc
szybka odbudowe gospodarki w kontekscie pandemii COVID-19. Dziatania te powinny miec
najwyzszy priorytet i powinny zosta¢ zrealizowane przez Komisje jak najszybciej, ale nie pdzniej
niz do konca 2021 r. (pkt 19). Jak najszybciej nalezy rowniez zrealizowa¢ dzialania, ktora sg
uznawane sg najistotniejsze dla zmobilizowania kapitatu prywatnego (pkt 21). Nastepnie nalezy
podja¢ srodki, ktore uznaje si¢ za majace zasadnicze znaczenie dla poczynienia postepow

w kierunku bardziej dynamicznego i konkurencyjnego w skali §wiatowej rynku kapitatowego

w perspektywie krotko- (pkt 23) i srednioterminowej (pkt 24). Dziataniom tym powinny

towarzyszy¢, w stosownych przypadkach, oceny skutkdw.

18. WZYWA Komisje do skupienia si¢ rowniez na dziataniach, ktore mozna zrealizowa¢ za
pomoca $srodkoéw o charakterze nieustawodawczym i ktore, podobnie jak srodki ustawodawcze,
mogg pomoc w kierowaniu oszczgdnos$ci ku rynkom kapitatowym, tak by udostepni¢ te srodki
finansowe gospodarce bez stwarzania ryzyka dla stabilnosci finansowej, integralnosci rynku lub
ochrony konsumentéw. Wspomoze to rowniez szybka odbudowe po gwattownym pogorszeniu si¢
sytuacji w zwigzku z COVID-19.

19. W zwigzku z tym APELUJE do Komisji, by priorytetowo potraktowata i przyspieszyta
réwnolegle prace nad:

a. ulatwieniem dostepu przedsigbiorstw, w szczegdlnosci MSP, do finansowania na rynkach
kapitatowych poprzez usprawnienie i1 uproszczenie obecnych zasad dotyczacych
wprowadzania na rynki regulowane i dopuszczania do obrotu w ramach wielostronnych
platform obrotu (MTF), szczegdlnie w odniesieniu do rynkéw rozwoju MSP, oraz poprzez
wspieranie ekosystemow finansowych, ktore moga sprzyja¢ zwickszonemu dostepowi MSP
do kapitatu wlasnego, bez uszczerbku dla wysokich standardow ochrony inwestoréw

1 integralnosci rynku;

b. ustanowieniem ogo6lnounijnego ,,pojedynczego punktu dostepu” do finansowych
1 niefinansowych informacji o spotkach, ktore sg uzyteczne dla inwestoréw, aby zwiekszy¢
przejrzystosc, a jednoczesnie unikng¢ tworzenia nieproporcjonalnych obcigzen w zakresie
sprawozdawczo$ci 1 ewidencji dla przedsigbiorstw z UE. Ta platforma danych powinna
obejmowac dane srodowiskowe, spoteczne 1 zwigzane z zarzadzaniem (ESG), aby
propagowac bardziej zrownowazone praktyki finansowe. Powinna ona opierac si¢ na
istniejgcych na szczeblu krajowym systemach ewidencji, zosta¢ jak najszybciej wdrozona,

a nastgpnie, w dalszej perspektywie — doskonalona ;
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c. wzmocnieniem roli ubezpieczycieli, bankéw i1 innych inwestoréw instytucjonalnych
jako inwestorow dtugoterminowych oraz ocenieniem sposobow zachecania inwestorow
instytucjonalnych do dlugoterminowych inwestycji w przedsiebiorstwa, a szczegdlnie MSP,
bez stwarzania zagrozen dla stabilno$ci finansowej lub ochrony inwestorow
1 z zapewnieniem adekwatnego do ryzyka podejscia regulacyjnego do inwestycji

dhugoterminowych;

