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EUROPEJSKI KOMITET EKONOMICZNO-SPOLECZNY

514. SESJA PLENARNA EKES-U W DNIACH 17 I 18 LUTEGO 2016 R.

Opinia Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego w sprawie komunikatu Komisji do
Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego i Komitetu
Regionéw ,,Plan dzialania na rzecz tworzenia unii rynkéw kapitatowych”

(COM(2015) 468 final)
(2016/C 133/04)

Sprawozdawca: Daniel MAREELS

Dnia 30 wrze$nia 2015 r. Komisja, dzialajac na podstawie art. 304 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej, postanowita zasiggng¢ opinii Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego w sprawie

komunikatu Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu
Regionéw ,Plan dziatania na rzecz tworzenia unii rynkéw kapitatowych”

[COM(2015) 468 final].

Sekcja ds. Unii Gospodarczej i Walutowej oraz Spdjnosci Gospodarczej i Spotecznej, ktérej powierzono
przygotowanie prac Komitetu w tej sprawie, przyjela swoja opini¢ dnia 26 stycznia 2016 .

Na 514. sesji plenarnej w dniach 17 i 18 lutego 2016 r. (posiedzenie z dnia 17 lutego 2016 r.) Europejski
Komitet Ekonomiczno-Spoteczny stosunkiem gloséw 179 do 1 (4 osoby wstrzymaly sie¢ od glosu) przyjat

nastepujacg opinie:

1. Whnioski i zalecenia

1.1.  Ze wzgledu na fakt, Ze odbudowa europejskich gospodarek przebiega w sposéb powolny i niepewny, a inwestycje s3
na niskim poziomie, nalezy w pierwszej kolejnosci wdrozy¢ wszelkie $rodki umozliwiajace osiggniecie zdrowego
i stabilnego oZzywienia gospodarczego w bardziej jednolitym Srodowisku. EKES jest zdania, ze unia rynkéw
kapitatlowych moze si¢ do tego przyczyni¢. Stad z zadowoleniem przyjmuje réwniez ,Plan dzialania na rzecz
tworzenia unii rynkéw kapitatlowych”.

1.2.  Komitet popiera zaloZenia tego planu dzialania. Chodzi o to, by gromadzié kapital w Europie i przekazywacé go
wszystkim przedsigbiorstwom, na realizacje projektéw z zakresu infrastruktury i zréwnowazonych projektow
dhugoterminowych, co przyniesie pozytywne skutki dla zatrudnienia. Nalezy zapewni¢ wigcej mozliwosci inwestorom,
ktérych zarazem trzeba lepiej chronié.

1.3.  Poszerzenie i dywersyfikacja Zrédel finansowania majg zasadnicze znaczenie dla zwigkszenia inwestycji
i wzrostu, jak tez dla tworzenia nowych miejsc pracy. Powinno to mie¢ miejsce w ramach jednolitego rynku
kapitatlowego. Komitet uwaza, ze sprawg podstawowej wagi powinna by¢ maksymalna harmonizacja i ujednolicenie
przepisow. Dlatego konieczne jest, aby wszystkie panstwa czlonkowskie wprowadzaly, stosowaly i nadzorowaly rézne
srodki planu dziatania w ten sam sposéb.
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1.4. Zdaniem Komitetu sukces unii rynkéw kapitatlowych zaleze¢ bedzie od polgczenia najlepszych aspektow
obecnej sytuacji z maksymalng gama nowych mozliwosci. Priorytetowe znaczenie powinny mie¢ przy tym latwy,
odpowiedni i zréznicowany dostep do finansowania, bardziej réwnomierny przydzial kapitalu oraz nizsze koszty kapitatu.
Nalezy zagwarantowa¢ miedzynarodowa konkurencyjnos$¢ i atrakcyjnosé.

1.5.  Finansowanie przez banki bedzie nadal odgrywacé istotng role w zakresie finansowania europejskiej gospodarki.
Banki majg wazng role do spelnienia, nie tylko jako podmioty udzielajace kredytéw, ale réwniez jako posrednicy na
rynkach kapitalowych. Zdaniem Komitetu, nalezy dokladniej zbada¢ niektére nowe rynki, m.in. rynki kredytéw
zagrozonych, gdyz moze to poméc w zwigkszeniu akcji kredytowej skierowanej w szczegdlnosci do MSP.

