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1. Zavéry a doporuceni

1.1 EHSV vitd sdéleni Komise nazvané Unie kapitdlovych trhii pro obcany a podniky — novy akéni pldn. Jde o velmi pottebné
pokracovéni toho, ¢eho bylo dosazeno prostrednictvim prvniho planu z roku 2015 a jeho pfezkumu v poloviné obdobi
z roku 2017, ktery Vybor podpofil ve svych stanoviscich Akéni pldn pro vytvdteni unie kapitdlovych trhii () a Hodnoceni akcniho
pldnu unie kapitdlovjch trhii v poloviné obdobi (3. Vybor rovnéz v poslednich dvou letech zvefejnil nékolik stanovisek
k tématlim tzce spjatym s unii kapitdlovych trhi, vetné stanovisek z vlastni iniciativy Budovdni odolngjsi a udrzitelngjsi
evropské ekonomiky (°) a Novd vize pro dokonceni hospoddiské a ménové unie ().

1.2 Pavodni cile akéniho pldnu, to jest pomoci mobilizovat kapitdl v Evropé a sméfovat jej do podnikd, infrastruktury
a dlouhodobych projektt, které by mély pozitivni dopad na zaméstnanost, jsou i naddle plné relevantni. Tyto cile jsou
nanejvys dilezité pro to, aby EU-27 a jeji podniky a ob¢ané mohli dosdhnout rozhodujictho pokroku pii posilovani jeji
finan¢ni a ekonomické geostrategické suverenity a v provadéni zdsadni klimatické, socidlni a digitdlni transformace. EHSV
rovnéZ zdlraziuje, Ze unie kapitdlovych trht maze dosdhnout zamyslenych cili pouze tehdy, zistanou-li prioritou
finan¢ni stabilita a ochrana spotiebitele, aby se zabrdnilo zdvaznym negativnim dopadim na podniky, pracovniky,
spotfebitele a hospodafstvi jako celek.

1.3 Neocekdvand a nicivd krize COVID-19 vyZzaduje posileni a urychleni akéntho pldnu. Evropské podniky vsech
velikosti byly nuceny zvysit svou zadluZenost a v nadchazejicich mésicich a letech budou muset navysit vlastni kapital nebo
své vlastni financni prostfedky, aby mohly investovat do budoucnosti a zdroven vytvafet pracovni mista.

1.4 Dohoda o brexitu, jiz bylo dosazeno na konci prosince 2020, je dalsim klicovym divodem pro zajisténi nového
impulsu pro unii kapitdlovych trhii. Finanéni centra EU-27 budou muset byt schopna poskytovat sluzby, které byly dosud
poskytovany prostiednictvim londynské City. V EU-27 je tieba rozvijet vysoce integrované, funkéni a spravedlivé finanéni
a kapitdlové trhy, a EHSV se domnivd, ze bude zapotiebi vytvorit jednotnéjsi soubor pravidel, aby se zabranilo mezerdm
i omezenim, které by vedly ke ztrdtdm z rozsahu.
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1.5 Vybor schvaluje vSech 16 opatieni navrzenych Komisi, pficemz poukazuje na to, Ze je dilezité stanovit priority mezi
iniciativami a iniciativy koordinovat (pfi stanoveni konkrétnich milnikdi za G¢elem méfeni pokroku), zdiraziiuje ty, které

vvvvvv

povazuje za nejdulezitéjsi, a predkladd cilené dopliujici ndvrhy.

1.6 Je tfeba uznat vyznam vefejného financovéni, avSak v porovnani s ostatnimi regiony by méla byt jasnéji vyuzivana
vysokd mira Gspor v Evropé. Jednoticim predpokladem pro dosazeni tohoto cile je zlep$eni finan¢niho vzdélavani Evropant
(opatfeni ¢. 7). EHSV doporucuje, aby byly zjistény a propagovany osvédcené postupy a zkusenosti z clenskych statd,
pokud jde o vyuku a uceni. EHSV rovnéz doporucuje, aby byly vSechny zdcastnéné strany, véetné zdstupcti pracovnika
a spotiebiteltl, zapojeny do ptipravy a provadéni opatieni v oblasti finan¢niho vzdéldvani v celé Evropg, ¢imz by se zvysila
ucinnost spolehlivych pravidel ochrany a snizila informaéni asymetrie mezi poskytovateli finan¢nich sluzeb a obcany.
Zejména pak doporuluje, aby byla finan¢ni gramotnost zahrnuta v rdmci budouci revize evropského ramce klicovych

kompetenci.