d. dokonaniem przegladu adekwatnosci obecnych ram sekurytyzacji z mys$la o umozliwieniu
rynkom kapitatowym absorbowania w wigkszym stopniu ekspozycji bankow, tak by
uwolni¢ zdolnosci bankéw w zakresie udzielania pozyczek, bez podwazania standardow
ostrozno$ciowych ani stwarzania zwigzanego z tym ryzyka dla stabilnosci finansowe;j

w Unii;

e. poprawg ram regulacyjnych w zakresie dtugoterminowych instrumentow inwestycyjnych
poprzez dokonanie przegladu rozporzadzenia w sprawie europejskiego dtugoterminowego
funduszu inwestycyjnego (EDFI), w szczegolnosci z uwzglgdnieniem potrzeby wspierania
pozabankowego finansowania MSP i dlugoterminowych inwestycji w infrastrukture, co jest

konieczne do przej$cia na zrownowazong i cyfrowg gospodarke;

f. zbadaniem zalet i wad systemu odsytania stuzacego kierowaniu MSP, ktorych wniosek

kredytowy zostat odrzucony, do podmiotow oferujacych finansowanie alternatywne.

20. WZYWA Komisj¢ do zainicjowania, w ramach mandatu obecnej Komisji, realizacji

innych czgsci planu dziatania, ktorych celem jest pobudzenie dziatalno$ci inwestycyjnej,

w tym w szczegllnosci ze strony inwestorow detalicznych wewnatrz Unii Europejskiej, przy
jednoczesnym utrzymaniu wysokiego poziomu ochrony konsumentow i1 inwestoréw, oraz
utworzenie konkurencyjnego w skali $wiatowej rynku kapitalowego. Ma to zasadnicze znaczenie

dla poczynienia znaczacych postepdéw w kierunku rzeczywistej unii rynkéw kapitatowych.

12898/1/20 REV 1 mb/eh 6
ECOMP.1.B PL



21. ZACHECA w zwigzku z tym Komisje¢, by wspierata mobilizacje¢ kapitatu prywatnego

1 pobudzanie wigkszej aktywnosci inwestycyjnej w Unii poprzez, kolejno:

a. umozliwianie obywatelom podejmowania swiadomych decyzji inwestycyjnych dzigki
zwigkszeniu ich wiedzy finansowej, w szczegdlnosci poprzez ustanowienie wspdlnych
zalozen koncepcyjnych na potrzeby opracowywania polityk 1 srodkow, ktore sprzyjatyby
poglebianiu znajomosci zagadnien finansowych wérdd obywateli, przy jednoczesnym
uwzglednieniu istniejacych inicjatyw krajowych i migdzynarodowych oraz prac w tym

zakresie;

b. usprawnienie aktualnych zasad dotyczacych ujawniania informacji w odniesieniu do
réznych produktow rynku kapitalowego, a takze oceng jakos$ci i uczciwosci porad
inwestycyjnych udzielanych inwestorom detalicznym oraz zalet i wad dostosowania

obecnej klasyfikacji inwestorow;

c. zwickszenie dostepnosci i przejrzystosci danych dzigki dokonywaniu dalszej oceny
sposobow usuwania barier utrudniajacych utworzenie systemu publikacji informacji

skonsolidowanych w UE.

22. PODKRESLA koniecznoéé poczynienia wymiernych postepow w kierunku konkurencyjnej
w skali s$wiatowej unii rynkow kapitalowych z nieograniczonym transgranicznym przeptywem
kapitatu, aby uwolni¢ potencjat w zakresie gtgbokiego zintegrowanego rynku kapitatowego
zapewniajacego atrakcyjne warunki dla przeptywu 1 utrzymania zewngtrznego kapitatu 1 wiedzy

fachowej, z korzyscia dla inwestorow 1 podmiotow zajmujacych si¢ pozyskiwaniem kapitatu.
23. W zwiagzku z powyzszym ZACHECA Komisje, by w perspektywie krotkoterminowej, kolejno:

a. rozwazyta mozliwosci w zakresie optymalizacji klimatu inwestycyjnego w ramach
jednolitego rynku oraz zaproponowala ramy unijne, ktore doprecyzowatyby, wzmocnity

