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Stanovisko Eurdpskeho hospodarskeho a socidlneho vyboru — Ndvrh smernice Eurdpskeho

parlamentu a Rady, ktorou sa meni smernica 2014/65/EU poklal ide o poziadavky na informadcie,

sprivu produktov a obmedzenia pozicii v zdujme pomoci pri obnove po pandémii ochorenia
COVID-19

[COM(2020) 280 final — 2020/0152 (COD)]

Néavrh nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady, ktorym sa meni nariadenie (EU) 20171129, poklal
ide o prospekt obnovy EU a cielené dipravy tykajiice sa finanénych sprostredkovatelov v ziujme
pomoci pri obnove po pandémii ochorenia COVID-19

[COM(2020) 281 final — 2020/0155 (COD)]

Névrh nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady, ktorym sa meni nariadenie (EU) 2017/2402,

ktorym sa stanovuje v§eobecny rdmec pre sekuritizdciu a vytvdra sa osobitny rdmec pre jednoduchd,

transparentnd a Standardizovand sekuritizdciu v zdujme pomoci pri obnove po pandémii ochorenia
COVID-19

[COM(2020) 282 final — 2020/0151 (COD)]

Névrh nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady, ktorym sa meni nariadenie (EU) & 575/2013,
pokial ide o tipravy sekuritiza¢ného rdmca na podporu obnovy hospodirstva v reakcii na pandémiu
ochorenia COVID-19

[COM(2020) 283 final — 2020/0156 (COD)]
(2021/C 10/05)

Hlavny spravodajca: Giuseppe GUERINI

Konzulticia Rada Eurépskej tnie, 27.08.2020 [COM(2020) 281 final,
COM(2020) 282 final a COM(2020) 283 final]

Eurépsky parlament, 14.09.2020 [COM(2020) 281 final,
COM(2020) 282 final a COM(2020) 283 final]

Eurdpska komisia, 23.09.2020 [COM(2020) 280 final].

Prévny zaklad ¢lédnok 114 a ¢lénok 304 Zmluvy o fungovani Eurépskej tinie

Prislusnd sekcia sekcia pre hospodarsku a menov tniu, hospodérsku a socidlnu
stdrznost

Prijaté v pléne 29.10.2020

Plendrne zasadnutie ¢. 555

Vysledok hlasovania 246/0/8

(za[proti/zdrzalo sa)

1. Zavery a odpordcania

1.1.  EHSV odobruje a podporuje ndvrhy zmien smernice o reguldcii trhov s finan¢nymi ndstrojmi, ktoré tvoria balik na
ozivenie kapitdlovych trhov a si predmetom tohto stanoviska. Cielom tychto zmien je podstatné zjednodusenie
dokumentdcie a poziadaviek, ktorymi sa riadia finan¢né trhy, a konkrétne ustanoveni smernice MiFID II. KedZe v3ak balik
uprav povodne zahfiial $tyri rozne pozmenujice legislativne opatrenia, povazuje sa predsa len za vhodné v tomto
stanovisku celkovo zohladnit koncepciu zjednodusenia, ktorej zimerom nebolo len zjednodu$enie smernice MiFID I, ale
vieobecnejsie zniZenie administrativnej zdtaze bankovych a finan¢nych aktérov, ¢im sa uvolnia zdroje na investicie do
ozivenia hospodarstva.

1.2.  EHSV podporuje ndvrhy Komisie a stihlasi s cielmi balika reformnych opatreni, ktoré navrhla. Skuto¢ne je potrebné
vynalozit vSetko usilie na aktualizdciu pravidiel s ciefom: i) ulah¢it investovanie do redlnej ekonomiky; ii) podporit
poskytovanie tverov fyzickym osobdm a MSP; iii) povzbudit rekapitalizdciu eurépskych podnikov a posilnenie tlohy trhov
s cennymi papiermi.
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1.3.  EHSV vita zjednodusenie niektorych poziadaviek, ktoré pre spdsobilé protistrany a profesiondlnych investorov
vyplyvaja z ustanoveni finan¢nej reguldcie, a to v stlade s podporou, ktortd v tejto stvislosti uz preukdzali bankovi aktéri.