1.7 Za tGcelem rozvoje strategické autonomie EU v souvislosti s klicovymi odvétvimi a kapacitami Vybor souhlasi
s piistupem Komise spocivajicim v navrzZeni technickych opattent: i) zjednoduseni pravidel pro kotovani pro malé a stfedn{
podniky (opatfeni €. 2), ii) umoznéni pfeshrani¢nim akciondftim Iépe uplatiiovat jejich prava (opatfeni ¢. 12), iii) zlepseni
pieshrani¢niho poskytovdni sluzeb vyporaddni (opatfeni ¢. 13), iv) vytvofeni konsolidovanych obchodnich informaci pro
poobchodni transakce s akciemi (opatfeni ¢. 14) a vhodné zacileny portdl InvestEU (opatfeni ¢. 15). Prvnim pozitivnim
opatfenim by mélo byt, aby Komise posoudila, zda je proveditelné umoznit evropskym investiénim fondiim vyuzivat kod
ISIN ,.eu”, ¢imz by se zvysila jejich preshrani¢ni dostupnost.

1.8 EHSV souhlasi s Evropskym tcetnim dvorem, ktery konstatoval, Ze nové pravni predpisy v oblasti sekuritizace sice
pfedstavuji pozitivni krok vpied, av§ak v praxi bankdm nepomohly zvysit jejich dvérovou kapacitu, zejména pro malé
a stfedni podniky. Existuje tedy prostor pro zlep$eni (opatfeni ¢. 6), pokud budou existovat G¢inné kontroly, které zabrani
opétovnému vzniku systémovych rizik.

1.9 Je dulezité zohlednit zdsadu subsidiarity, pokud jde o retailové investory, nebot specifické navyky v oblasti spofent
jsou hluboce zakofenény ve vnitrostatnich modelech. EHSV proto doporucuje, aby Komise ve své velmi vitané préci na
zlepSovani kvality finan¢nitho poradenstvi (opatteni ¢. 8) zvazila piinos kazdého jednotlivého modelu, pfi¢emz je tieba mit
na paméti, Ze dostupnost poradenstvi a srovnatelnych a pfiméfenych/smysluplnych informaci je klicem k zapojeni ob¢ant
do investovani.

1.10  Pokud jde o diichody nad ramec panevropského osobntho penzijniho produktu, ktery je piinosnym nastrojem pro
pieshrani¢ni pracovniky a ktery bude tispésny, pokud budou piijaty snadno proveditelné pravni predpisy trovné 2 a pokud
spotiebitelé budou rozumét hlavnim prvktim produkti uvddénych na trh pod timto oznacenim, univerzalni dodate¢nd
celoevropska pravidla pro fondové dichodové systémy dopliiujici pribézné financované dichodové systémy by nebyla
vhodnd, nebot diichodové piedpisy jsou pevné zakotveny ve vnitrostatnich socidlnich pravnich pfedpisech. EHSV proto vitd
névrh Komise (opatfeni ¢. 9) na shromazdovéni, sdileni a prosazovani osvéd¢enych postuptl.

1.11  Transformace energetiky je v zdjmu boje proti zméné klimatu prévem jednou z priorit programu Komise. EHSV
doporucuje, aby byla zohlednéna environmentdlni, socidlni (s vyraznéjsim zaméfenim) a spravni kritéria (ESG) a zdroven
bylo podporovano hospodaiské oziveni a zachovani a vytvareni pracovnich mist. Zelend a socidlni agenda by se mély stat
pro Evropu vyhodou z hlediska hospodaiské soutéze. V druhém dalsim kroku by bylo dilezité, aby investofi méli pfistup
ke spolehlivym udajim z environmentdlni, socidlni a spravni oblasti a aby se zbavili své soucasné zdvislosti na
koncentrovanych prodejcich, poskytovatelich indexu a ratingovych agenturdch ze zemi mimo EU.

1.12  EHSV doporutuje, aby unie kapitdlovych trhit plné zohlednovala rizné formy investic se socidlnim dopadem,
zejména ty, jez jsou provadény v oblasti ,socidlni ekonomiky®, ¢imz pozitivné pfispivaji k obecnému zajmu a spole¢nému
blahu. Mély by byt vyrazné podpofeny evropské fondy socidlntho podnikdni (EuSEF), s moznosti pfezkumu nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 346/2013 (°), kterym byly vytvofeny.

