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Souhrnny prehled

Posouzeni dopad( legislativniho navrhu evropského rezimu sluzeb skupinového financovani pro podniky

A. Potreba opatreni

Proc? Jaky problém se resi?

Skupinové financovani je finanéni sluzba, kterou umoznily technologie a ktera ma potencial pomoci
podnikatelskym projektim, jez potfebuji financovani, a investorim pfi diverzifikaci portfolia. Skupinové
financovani se stale vétsi mérou etabluje jako velmi vyznamna soucéast eskalatoru financovani startupu a
mladych podnikd. Casto je hlavnim nastrojem financovani pro podniky v rané fazi, které jsou financovany v
dobé, kdy fondy rizikového kapitalu, ¢ dokonce fondy soukromého kapitalu maji o tyto podniky jen dil€i zajem.
Skupinové financovani nabizi alternativu k nezajisténym bankovnim Gvérdm, jako jsou bankovni kontokorentni
uvéry nebo uveéry formou kreditnich karet, které v sou¢asné dobé predstavuji pro malé a stfedni podniky hlavni
zdroje externiho financovani. Skupinové financovani doplfiuje bankovni a podnikové financovani a tim
diverzifikuje zdroje financovani v ekonomice. Nabizi nové pfilezitosti zejména pro mladé inovativni podniky bez
velkého finanéniho kolateralu, dlouhodobych aktiv nebo finanéni historie.

| pfes tuto vyznamnou ulohu jsou trhy skupinového financovani v EU v oblasti financovani podnikd v porovnani s
ostatnimi vyznamnymi ekonomikami velmi nedostateCné rozvinuté, a pfedevSim nejsou schopny fadného
pfeshraniéniho fungovani. Nedavné studie a dldkazni informace ziskané prostfednictvim cilenych konzultaci
potvrdily, Ze kvdli roztfisténym a rozpornym regulaénim reZzimdm nejsou platformy skupinového financovani
schopny rlst a svobodné poskytovat své sluzby na celoevropské urovni. Stejné tak se investofi zdrahaiji
zapojovat do preshrani¢nich ¢innosti z diivodu nedostate¢né duvéry v tyto platformy a v jejich roztfisténé
regulaéni ramce pouzitelné na poskytovani sluzeb.

Ceho by méla tato iniciativa dosahnout?

Cilem iniciativy je umoznit €innosti skupinového financovani na celém jednotném trhu EU pro rané a alternativni
financovani malych a stfednich podnik(l v souladu s cilem unie kapitalovych trhd. Tato iniciativa by rovnéz
pomohla dale diverzifikovat evropsky finanéni systém ve prospéch finanéni stability, ochrany investorl a
hospodarské soutéZe mezi aktéry na trhu. Iniciativa ma dva specifické cile. Prvnim cilem je umoznit platformam
preshrani¢ni rozSifeni €innosti, a to zfizenim reZimu udélovani licenci, ktery Ize pouZivat v celé EU, aniZ by bylo
zapotfebi dalsi povolovani v kazdé zemi EU. Druhym cilem je zajistit, aby platformy podiéhaly ramci, jenz zajisti
jejich fadné Fizeni a ochranu poskytovatelll finanénich prostfedk( tim, ze se zaméfi na Fadné fizeni rizik
(zejména na obchodni chovani, vhodnost a spravnost, fizeni rizik a nalezitou péci) a na odpovidajici
zverejiiovani informaci. To by mélo zvysit dlvéru investord v zapojeni do pfeshraninich €innosti.

Jakou pridanou hodnotu budou mit tato opatfeni na urovni EU?

Pfijaté opatfeni bude fesit problémy uréené v posouzeni dopadd, tedy problémy platforem pfi preshraniénim
rozSifovani ¢innosti v EU, jakoz i nedostateCnou dlvéru v pfeshrani¢ni investice a ziskavani financi, s niz se
nyni potykame. Opatfeni na urovni EU by vyznamné omezilo slozitost a finanéni a administrativni zatéz pro
vSechny klicové zucastnéné strany, tj. platformy skupinového financovani, vlastniky projektt a investory, a
soucasné by zajistilo rovné podminky pro vSechny poskytovatele sluzeb vyuZivajici stejné oznaceni EU.

B. Reseni

Jaké legislativni a nelegislativnhi moznosti byly zvazovany? Je néktera moznost uprednostinovana?
Proc?