1.4, EHSV zo svojej funkcie zdstupcu spotrebitelov a obcianskej spolo¢nosti pripomina potrebu chranit sporitelov
a neprofesiondlnych investorov a vita rozhodnutie Komisie, ktord sa prostrednictvom navrhnutych zmien snazi nadalej
venovat velki pozornost finan¢nej reguldcii a snazif sa o dosiahnutie sprdvnej rovnovahy medzi potrebami roznych
kategérii investorov. Zjednodusenie pravnych predpisov by nemalo obmedzit zdruky pre sporitelov a menej skisenych
investorov, ktor{ by sa mali jasne odlisit od profesiondlnych subjektov.

1.5.  EHSV podporuje ciel Komisie zniZit ndklady na dodrziavanie predpisov a zabranit plytvaniu materidlnymi zdrojmi,
a to vyraznym znizenim vyroby papierovej dokumentacie o investicidch v prospech digitdlnych néstrojov, ¢im sa zabezpeci
rychlejSia a istej$ia interakcia medzi subjektmi a zdkaznikmi, ako aj lepsia uchovatelnost dokumenticie a lepsia
environmentélna udrzatelnost.

1.6.  EHSV osobitne vita ciel ulah¢it sekuritizdcie tykajice sa problémovych expozicii. Tento regulaény vyvoj umoziuje
bankdm odbremenit svoje siivahy, a zvysit tym svoju tverova kapacitu v Case, ked je tdto kapacita zivotne doleZita.

1.7.  EHSV sa preto domnieva, Ze zdsah Komisie by mal byt dokonca este rozsiahlejsi a rozhodnejsi, nez sa navrhuje.
Platny regula¢ny rdmec pre sekuritizdciu nesplacanych tverov, ktory bol vytvoreny pred pandémiou, je v istych ohladoch
nedostato¢ne pruzny, ¢o moze mat negativny vplyv na redlnu ekonomiku, a najma na MSP v sti¢asnej hospodarskej situdcii
oslabenej pandémiou.

1.8.  Tieto nepruzné ustanovenia, najma tie, ktoré sa tykaji terminov vykondvania transakeii, ktorymi banky postupuji
svoje problémové expozicie, sa musia spravovat velmi opatrne, aby sa zabezpecilo, Ze navrhované zjednodusenie nebude
neprimerane zvyhodiovat subjekty $pecializované na nespldcané tvery, ¢o by vystavilo (dalsim) tazkostiam podniky
v redlnej ekonomike, ak by banky boli nitené zbavovat sa tychto tverov prili§ rychlo.

2. VSeobecné pripomienky

2.1.  Balik, ktory obsahuje ndvrhy na zmeny nariadenia o rozpoctovych pravidlich predlozené Eurépskou komisiou
24. jila 2020, je dalsim v sérii viacerych opatreni prijatych v uplynulych mesiacoch v oblasti bankovnictva a financif
s ciefom stimulovat G¢innd obnovu po krize vyvolanej pandémiou COVID-19.

2.2. Prvy stibor opatren{ v rdmci tejto stratégie sa tykal bankového sektora a jeho zdmerom bolo podporit poskytovanie
bankovych tverov domédcnostiam a podnikom v celej EU s cielom riesit neprlazmve tcinky pandémie na dopyt a ponuku
v roznych vyrobnych retazcoch.

2.3, Zmeny obsiahnuté v baliku opatreni, ktory bol predlozeny 24. jila, sa naopak zameriavaji na kapitdlové trhy
s cielom podporit investicie, zvysit kapitalizaciu podnikov a zvysit schopnost bank financovat oZivenie hospodarstva.

2.4, Balik, ktory navrhla Komisia, obsahuje konkrétne a zjednodusujiice zmeny tykajiice sa Styroch hlavnych opatreni
v oblasti bankovej a finan¢nej reguldcie: ide o smernicu o trhoch s finanénymi nastrojmi (MiFID II), nariadenie o prospekte,
nariadenie o sekuritizdcii a nariadenie o kapitalovych poziadavkich (CRR). Z tohto dovodu, hoci hlavnym predmetom
tohto stanoviska je smernica MiFID II, sa povazovalo za dolezité zaujat stanovisko k celému baliku, kedze G¢innost
a uzito¢nost iniciativy Komisie sa zdd byt viditelnejsia, ked' sa posudzuje z perspektivy komplexného rdmca zmien.

2.5.  Opatrenia na zjednodusenie poziadaviek na informdacie stanovené smernicou MiFID II uz boli napldnované na roky
2021 a 2022, takze Komisia uz na tento tcel uskuto¢nila verejnti konzulticiu. EHSV sa domnieva, Ze je vhodné uskorit
tieto zmeny, aby sa v kritickom $tadiu eurépskeho hospodarstva rychlo znizili naklady na dodrziavanie predpisov stivisiace
s vykondvanim pravidiel smernice MiFID II.