1.13  Kromé jiz uvedenych opatieni Vybor podporuje dva druhy priorit, které by, pokud by byly pfijaty prostiednictvim
tohoto akéntho planu a schvédleny v clenskych stdtech (program sledovdni by byl vitdn), umoznily socidlné
a environmentdlné odpovédny evropsky finanéni systém, jenz by mohl G¢innéji plnit svou dlohu prostfednika mezi
nabidkou a poptavkou a byt konkurenceschopnéjsi a odolngjsi vici otfestim.

()  Naiizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 3462013 ze dne 17. dubna 2013 o evropskych fondech socidlniho
podnikani (Uf. vést. L 115, 25.4.2013, s. 18).
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1.14  Hlavni prioritou je zlep$it d¢innost unie kapitdlovych trhi prostiednictvim tif klicovych opatfent: i) vytvotenim
jednotného evropského piistupového mista, které mimo jiné pomuze investorim pii vybéru emitentti (opatieni ¢. 1); i)
uplatiiovanim jednotného souboru pravidel zaloZeného na piisném dohledu, ktery pfispéje k prevenci arbitrdzi a mezer
a umozni dcastnikum trhu v celé Evropé (zddné finan¢ni centrum se nestane dominantnim) vyuZivat tspor z rozsahu
(opatfeni ¢. 16); iii) zjednoduenim postupt tykajici se tlev na srdzkové dani u zdroje za soucasného zvyseni jejich
ucinnosti v boji proti podvodiim (opatieni ¢. 10).

1.15  Druhou prioritou je p¥ispét k posunu dlouhodobych dspor smérem k dlouhodobym investicim. Vysokd mira
uspor v Evropé, kterd je pro EU-27 vyhodou, neni dostate¢né piinosnd pro podniky ani ob¢any. Vybor podporuje tii
klicovd opatfeni ke zméné zaméfeni: i) pfezkum evropského fondu dlouhodobych investic (ELTIF) by mél usnadnit
investovani instituciondlnich a retailovych tspor do kotovanych a nekotovanych akcii malych a stfednich podnika
a spolecnosti se stfedni trzni kapitalizaci a do infrastrukturnich projektt (opatfeni ¢. 3); ii) pldnovany piezkum
obezfetnostniho ramce pojistovnictvi bude piilezitosti k posileni tlohy pojistitelt na kapitalovych trzich tim, Ze bude 1épe
zohlednovat dlouhodobou a stabilni povahu jejich investic do vlastniho kapitdlu (opatfeni & 4); iii) tfetim vitanym
doplitkovym prvkem akéntho planu by byl rozvoj zaméstnaneckych akcii, jak je jasné uvedeno ve zpravé Evropského
parlamentu z vlastntho podnétu z pera Isabel Benjumea z fijna 2020. Obecné rozsifené vlastnictvi zaméstnaneckych akeif
a Glast zaméstnancl na zisku by — v piipad¢, ze by byly uplatiovany spravedlivym zpiisobem — pfispély k socidlni
soudrznosti a k hospodaiské efektivité. Novy akéni plan pro unii kapitdlovych trhét by mohl byt piilezitosti, jak tyto
systémy podpofit v souladu se socidlni agendou.

1.16 ~ Zavérem EHSV doporucuje, aby z hlediska politickych tispéchii byla jakédkoli nové regulace spojend s budovanim
unie kapitdlovych trhi podrobena ¢tyfem zkouskdm, které by dopliiovaly nezbytné tradi¢ni“ zkousky (,je to pifnosné
z hlediska budovani jednotného trhu?“ a ,chrdni to evropské spotiebitele?)

— ,mad to pozitivni vliv na konkurenceschopnost evropskych financ¢nich spolecnosti ve svété a posiluje to strategickou
geopolitickou autonomii EU?*,

— ,chrédni to stabilitu finan¢niho trhu?“

— ,je to pinosné pro dlouhodobé financovani evropskych podniki, zejména malych a stfednich podniki a spolecnosti se
stiedni trzni kapitalizaci, a pro zaméstnanost?“,

— ,je to piinosné pro klimatickou, socialni a digitdlni transformaci?“.

2. Obecné souvislosti

2.1  Cilem unie kapitdlovych trht (UKT) je vytvorit skute¢né jednotny trh s kapitdlem na celém tizemi EU a usnadnit tok
investic a uspor ve vSech clenskych stitech. Dobfe fungujici a integrovany evropsky kapitdlovy trh by pfispél
k udrzitelnému ristu, zvysil by konkurenceschopnost Evropy a posilil tlohu EU na celosvétové scéné.