Posouzeni dopad(l zvazilo tyto moznosti politiky:
o Moznost 1 — Zakladni scénar (zadné opatfeni EU)
e MoZnost 2 — VyuZiti kapitalu dobré povésti: minimalni harmonizace kombinovana se samoregulaci
e Moznost 3 — PFistup zalozeny na produktech: zaclenéni skupinového financovani do stavajiciho
jednotného souboru pravidel
e Moznost 4 — ReSeni na zakladé doplrikovych sluzeb: dobrovolny reZim ,evropského poskytovatele
skupinového financovani®, ktery by vymezil urCité spoleéné standardy EU pro rezimy skupinového
financovani.
Na zakladé hodnoceni a zvazeni dopadl byla upfednostnéna ¢tvrtd moznost (rezim evropského poskytovatele
skupinového financovani), nebot nabizi jasny regulaéni rdmec pro feSeni zjiSténych problémU a soucasné




zUstava pfiméfena a minimalizuje naklady na dodrzovani predpisu.

Kdo podporuje kterou moznost?

Zucastnéné strany vyjadfily podporu regulaénimu pfistupu v nékolika otevienych vefejnych konzultacich. Za
prvé, pokud jde o zelenou knihu o unii kapitalovych trhd z roku 2015, ackoli nékolik malo respondentll jasné
uvedlo, ze na urovni EU neni zadné opatfeni zapotfebi, mnoho respondentll pozadovalo jistotu v oblasti
pravnich predpist na Urovni EU za ucelem usnadnéni pfeshranicni ¢innosti a vétsi davéry diky transparentnosti
a ochrané investorl. Za druhé, mnoho respondentl v ramci konzultace z roku 2017 o pfezkumu unie
kapitalovych trh v poloviné obdobi uvedlo podobna vyjadfeni a vyslovilo se ve prospéch vypracovani fadného
pravniho ramce pro skupinové financovani v celé EU, aby vznikl trh o dostate¢né velikosti. Za tfeti, v konzultaci
o finanénich technologiich, ktera byla uzaviena dne 15. Cervna 2017, zastavala vétSina respondentl nazor, ze
vhitrostatni regulaéni rezimy brani pfeshraniénimu skupinovému financovani, a Ze je tudiz nezbytna
harmonizace na urovni EU. K uvadénym potencidlnim oblastem pro harmonizaci patfily pozadavky na
zverejfiovani tykajici se platforem, poZzadavky na registraci a pravidla pro ochranu investor(.

Kromé toho na zakladé pocatecniho posouzeni dopadu vétSina zastupcl ¢lenskych statll na zasedani odborné
skupiny Evropského vyboru pro cenné papiry (10. listopadu 2017) vyjadfila podporu regulaci EU v této oblasti
(moznost 4) a nékolik ¢lenskych statd navrhlo iniciativu, ktera by harmonizovala vnitrostatni rezimy (moznost 3).

C. Dopady uprednostiiované moznosti

Jaké jsou vyhody uprednostiiované moznosti (je-li néjaka doporucena, jinak uvedte vyhody
hlavnich moznosti)?

Upfednostfiovana moznost nabizi platformam skupinového financovani jednoduchou a komplexni metodu
rozsSifeni jejich pfeshrani¢nich ¢innosti pod novym oznacenim EU. Spole¢na ustanoveni tykajici se pozadavku
na platformy v oblasti spravy a transparentnosti rovnéz poskytnou pfeshrani¢nim investorim jistoty, pokud jde o
fadnou ochranu pred problémy, jako jsou stfety zajml nebo podvodna jednani, a lepsi informace o projektech,
které jsou financovany. Celkové by opatfeni mohlo sniZzit naklady vyplyvajici z neexistence spole¢ného
evropského postupu nejméné o 20 miliard EUR pfi novém objemu trhu v Evropé.

Ocekava se také, Ze diky zajisténi pfileZitosti k dodatenému financovani, zejména pro startupy a inovativni
malé a stfedni podniky, bude mit iniciativa pfiznivy uc€inek na hospodarsky rust, tvorbu pracovnich mist a
inovace. Malé a stfedni podniky v souCasné dobé zaméstnavaji 67 % evropskych pracovnich sil a jsou
vyznamnou hybnou silou inovaci. Sou¢asné se malé a stfedni podniky nadale setkavaji se zavaznymi problémy
pfi ziskavani finanénich prostfedkd. Prizkum Innobarometer, ktery provedla Evropska komise v roce 2016,
potvrzuje, zZe pFistup k financovani je kliCovou pfekazkou uspiSeni vyzkumu, vyvoje a komercializace
inovativnich vyrobkud nebo sluzeb.