2.6.  Komisia navrhovanymi zmenami nariadenia (EU) 2017/1129 o prospektoch prostrednictvom propagécie
,prospektu obnovy EU“ a cielenymi dpravami pre fmancnych sprostredkovatelov, ktoré zahrnula do svojho balika
opatreni, zavadza zjednodusenia s ciefom skrétit na 30 stran dlzku prospektov, ktoré v stcasnosti mozu mat aj viac ako
100 strén.
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2.7. Naopak, zmenami nariadenia o sekuritizcii a nariadenia o kapitdlovych poziadavkich md Komisia v amysle zlepsit
nastrOJe ktoré ma bankovy systém EU k dispozicii, a tym aj jeho schopnost financovat redlnu ekonomiku. Tieto opatrenia
st v stlade s predchddzajicim ndvrhom Eurdpskej komisie, ktorym sa menia nariadenia (EU) ¢. 575/2013 a (EU) 2019/876
v reakcii na pandémiu ochorenia COVID-19.

2.8.  Navrh Komisie zamerany na sekuritizdciu nespldcanych tverov md za ciel podporit moznost transformovat
nespldcané tivery na obchodovatelné cenné papiere. Sekuritizdcia by teda mala umoznit uvolnit bankovy kapitédl pre dalsie
avery a umoznit $irSej skéle investorov financovat hospodarsku obnovu.

2.9. Vo vseobecnosti je cielom ndvrhov Komisie efektivne zjednodusenie investicnej dokumentdcie, a tym zniZenie
administrativnej zdtaze, ¢im sa uvolnia zdroje na investicie v rdmci rychleho oZivenia hospodarstva.

3. Konkrétne a vSeobecné pripomienky

3.1.  EHSV vita ndvrhy Komisie a sahlasi s jej cielmi. Je naozaj potrebné vynalozit vsetko dsilie v oblasti reguldcie
s ciefom: i) ulah¢it investovanie do redlnej ekonomiky; ii) podporit poskytovanie tverov fyzickym osobdm a MSP; iii)
povzbudit rekapitalizdciu eurépskych podnikov a posilnenie tlohy trhov s cennymi papiermi vzhladom na ciel obnovy.

3.2, EHSV vita zamer zmiernif ur¢ité poziadavky finan¢nej reguldcie najmd na sposobilé protistrany a profesiondlnych
investorov. V tomto zmysle subjekty v bankovom sektore uz uvitali ciel zjednodusenia, ktory sleduje Komisia.

3.3. EHSV zo svojej funkcie zdstupcu okrem iného spotrebitelov a obcianskej spolo¢nosti oceriuje rozhodnutie zachovat
vysoky stupefi reguldcie zameranej na ochranu sporitelov a neprofesiondlnych investorov a snazit sa o dosiahnutie spravnej
rovnovahy medzi réznymi potrebami. Je zrejmé, Ze zjednodusenie pravnych predpisov by nemalo obmedzit ziruky pre
sporitelov a menej skisenych investorov, ktori by sa mali jasne odli§it od profesiondlnych subjektov a sposobilych
protistran.

3.4, EHSV vo vSeobecnosti a v stlade neddvnou sprdvou féra na vysokej drovni pre Gniu kapitdlovych trhov pozaduje
komplexné preskiimanie bankovych a finanénych pravidiel EU s cieflom odstranit prekryvanie a nezrovnalosti v legislative
sektora a predovietkym nahradit tie ustanovenia (uréené na ochranu sporitelov), ktoré sa ukdzali ako net¢inné, ndkladné
a represivne pre finan¢né subjekty aj investorov.

3.5.  EHSV okrem toho podporuje ciel Komisie zniZit naklady na dodrziavanie predpisov, ako aj plytvanie materidlnymi
zdrojmi, a to vyraznym zniZenim vyroby papierovej dokumentacie v prospech digitdlnej interakcie. Digitdlnymi ndstrojmi
sa dokdze zabezpecit rychlejsia a istejSia interakcia medzi subjektmi a zdkaznikmi, ako aj lepsia uchovatelnost
dokumentdcie a lepsia environmentdlna udrzatelnost.