2.2 Unie kapitdlovych trhtt md rovnéz zdsadni vyznam pro splnéni nékolika klicovych cild EU, jako je vytvofeni
inkluzivni a odolné ekonomiky, podpora prechodu k digitdlni a udrzitelné ekonomice a strategicky oteviend autonomie ve

stale slozitgjsich globdlnich hospodafskych podminkéch a piispévek k oZiveni po skonceni pandemie COVID-19. Tyto cile
vyzaduji obrovské investice nad rdmec moznosti vefejného financovéni a tradi¢niho bankovniho financovani.

2.3 Evropskd komise pfijala prvni akéni plan pro UKT v roce 2015. Od té doby Evropska unie dosdhla uréitého pokroku
pii zavadéni jednotlivych stavebnich blokd. Stdle vSak existuji vyznamné piekazky branici jednotnému trhu. Kromé toho
musi byt pocatecni soubor opatfeni pro UKT doplnén o nové opatieni, kterd jsou schopna fesit nové problémy, jako je
digitdlni a environmentdln{ transformace a tolik potiebné asili o oziveni v diisledku pandemie COVID-19.
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2.4 Timto novym akénim plidnem (°) Komise stanovila seznam 16 novych opatfeni s cilem dosdhnout rozhodného
pokroku smérem k dokonceni UKT a dosahnout ti{ hlavnich cila:

— podpofit ekologické, digitdlni, inkluzivni a odolné hospodaiské oziveni zlep$enim piistupu evropskych podnika
k financovani,

— zajistit, aby se EU stala je$té bezpe¢néjsim mistem pro soukromé dlouhodobé tspory a investice,

— integrovat vnitrostdtni kapitdlové trhy do skute¢né jednotného trhu.

2.5  EHSV se aktivné podili na vytvéfeni spolecného evropského kapitdlového trhu jiz od jeho vzniku. Vybor zvefejnil
své prvni stanovisko k zelené knize Vytvareni unie kapitdlovych trha (7), poté vyjadril svdj postoj jak k ptivodnimu akénimu
plénu pro unii kapitdlovych trhi (¥) a jeho pfezkumu v poloviné obdobi (°), tak k fadé legislativnich ndvrhti vychazejicich
z téchto akénich pland. EHSV v tomto stanovisku pfedlozi sva doporuceni k novému akénimu pldnu pro unii kapitdlovych
trhd, a to jak na zdkladé své predchozi ¢innosti, tak s ohledem na nové priority a problémy v Evropé.

3. Obecné pfipominky

3.1  EHSV vitd novy akéni plan pro unii kapitdlovych trhii jako nezbytné pokracovani toho, ¢eho jiz bylo dosazeno
prostiednictvim prvntho planu z roku 2015. Pokracovani planu je jesté naléhavéjsi v souvislosti s neocekdvanou krizi
COVID-19, kterd vzhledem ke svému rozsahu ponékud méni diagnostiku, jez se opirala o velmi dobfe odvedenou praci
odborné skupiny na vysoké trovni pro budouci unii kapitdlovych trhti (Next CMU) a féra na vysoké drovni pro unii
kapitdlovych trhti, a kterd je divodem k ur¢itym Gpravdm a posilenim. EHSV vyjadfuje politovani nad pomalym tempem
provadéni akéntho planu z roku 2015, které je z velké ¢asti zpisobeno nedostatkem pozitivni podpory ze strany nékterych
¢lenskych statd. I u dalstho velkého probihajiciho projektu — bankovni unie — dochdzi ke zpozdénim. EHSV md za to, Ze je
zapotiebi silné politické viile ze strany ¢lenskych statti na podporu opatieni nezbytnych k uskuteénéni unie kapitdlovych
trhd, kterd nemd byt cilem sama o sobé (proces piezkumu evropského semestru by moznd mohl poslouzit jako néstroj pro
monitorovani pokroku). Bezpecénd a fadné fungujici unie kapitdlovych trht md zdsadni vyznam pro podporu
hospoddtského oziveni a restrukturalizace v ndvaznosti na krizi COVID-19 a pro podporu piislusnych kapitdlovych
investic, investic do infrastruktury a socidlnich investic v celé EU, jakoz i Zelené dohody pro Evropu a digitdlni
transformace. V této souvislosti EHSV také uzndva dulezitost vefejného financovani, které ma rovnéz zasadni tlohu pro
piildkdni soukromych investic a sniZeni nejistoty. Vyznamnou tlohu by mohly hrét téz zahrani¢ni investice, které by
doplnovaly evropské tspory.