1 uzupehity zasady dotyczace ochrony inwestycji transgranicznych w Unii,

b. rozwazyla sposoby rozwoju transgranicznej dziatalno$ci infrastruktur posttransakcyjnych,
w szczegblnosci w dziedzinie rozrachunku, przy jednoczesnym poszanowaniu
poszczeg6lnych jurysdykcji panstw cztonkowskich, oraz zaproponowata niezbgdne

ulepszenia regulacyjne;
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wspierata dalszg konwergencj¢ praktyk nadzorczych poprzez opracowywanie bardziej
zharmonizowanych ram prawnych dla regulowanej dziatalnosci na rynkach kapitatlowych.
Ramy te powinny opierac si¢ na zasadzie ,,ta sama dziatalno$¢, to samo ryzyko, te same
przepisy”, z uwzglednieniem zasady proporcjonalnosci i neutralnosci technologicznej,
oraz powinny zapewnia¢ dalszg harmonizacje wymogow regulacyjnych dotyczacych,

np. proceséw identyfikacji klienta’.

24. W zwiazku z tym ZACHECA Komisje¢, by przyjrzata si¢ bardziej ztozonym i czasochtonnym

reformom strukturalnym i by zrealizowata odno$ne inicjatywy w perspektywie srednioterminowe;j,

a w szczeg6lnosci, by, kolejno:

a.

ocenita sposoby uproszczenia procedury przyznawania ulgi w podatku u zrédta

w odniesieniu do inwestycji transgranicznych, przy jednoczesnym uwzglednieniu
dotychczasowych prac, m.in. dyskusji na forum FISCALIS lub na temat inicjatywy OECD
TRACE, oraz przeciwdzialania oszustwom podatkowym, oraz by przedstawita stosowny

wniosek ustawodawczy;

ocenita inicjatywy ustawodawcze lub nieustawodawcze majace na celu zwigkszenie
zbieznos$ci w zakresie wynikodw postepowan upadtosciowych w roznych panstwach
cztonkowskich, z uwzglednieniem analizy poréwnawczej i w oparciu o porady otrzymane

od grup ekspertow i panstw cztonkowskich;

ocenita koniecznos¢ dalszych dzialan w celu zwigkszenia zaufania ze strony inwestoréw
oraz utatwienia inwestycji transgranicznych poprzez np. oceng¢ ewentualnych brakow
w zakresie egzekwowania sprawozdawczosci finansowej spdtek notowanych na gietdzie

oraz nadzoru nad dostawcami technologii w obszarze finansow;
ocenita, w jaki sposob nalezy wspiera¢ zwigkszanie wiedzy obywateli o ich przysztych
dochodach emerytalnych poprzez opracowanie najlepszych praktyk w zakresie,

np. krajowych systeméw monitorowania emerytur;

ocenila ewentualne zalety i wady zharmonizowanej definicji ,,akcjonariusza”.

Konkluzje Rady w sprawie przeciwdziatania praniu pienigdzy i finansowaniu terroryzmu,
dok. 12608/20.
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25. PRZYPOMINA KOMISIJI o potrzebie opracowania — w porozumieniu z panstwami
cztonkowskimi — zestawu jasno zdefiniowanych i odpowiednich wskaznikow jakosciowych

1 iloSciowych. Zestaw ten powinien obejmowac zaréwno kluczowe wskazniki wykonania stuzace
do pomiaru postepéw w tworzeniu unii rynkéw kapitalowych w ujeciu ogdlnym, jak i — w razie
potrzeby — wskazniki szczegotowe dotyczace poszczegolnych celow; ZWRACA SIE do Komisji,
by na podstawie tych wskaznikéw regularnie 1 wyczerpujaco informowata panstwa cztonkowskie

o postepach w realizacji unii rynkoéw kapitalowych.
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