3.6.  Rovnako sthlasne sa vybor stavia k zjednoduseniu informacii o nédkladoch a vedlajsich poplatkoch za investicie,
v ramci ktorého sa rozlisuju rozne tirovne poziadaviek na zverejiiovanie informacii v zavislosti od toho, ¢&i st protistrany
sposobilé alebo nie. Aj v tomto konkrétnom a 3pecifickom ohlade je potrebné usilovat sa o sprdvnu rovnovihu medzi
potrebou zjednodusenia a potrebou primeranej ochrany sporitelov a neprofesiondlnych investorov.

3.7.  Spomedzi najdolezitejsich aspektov ndvrhu, ktorym sa meni smernica MiFID II, by EHSV chcel zdoraznit tie, ktoré
sa tykaji obmedzeni a krytia investicii do finanénych derivitov v oblasti energetiky. Nazddva sa v3ak, ze by bolo uzito¢né,
keby intervencia na zavedenie vynimiek z krytia rizika (hedzingovej vynimky) pre energetické derivity zahfiiala moZznosti
stimulov pre investicie do energie z obnovitelnych zdrojov.

3.8.  EHSV vita rozhodnutie Komisie potvrdit pravidld obmedzujiice vyuzivanie krytia polnohospoddrskymi derivatmi
z investicii do polnohospodarskych vyrobkov urcenych na ludski spotrebu. Dovodom je, Ze hoci je dolezité a potrebné
zabezpecit rozvoj novych trhov podporou investicii aj prostrednictvom finanénych ndstrojov, osobitni pozornost si
zasluhuji polnohospodérske komodity oznacené za vyznamné, aby sa zabrdnilo okrem iného odmeriovaniu vyuzitia na iné
nez potravindrske tcely.

3.9. EHSV ocenuje, Ze navrhované zmeny zahffiaji zjednoduSenie v3etkych prospektov, informacnych spriv
a pravidelnych sprdv, o moze priniest tspory potrebné na podporu alternativnych investicii, a to aj vdaka rozsiahlejsiemu
vyuzivaniu digitdlnych ndstrojov.
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3.10.  Rovnako pozitivne sa javi aj skratenie dlzky prospektov, pretoZe znizuje ndklady na dodrziavanie predpisov
v porovnani s dokumentmi, ktoré boli v praxi casto prili§ dlhé a tazko pochopitelné pre menej skiisenych sporitelov. EHSV
preto difa, ze dojde k dvojakému zjednoduseniu, a to tak pokial ide o materidlne zdroje urcené na spliianie poziadavky na
informdcie, ako aj o poskytovanie relevantnych informdcif sporitelom.

3.11.  Komplexné zjednodusenie sektora, ako je dobre zhrnuté v novom modeli ,prospektu obnovy EU“ by mohlo
podporit prilev likvidity do podnikov a oZivenie Grovni kapitalu, ktoré sa znizili pocas pandémie COVID-19. Tym by sa
ulah¢ila emisia novych akcii aj pre spolo¢nosti s malou a strednou trhovou kapitalizaciou, ¢o by malo za nésledok zlepsenie
pristupu ku kapitdlu bez toho, aby sa upustilo od nevyhnutnej ochrany sporitelov.

3.12.  Zmena, ktorou sa navrhuje zvy$it limit na vynimku z povinnosti uverejnit prospekt zo 75 miliénov EUR na
150 miliénov EUR pri nemajetkovych cennych papieroch ziskanych spolo¢nostami prostrednictvom tverovych institticif sa
javi ako obzvlast uzitocnd na posilnenie aktivnej ilohy bank a tverovych institdcii pri podpore obnovy. V ndvrhu Komisie
sa predpokladd, Ze toto zvysenie limitu na oslobodenie od prospektu je docasné. EHSV sa vak domnieva, Ze by v tomto
opatreni bolo vhodné pokracovat aj po krize tam, kde podporuje t¢innd diverzifikiciu foriem financovania podnikov
a priblizuje MSP ku kapitdlovému trhu.

3.13.  EHSV ocenuje ciel' zjednodusit sekuritizdcie menej prisnym prudencidlnym zaobchddzanim, ak sa tykaji
nespldcanych tverov, ¢im sa bankdm umozni odbremenit svoje sivahy, ¢o povedie k zvyseniu ich tverovej kapacity. Je viak
potrebné venovat velkd pozornost tomu, aby sa zabezpecilo, Ze toto zjednodusenie nebude v kone¢nom dosledku vyhodné
len pre subjekty $pecializované na nespldcané tvery, ¢o by podniky vystavilo dalsim tazkostiam, ak by sa banky zbavovali
svojich nespldcanych tGverov prili§ rychlo.