3.2 Kromé toho, jak rovnéz uvedla Evropskd komise, ,existuje riziko, Ze krize prohloubi nerovnosti v rdmci Unie
a ohrozi kolektivni hospodaiskou a socidlni odolnost“. V této souvislosti by EHSV rdd zdaraznil, Ze je dulezité stanovit
priority mezi iniciativami a také iniciativy koordinovat. Akéni plan pro unii kapitdlovych trhii stanovil 16 opatieni, coz je
pomérné rozséhly program. Vzhledem k zatiZeni ekonomik a rostouci zadluzenosti jak clenskych statd, tak soukromych
podnikd, a soucasné k pomérné odli§né drovni dopadu v porovnini mezi zemémi EU a mezi riiznymi hospodéiskymi
odvétvimi musi byt akéni plan pro unii kapitdlovych trhi velmi peclivé zvdzen a kontrolovan. Za timto celem poskytuje
EHSV sviyj piispévek formou tohoto stanoviska. Jeho cilem je umoznit, aby socidlné odpovédny evropsky finan¢ni systém
ucinngji plnil svou tlohu prostiednika mezi nabidkou a poptavkou a zdroven byl odolngjsi vici otfestm.

3.3 Meéla by byt upfednostiiovdna opatfeni, kterd mohou fesit systémova rizika spojend s vysokou drovni vetejného
a soukromého dluhu. Soucasné by méla byt prioritné poskytovina podpora podnikim postizenym krizi, které jsou viak
zivotaschopné, a nové zalozenym podnikiim s cilem rozvijet zaméstnanost a konkurenceschopnost hospodéistvi EU, a to
tim spiSe, ze dopad onemocnéni COVID-19 na asijskd hospodafstvi se zdd byt niz$i nez v zdpadnich zemich. Vnéjsi
zavislost z hlediska financovani hospodafstvi maze rovnéZ znamenat systémovd rizika a cilem akéniho planu pro unii
kapitalovych trhtt by mélo byt vétsi vyuzivani evropskych tspor, jejichz mira je v Evropé v porovndni s jinymi regiony
vy$si. Jednoticim pfedpokladem pro dosazeni tohoto cile je zlepSeni finan¢niho vzdélavani a finan¢ni gramotnosti ob¢ant
Evropy (opatfeni ¢. 7). EHSV v této oblasti doporucuje, aby byly zjistény osvédcené postupy a zkusenosti z clenskych statd,
pokud jde o vyuku a ueni v tomto oboru, a to za ucelem jejich propagace v celé Evropé. Zvysila by se tak ticinnost
spolehlivych pravidel ochrany investori a snizila informacni asymetrie mezi poskytovateli finan¢nich sluzeb a ob¢any
(odpovidajici informace v tomto smyslu maji klicovy vyznam). EHSV doporucuje, aby byla finan¢ni gramotnost zahrnuta
v rdmci budouci revize evropského rdamce klicovych kompetenci. EHSV dale doporucuje, aby byly do p¥ipravy a provadéni
opatfeni v oblasti finan¢niho vzdélavani zapojeny viechny zdcastnéné strany, véetné zastupct pracovnikil a spotiebiteld.
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3.4  Hlavnim dkolem socidlné odpovédného finanéniho systému je plnit svou funkci prostfednika mezi nabidkou
finan¢nich aktiv a poptdvkou po nich a zdroven byt odolny vici otfestim, nebot nestabilni finanéni sektor mé zdvazné
negativni dopady na podniky, pracovniky, spotiebitele a hospodéfstvi jako celek. EHSV proto zduraziuje, Ze unie
kapitdlovych trhi mize dosdhnout zamyslenych cilt pouze tehdy, zistanou-li prioritami jejtho akéniho pldnu finanéni
stabilita a ochrana spotiebitele. Zejména nesmi byt omezena ochrana retailovych investord. P¥ prohlubovdni unie
kapitalovych trhi je tieba zabranit regulatorni arbitrazi a mezeram.