1.6.  Finansowanie matych i Srednich przedsigbiorstw, zwlaszcza mikroprzedsigbiorstw oraz matych przedsie-
biorstw, stanowigcych bijqce serce europejskiej gospodarki i majacych ogromne znaczenie dla zatrudnienia, jest dla
Komitetu niezwykle waing kwestig. Komitet ma jednak powazne watpliwosci co do tego, czy unia rynkéw
kapitatowych jest odpowiednia i skuteczna z punktu widzenia MSP.

1.6.1.  Dostep do rynkéw kapitalowych lezy z reguly poza zasiggiem mikroprzedsigbiorstw i malych przedsi¢biorstw.
Przedsigbiorstwa te muszg mie¢ mozliwo$¢ optowania za takimi mozliwo$ciami finansowania, ktére sg dla nich
najbardziej odpowiednie. W tym celu nalezy zadbaé o stworzenie mozliwie szerokiej gamy struktur i mozliwosci
finansowania oraz o jak najszersza dywersyfikacje ekosystemu finansowego.

1.6.2.  Jedli chodzi o tradycyjne finansowanie przez banki, ktére powinno by¢ nadal wspierane, w szczegdlnoci
w odniesieniu do gwarancji, nalezy zauwazy¢, ze posiada ono krajowa specyfike. Unia rynkéw kapitatowych nie moze
kwestionowal sprawdzonych struktur. Rozporzqdzeme finansowe powinno w przysztoci lepiej uwzglednia¢ sprawdzone
uwarunkowania krajowe, tak aby nie zagraza¢ regionalnym systemom pozyczek dla MSP.

1.6.3.  Ponadto nalezy rozwazy¢ wszelkie przydatne alternatywy, a tam, gdzie to mozliwe, rozwija¢ inne mozliwosci,
takie jak plan Junckera. Mozna tez dale] umacnia¢ role EBI w zakresie instrumentéw (m.in. systemow gwarangji itp.)
stuzacych finansowaniu gospodarki (). Takze propozycje dotyczace produktéw sekurytyzacyjnych STS (%) stanowia krok
w dobrym kierunku.

1.6.4.  Pozostale MSP powinny mie¢ skuteczny dostep do rynku kapitalowego, tak samo jako wszystkie inne
przedsigbiorstwa. Finansowanie powinno by¢ tansze i wiazaé si¢ z mniejszymi kosztami. Nalezy zaradzi¢ obecnemu
powaznemu deficytowi informacji, a ramy powinny by¢ bardziej przyjazne dla MSP. Wskazane moze by¢ przy tym
inspirowanie si¢ istniejgcymi najlepszymi praktykami.

1.7. W opinii Komitetu zadaniem unii rynkéw kapitalowych jest wspieranie gospodarczej i finansowej stabilnosci
w UE. Rozszerzenie i dywersyfikacja zrédet finansowania wewnatrz jednolitego rynku pobudzg zdrowa dywersyfikacje
ryzyka, dzigki czemu europejskie gospodarki powinny staé si¢ mocniejsze i odporniejsze.

1.8.  Odpowiednie ramy prawne i kontrolne powinny zdaniem Komitetu zapewni¢ wszelkie mozliwosci rozwoju
mocnych stron rynkéw kapitalowych i jednocze$nie ograniczaé stabsze strony, obejmujace chociazby podejmowanie
nadmiernego ryzyka. Nowy system musi by¢ odporny na negatywne skutki ewentualnych nowych kryzyséw. Zaklada to
réwniez wigksza spojnos¢ i wspolprace w zakresie nadzoru mikro- i makroostrozno$ciowego, zaréwno na poziomie
europejskim, jak i krajowym.

1.9. Ramy te musza jednocze$nie obejmowaé i podmioty prowadzace dzialalno$¢ parabankows, i ograniczenie
ryzyka arbitrazu regulacyjnego. Istotne jest réwniez zapewnienie jednakowego pola dzialania dla wszystkich podmiotéw
prowadzacych poréwnywalng dzialalno$¢ finansowq na rynkach, a zasada ,takie samo ryzyko, takie same reguly” musi
obowigzywaé powszechnie.