3.14.  Hoci EHSV sthlasi s ciefom ndvrhov Komisie, poukazujiic osobitne na ndvrhy tykajice sa sekuritizdcie
nespldcanych tverov sa domnieva, Ze opatrenia by mali byt rozsiahlejsie, nez sa navrhuj.

3.15.  Najnovsie ndvrhy, ktoré predlozila Komisia, ozaj sleduju spravny ciel zaviest osobitné pravidld pre problémové
expozicie v snahe odlisit ich v niektorych ohladoch od splacanych tiverov. Treba viak poznamenat, Ze cely platny regulacny
ramec pre nespldcané tvery je v istych ohladoch nedostatocne pruzny, ¢o moze mat silny vplyv na redlnu ekonomiku,
predovsetkym na MSP, a to najmi v stcasnej hospodarskej situdcii oslabenej pandémiou.

3.16.  Odkazuje sa najmd na nariadenie o zabezpe¢ovacom mechanizme nespldcanych dverov, v ktorom sa vyzaduje
znehodnotenie nespldcanych tverov podla prisnecho harmonogramu a kde sa mélo docefuje skuto¢nd ekonomicka
hodnota zaruky tychto Gverov (alebo sa dokonca nedocefiuje vobec). Ak sa takyto rdimec zdal byt tazko zostladitelny
s realitou sekunddrneho trhu s nespldcanymi Gvermi pred pandémiou, je jednoduché si predstavit, ako bude este
problematickej$i v hospoddrskom prostredi po pandémii. Preto by sa v nariadeni o zabezpe¢ovacom mechanizme malo
ustanovit asponi docasné pozastavenie alebo prekalibrovanie kriviek Géelového viazania. Zdoraziujeme tiez, ze pravidlo
,90 dni po splatnosti“ by sa malo docasne zmiernit vzhladom na niidzova situdciu sposobentd ochorenim COVID-19, aby
sa zabranilo negativnemu socidlnemu vplyvu takejto kratkej lehoty.

3.17.  EHSV si uvedomuje, Ze ndvrh obsiahnuty v baliku zmien na ulahéenie ozivenia kapitdlového trhu, ktory predlozila
Eurépska komisia, je zamerany na rieSenie dosledkov pandémie COVID-19, nemozZeme vsak upustit od zdoraznovania
toho, Ze ustanovenia o minimdlnom kryti strat pri problémovych expozicidch stanovené v nariadeni Eurépskeho
parlamentu a Rady (EU) 2019/630 nie st v si¢asnosti dostatoéné na riesenie hospodarskych dosledkov pandémie, a preto
by sa mali docasne zmiernit.

3.18.  Okrem nédvrhov tykajucich sa sekuritizovanych tverov, ktoré predlozila Komisia, by sa aj zaobchddzanie
s nespldcanymi avermi odkipenymi $pecializovanymi subjektmi a finanénymi institdciami bez vyuZitia sekuritizacii, malo
viac zefektivnif v porovnani so sticasnou situdciou a platnymi prudencidlnymi pravidlami tym, Ze sa vylepsi ¢ldnok 127
CRR. Stcasny pravny ramec vytvira paradoxné demotivacné faktory v dosledku nadmernej absorpcie kapitalu finanénymi
institdciami, ktoré nakupuji nesplacané Gvery na sekunddrnom trhu.
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3.19. To poskytuje vyhodu fondom, ktoré sa Specializujii na nadobtidanie nespldcanych tdverov a s v niektorych
pripadoch vo vlastnictve finanénych subjektov mimo Eurépy, na ktoré sa tplne nevztahuje regulaény ramec EU
a ustanovenia nariadenia CRR. To vedie k paradoxnej situdcii, ked dochddza k poruSovaniu zdsady ,rovnaké riziko, rovnaké
pravidld®, takze hrozi, ze sa déraz, ktory kladie EU na vnitornd regulciu, ukdZe byt prospesny pre tych, ktorf posobia na
jednotnom eurépskom trhu, pricom si svoje sidlo a kapitdl nechdvaji mimo EU, a aspon ¢iastoéne mimo jej systému
pravidiel.

V Bruseli 29. oktobra 2020

Predsednicka
Eurdpskeho hospoddrskeho a socidlneho vyboru
Christa SCHWENG
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