3.5  Jak rovnéz zminila Evropska komise, existuje ,strategicky zdjem, aby dodavatelské Fetézce na vnitinim trhu vytvofily
strategickou autonomii EU v kli¢ovych odvétvich a kapacity“. V tomto ohledu by mélo byt podpoteno nékolik technickych
ndvrht v rdmci nového akéniho pldnu pro unii kapitdlovych trhti, napiiklad jednodussi pravidla pro kotovéni pro malé
a stfedni podniky (opatfeni ¢. 2), rozsifeni elektronického hlasovani a pokrok smérem k definici ,akciondre” na Grovni EU,
coz umozni preshrani¢nim akciondfim lépe uplatiiovat jejich prva (opatfeni ¢. 12), zlepSeni pfeshrani¢niho poskytovani
sluzeb vypotadani (opatfeni ¢. 13) a vytvoreni konsolidovanych obchodnich informaci pro poobchodni transakce s akciemi
(opatfeni ¢. 14). Dalsim pozitivnim opatfenim by bylo, kdyby Evropskd komise posoudila, zda je pfinosné a proveditelné
umoznit evropskym investicnim fondim vyuzivat kéd ISIN ,.eu, ¢imZ by se zlepsila jejich pfeshrani¢ni dostupnost.
Prostfednictvim téchto opatfeni bude unie kapitdlovych trht rovnéz hrét klicovou tlohu pfi podpofe malych a stfednich
podnikd a také podnikil viech velikosti v rdmci jejich ekologické a digitdlni transformace, pficemz zlepsi jejich moznosti
piistupu k financovani prostfednictvim kandla dopliujicich bankovni sektor.

3.6  Pokud jde o prévni predpisy v oblasti sekuritizace, EHSV souhlasi s hodnocenim Evropského tcetniho dvora (EUD),
Ze tyto pravni predpisy sice pfedstavuji pozitivni krok vpred, dosud vSak nepfinesly ocekdvané oziveni na evropském
sekuritiza¢nim trhu po finan¢ni krizi a nepomohly bankdm zvysit jejich Gvérovou kapacitu, mimo jiné ve prospéch malych
a stfednich podniku. Transakee zastdvaji soustfedény v ramci malého poctu kategorif aktiv (jako jsou hypotéky a tvéry na
automobily), a to rovnéz jen v nékterych clenskych statech. Sekuritiza¢ni trh je skutecné tfeba vylepsit (opatfeni ¢. 6)
pomoci t¢innych kontrol, aby se zabranilo opétovnému vzniku systémovych rizik v dusledku oslabeni regulace.

3.7  Zakladnim kamenem unie kapitalovych trha je hlubsi finan¢ni integrace. Pfi zvazovani nékterych jejich aspektd je
viak dulezité zachovat pragmaticky a realisticky pFistup. Pokud jde o retailové investice, Casto prevladaji vnitrostdtni
preference a specifickd schémata vyplyvajici z potfeby blizkosti pfi hleddni financniho poradenstvi. Pokud jde o trhy
s individudlnimi dsporami, musi byt rovnéz zohlednéna jazykova bariéra. Navic pokud jde o modely distribuce retailovych
finan¢nich produktd, nemusi byt nutné synonymem déinnosti jednotnost. Komise by ve své velmi vitané prici na
zlepSovani kvality finanéniho poradenstvi (opatfeni ¢. 8) méla zvazit ptinos jednotlivych modeld, pficemz by méla mit na
paméti, Ze dostupnost a kvalita poradenstvi a srovnatelnych a jasnych informaci (véetné informaci tykajicich se
udrzitelnosti) jsou spolu s pevnymi a davéryhodnymi pravidly klicem k zapojeni obcanii do investovani.

3.8 Pokud jde o diichody, mély by byt vedle koncepce panevropského osobniho penzijniho produktu (PEPP) zachovédny
riizné vnitrostatni modely zakotvené v socidlnich pravnich pfedpisech, pokud jsou uspokojivé, ackoli nejsou viechny stejné.
EHSV proto plné podporuje ndvrh unie kapitdlovych trhi tykajici se sdileni osvédéenych postupti, jako je automaticka
registrace, vnitrostatni eviden¢ni systémy piistupné vSem ob¢antim a vnitrostitni pichledy s ukazateli. Méla by byt
doplnéna dostupnost poradenstvi a vyznamnéjsi zapojeni zdstupcti stfadateld, pracovnikt a diichodct. V kazdém piipadé
by cilem mélo byt dopliovat, a nikoli oslabit prabézné financované diachodové systémy (opatfeni ¢. 9).