() W tym kontekicie zob. réwniez dziatania EKES-u w dziedzinie: ,Polityka przemystowa i monetarna UE - rola EBI”; zob.
http:/[www.eesc.europa.eu/?i=portal.en.events-and-activities-industry-monetary-policy-eib
()  Wniosek Komisji dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie ustanowienia wspdlnych zasad

dotyczacych sekurytyzacji, utworzenia ram dla prostych, przejrzystych i standardowych sekurytyzacji oraz zmiany dyrektyw 2009/
65/WE, 2009/138/WE, 2011/61/UE i rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 648/2012 oraz dotyczacy rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w sprawie wymogow ostroznoSciowych dla
instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych (Dz.U. C 82 z 3.3.2016, s. 1).


http://www.eesc.europa.eu/?i=portal.en.events-and-activities-industry-monetary-policy-eib
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=uriserv:OJ.C_.2016.082.01.0001.01.POL&toc=OJ:C:2016:082:TOC
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1.10.  Rynki kapitalowe zapewniajg ponadto nowe mozliwosci inwestorom na rynkach kapitalowych. Komitet ocenia
to pozytywnie, pod warunkiem ze stworzone zostang lepsze, odpowiednio dostosowane ramy ochronne. Dlatego tez
pozadane staja si¢ wicksze uproszczenie, wigksza przejrzystos¢ i porownywalno$¢ instrumentéw finansowych
i powigzanych informacji, mogace zreszta przynie$¢ korzysci réwniez przedsigbiorstwom poszukujacym mozliwosci
finansowania. Potrzebne sg réwniez intensywniejsze dziatania w zakresie edukacji finansowej.

1.11. W odniesieniu do realizacji planu dzialania Komitet popiera podejscie oddolne oraz dziatania krok po kroku,
jednoczesnie jednak jest zdania, ze dalsze prace nalezy podja¢ niezwlocznie, wykorzystujac dynamike dzialan i wsparcie
towarzyszace zielonej ksiedze. EKES podkresla, ze tworzenie unii rynkéw kapitatowych jest szeroko zakrojonym projektem,
ktérego powodzenie bedzie zaleze¢ od szczegélowych ustalen i gwarancji. Ponadto ufatwienie dostepu do kredytéw
z pewnoscia nie we wszystkich panstwach cztonkowskich jest problemem, a jednocze$nie ztagodzenie warunkéw po
stronie podazy samo w sobie nigdy nie rozwigze probleméw po stronie popytu. Musimy zatem wystrzegac si¢ pogladu, ze
unia rynkow kapitalowych stanowi rozwigzanie dla wszystkich probleméw w UE.

1.12.  Nalezy teraz zdecydowanie skupi¢ si¢ na wyznaczonych celach i regularnym osiaganiu postepow. Komitet wyraza
zaniepokojenie, ze osiggnigcie ostatecznego celu kosztowaé bedzie wiele czasu, nie tylko ze wzgledu na liczne
elementy podstawowe planu, ale rowniez dlatego, ze znaczne réznice migdzy krajami nie znikng z dnia na dzien. Komitet
jest zwolennikiem organizowania regularnych $rédokresowych przegladéw planu dziatania i deklaruje che¢ wspétpracy
w tym zakresie.

2. Kontekst

2.1. W celu realizacji gtéwnych priorytetow, czyli wzrostu, miejsc pracy i inwestycji, Komisja Junckera od chwili swojego
powolania podjela prace nad planem inwestycyjnym dla Europy. Obejmuje on 3 zakresy dzialania, w tym tworzenie
sprzyjajacych warunkéw dla inwestycji (°). Stopniowe dazenie do unii rynkéw kapitatowych jest, obok jednolitego rynku
cyfrowego i unii energetycznej, jednym z najwazniejszych celow trzeciego zakresu dziatania.