Jaké jsou naklady na upiednostiovanou moznost (je-li néjaka doporucena, jinak uved'te naklady
na hlavni moznosti)?

Z upfednostiiovanych moznosti vyplyvaji naklady poskytovatelt platforem na dodrzovani predpisu, které jsou
upfesnény v pfiloze 3 posouzeni dopadl a li§i se podle toho, zda jiz byl regulovany subjekt povolen podle
smérnice MIFID a zda poskytovatelé platformy zadaji nebo zadali o povoleni ve vice zemich. V pfipadé, Ze
¢innost platformy v sou¢asné dobé neni regulovana a platforma poskytuje nebo hodla poskytovat sluzby pouze v
jedné zemi, dojde k narlGstu naklad( na dodrzovani pfredpis(i. Upfednosthovana moznost miize také generovat
administrativni naklady. Navrh by mohl mit ur&ité rozpoctové dopady pro Evropsky organ pro cenné papiry a trhy
(ESMA), které se odhaduji pfiblizné na 2,5 milionu EUR a maji se v prvnim roce pIlného provadéni rozdélit mezi
odvétvi a rozpocet EU.

Jaky bude dopad na podniky, véetné malych a stfednich podnik& a mikropodnik@?

Podniky, malé a stfedni podniky a mikropodniky jsou hlavnimi uzivateli platforem skupinového financovani. Tato
iniciativa tak zajisti, aby tyto podniky mély k dispozici dodate¢né zdroje finan¢nich prostfedkl jako alternativu k
tradiénim opatfenim financovani, jako jsou bankovni Uvéry, kontokorentni Gvéry a kreditni karty, které jsou pro
podniky v rané fazi ¢asto nakladné. Vzhledem k tomu, ze primérny poplatek za pfistup ke skupinovému
financovani je obvykle niz§i nez naklady na kratkodobé bankovni financovani, mize iniciativa vést i ke snizeni
nakladl na financovani pro malé a stfedni podniky ve fazich zahajeni a prvniho rozvoje innosti.

Ocekavaji se vyznamné dopady na vnitrostatni rozpocty a spravni organy?

Upfednostiiovana moznost ma disledky z hlediska nakladli a administrativni zatéze pro pfislusné vnitrostatni




organy a Evropsky organ pro cenné papiry a trhy. Rozsah a rozlozeni téchto nakladi budou zaviset na
konkrétnich pozadavcich kladenych na evropské poskytovatele skupinového financovani a na souvisejicich
Ukolech v oblasti dohledu a monitorovani. Dopady na naklady organt dohledu v§ak budou vyznamné nizSi nez
naklady spojené s pfisluSnym povolenim podle smérnice MiFID.

Ackoli nejsou k dispozici zadné konkrétni odhady vySe nakladu, Ize pfedpokladat, ze naklady tykajici se dohledu
budou srovnatelné s naklady, jez jsou spojeny s vnitrostatnimi rezimy, které kryji jen ¢innost ,pfedani pokynu®.
Podle zapojeni organu ESMA do procesu povolovani a dohledu vzniknou naklady i pro rozpoCet EU. Za
predpokladu, Ze povolovanim evropskych poskytovatelli skupinového financovani bude povéren organ ESMA,
se odhaduje, Ze vzniknou jednorazové naklady ve vysi pfiblizné 500 000 EUR na zfizeni pfislusnych systému
informaénich technologii a vytvofeni tymu, ktery bude proces povolovani zajistovat.

Ocekavaji se jiné vyznamné dopady? Maximalné 6 radkd

Zadné.

D. Navazna opatreni

Kdy bude tato politika prezkoumana?

Trh skupinového financovani rychle roste a obchodni modely se vyvijeji v souladu s rychlym technologickym
vyvojem. Vhodnost pristupu politiky tudiz bude pravidelné sledovana v souladu s postupem pro zlepSovani
pravni Upravy, aby bylo zajisténo, Ze oblast plsobnosti opatfeni (skupinové financovani na zakladé investic a
avért do projektl ve vysi do 1 milionu EUR) a rozsah opatfeni budou vzdy v souladu s cili opatfeni a nestanou
se nepfimérenymi.