3.9 EHSV doporucuje, aby unie kapitdlovych trhii plné zohlednovala rtizné formy investic se socidlnim dopadem,
zejména ty, jeZ jsou provadény v oblasti ,socidlni ekonomiky®, ¢imz pozitivné pfispivaji k obecnému zdjmu a spole¢nému
blahu. Mély by byt vyrazné podpofeny evropské fondy socidlntho podnikani (EuSEF), s moznosti pifezkumu nafizeni (EU)
¢. 346/2013, kterym byly vytvoteny.

3.10  Environmentalni aspekty a transformace energetiky byly spravné zafazeny mezi hlavni priority agendy EU
a Komise pfed krizi COVID-19. V novém kontextu pandemie doporuc¢uje EHSV, aby environmentalni, socidlni (se zvy$enym
zaméFenim) a spravni kritéria (ESG) ziistala hlavni prioritou a aby byla zvazovdna v souladu s hospoddiskym oZivenim,
obnovou a zachovdnim zaméstnanosti a finan¢ni stabilitou. Pfi této ¢innosti bude muset mit EU rovnéz na paméti aspekt
hospodaiské soutéze, aby zachovala zelenou a socidlni agendu jako vyhodu pro Evropu. Mimo jiné bude dulezité spoléhat
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se na evropské poskytovatele informaci a hodnoceni na zdkladé sblizujicich se a spolehlivych norem a zdroveti piisobit na
mezindrodni scéné ve prospéch soudrznosti na celém svété. Kromé toho by mohlo byt vhodné zavést zvlastni nafizeni
tykajici se tdajd z environmentalni, socidlni a spravni oblasti a ratingovych agentur, af uz formou zmény naiizeni
Evropského parlamentu a Rady ¢ 462/2013 (%) (ddle jen ,nafizeni o ratingovych agenturdch®), nebo jako samostatné
nafizeni, v souladu s aktem o digitdlnim trhu.

3.11 Pandemie COVID-19 rovnéZ prohloubila rozdily mezi ¢lenskymi stity, zejména kvili svému dramatickému
dopadu na fadu odvétvi, jako naptiklad na cestovni ruch nebo dopravu. Za prioritu je tieba povazovat také vse, co mize
tyto hospodaiské rozdily zmirnit, napiiklad upfednostiiovani pfeshrani¢niho financovani pro méné rozvinuté evropské
zemé. Toto financovani by mohlo byt usnadnéno vytvofenim portdlu InvestEU za pfedpokladu, Ze bude peclivé zacilen
(opatfeni ¢. 15). Evropskd konkurenceschopnost a konvergence je rovnéz klicovd. Evropa potfebuje silné subjekty viech
velikosti, které budou schopny konkurovat na celosvétové tirovni a strhnou s sebou dalsi. K dosazeni tohoto cile musi
evropsti tvlirci politik zajistit rovné podminky s ostatnimi svétovymi trhy.

3.12  EHSV uzndvd, Ze ak¢ni pldn pro unii kapitdlovych trhi neved! k priilomu, pokud jde o feseni hlavnich prekdzek
branicich pfeshrani¢nim toktim kapitdlu, a Ze nékteré clenské staty naddle uplatiuji politiky na ochranu acelové vazanosti
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kapitdlu a likvidity, brani fadnému ptidélovani zdroju, téisti trh a zpomaluji hospodaiskou obnovu.

3.13  Dal$im rusivym faktorem, ktery je tfeba vzit v tvahu, je brexit. Zd4 se, ze kontinentdlni finan¢ni trhy jsou pomérné
roztfi§téné a maji nestejnou droven likvidity. EU-27 by proto mohla celit skute¢nému riziku dalsi zdvislosti na vnéjsich
financnich trzich, jez jsou vice integrovdny, nebot fada evropskych podnikti se uz v minulosti rozhodla byt kotovéna ve
Spojeném kralovstvi nebo USA. EHSV souhlasi s prohldsenim EUD, Ze Komise (a podle naseho ndzoru Evropsky parlament
a Rada) by méla doporucit, aby vSechny ¢lenské staty s méné rozvinutymi kapitdlovymi trhy provedly pfisluiné reformy. Je
tieba rovnéz zdiraznit, Ze vytvofeni rozvinuté trzni infrastruktury pro EU md zdsadni vyznam pro finan¢ni a hospodéiskou
autonomii a mohlo by vést k silnéjsi mezindrodni tloze eura.

3.14  Abychom shrnuli postoj EHSV i k dalsim aspektim kromé jiz uvedenych technickych opatfeni, z 16 ndvrht
ak¢niho planu podporujeme dva druhy priorit:

— posileni finanénich trhit EU s cilem zlepsit @éinnost: To by mélo byt usnadnéno tfemi klicovymi opatienimi:
i) vytvofenim jednotného evropského piistupového mista, které mimo jiné pomuze investortim pii vybéru emitentt
(opatfeni ¢&. 1), ii) prosazovdnim jednotného souboru pravidel, zejména pokud jde o obchodni systémy, dstiedni
protistrany a poskytovatele tidajii — obecné Ize fici, Ze pro to, aby se zabranilo regulatornim arbitrdzim a mezerdm, bude
mit klicovy vyznam sblizovdni dohledu a posileni spoluprdce (opatfeni ¢. 16), a iii) zjednodudenim provadéni
pfeshrani¢nich investic a zavedenim spole¢ného standardizovaného celounijniho systému pro tlevy na srazkovych
danich u zdroje, ¢imz by se predchizelo datfiovym podvodiim a dafovym arbitrdZim (opatteni ¢. 10).

— posun dlouhodobych tispor smérem k dlouhodobym investicim: Vysokd mira dspor v Evropé, kterd je silnou
strankou EU-27, neni pro redlnou ekonomiku dostatecné piinosna. Pfezkum evropského fondu dlouhodobych investic
(ELTIF) musi umozZnit obnoveny rdmec tohoto fondu dlouhodobého typu, ktery zejména usnadni investovani
instituciondlnich a retailovych dlouhodobych tspor do kotovanych i nekotovanych akcif malych a stfednich podnika
a spolecnosti se stfedni trzni kapitalizaci a do infrastrukturnich projektt (opatieni ¢. 3). Lep$i obezfetnostni rezim pro
investice pojistitelti a bank do vlastniho kapitdlu, ktery posiluje, nikoliv sniZuje G¢innost obezfetnostnich pravidel
(opatfenti ¢. 4). Kromé toho, jak zduraznuje zprava EP z vlastniho podnétu o dal$im rozvoji unie kapitalovych trha ('),
by ¢lenské staty mély usilovat o vyvazeni zvyhodnéni dluhu oproti vlastnimu kapitdlu pfi danéni. Cilem by vSak nemélo
byt oslabeni vyse danovych pijmi jako celku. Dalsim dilezitym tématem, které by Komise mohla znovu prosazovat,
jako tomu bylo dfive, je podpora zaméstnaneckych akcii, coz je prvek, ktery v akénim planu chybi. Vlastnictvi

(") Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 462/2013 ze dne 21. kvétna 2013 , kterym se méni nafizeni (ES) ¢. 1060/2009
o ratingovych agenturich (Uf. vést. L 146, 31.5.2013, s. 1).

(") ZPRAVA o daldim rozvoji unie kapitdlovych trhti (CMU): lepsi piistup, zejména malych a stiednich podnikéi, k financnim
prostfedkim na kapitdlovém trhu a dalsi posileni ticasti retailovych investord.


https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/A-9-2020-0155_CS.html
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zaméstnaneckych akcif a ticast zaméstnancti na zisku by totiz — v piipadé, Ze by byly uplatiovany spravedlivym
zpusobem - piispély k socidlni soudrznosti a k hospoddiské efektivité. Aby zaméstnanci nebyli vystaveni
nepfiméfenym rizikam, je zdsadni zapojeni jejich zdstupcti a ¥ddnd ochrana investort. Unie kapitdlovych trhi by
méla byt novou piileZitosti k podpote téchto systémi v souladu se socidlni agendou a s vyzvou obsazenou ve zpravé
Evropského parlamentu z vlastniho podnétu.

3.15  Posledni zminénd opatieni by pfedstavovala vitany prvni a dulezity rychly impuls ve prospéch unie kapitdlovych
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insolvenéniho prava (opatfeni ¢. 11) nebo integrovangjsi soubor evropskych burzovnich a obchodnich systémd.

3.16 Kromé dvah zde obsazenych EHSV doporucuje, aby z hlediska vysledkt zavddénych opatieni jakékoli nové
nafizeni zvazilo potencidlni pozitivni nebo skodlivé dopady na evropské subjekty z hlediska hospodatské soutéze, a to
s cilem posilit financni spolecnosti EU ve svété a podpofit tak strategickou geopolitickou autonomii EU na jeji cesté k tolik
potiebné klimatické, socidlni a digitdlni transformaci.

V Bruselu dne 24. inora 2021.
Predsedkyné

Evropského hospoddiského a socidlniho vyboru
Christa SCHWENG
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