2.1.1.  Z konfcem wrze$nia 2015 r., po cieszacych si¢ duzym zainteresowaniem konsultacjach dotyczacych zielonej
ksiegi (), w ktorych udziat wziat m.in. EKES, Komisja opublikowata swéj ,Plan dziatania na rzecz tworzenia unii rynkéw
kapitalowych” (). W planie dziatania podane zostaly podstawowe elementy utworzenia do 2019 r. dobrze funkcjonujacej
i zintegrowanej unii rynkéw kapitalowych, obejmujacej wszystkie panstwa cztonkowskie.

2.1.2. 6Te 33 podstawowe elementy, ktére oglaszane beda etapowo, dotycza zasadniczo nastgpujacych obszaréw
i spraw (°):

— finansowania innowacji, przedsigbiorstw typu start-up i spélek nienotowanych na rynku regulowanym,
— ulatwiania przedsigbiorstwom wchodzenia na rynki publiczne i pozyskiwania na nich kapitatu,

— inwestycji dlugoterminowych, zréwnowazonych i inwestycji z zakresu infrastruktury,

— wspierania inwestycji dokonywanych przez inwestoréw detalicznych i instytucjonalnych,

— zwigkszania zdolno$ci wspierania przez banki szerzej rozumianej gospodarki,

— ulatwianie inwestowania na poziomie transgranicznym.

2.1.3.  Zgodnie z planem dzialania elementy podstawowe przyczyniaja sig, kazdy z osobna, do realizacji wyznaczonych
celow, ale rowniez oddziatuja w sposéb faczny.

—
oo

Zob. strona internetowa Komisji Europejskiej http://ec.europa.eu/priorities/jobs-growth-investment/plan/index_pl.htm.

@) ,Plan dzialania na rzecz tworzenia unii rynkow kapitalowych” — komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady,
Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego i Komitetu Regionéw, COM(2015) 468 final. Zob.
http:[[eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?qid=1447000363413&uri=CELEX:52015DC0468.

() Zob. opinia EKES-u w sprawie ziclonej ksiggi w sprawie tworzenia unii rynkéw kapitatowych (Dz.U. C 383 z 17.11.2015, s. 64).

(®)  Wiecej informacji znajduje si¢ w zataczniku 1 do ,Planu dzialania na rzecz tworzenia unii rynkéw kapitatowych”.


http://ec.europa.eu/priorities/jobs-growth-investment/plan/index_pl.htm
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?qid=1447000363413&uri=CELEX:52015DC0468
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=uriserv:OJ.C_.2015.383.01.0064.01.POL&toc=OJ:C:2015:383:TOC
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2.2.  Dzigki takiej koncepcji unii rynkéw kapitatowych dojdzie do osiggnigcia szeregu celéw, ktére doprowadza do
wzmocnienia zwiazku migedzy oszczedno$ciami a wzrostem gospodarczym.

2.2.1.  Unia rynkéw kapitalowych poprzez zwigkszenie roli rynkéw finansowych poszerzy zrédla finansowania
w Europie o inne Zrédta niz tylko finansowanie bankowe. Chodzi zatem o dywersyfikacje Zrédel finansowania gospodarki
poprzez odwolanie si¢ réwniez do finansowania innego niz bankowe. Unia rynkéw kapitalowych musi pomoéc
w gromadzeniu kapitalu w Europie i skierowaniu go do wszystkich przedsigbiorstw, na realizacj¢ projektéw z zakresu
infrastruktury i zréwnowazonych projektéw dlugoterminowych.

2.2.2.  Jej zadaniem jest poglebienie jednolitego rynku ustug finansowych. Rozwijanie unii rynkéw kapitatowych
doprowadzi do zwigkszenia i wzmocnienia integracji finansowej i konkurencji. Rynki kapitalowe winny osiagnaé korzysci
z efektu wielkosci jednolitego rynku, a zarazem poprawi¢ swojg plynnos¢ i konkurencyjnoscé.

2.2.2.1.  Wplynie to na wzrost i finansowa stabilno$¢. Przez ulatwienie przedsi¢biorstwom dostepu do finansowania
unia rynkow kapitalowych wesprze wzrost i tworzenie miejsc pracy. Dywersyfikacja ryzyka zapewni wicksza stabilizacje
calego systemu.

2.2.3.  Zaréwno obywatele, jak i konsumenci powinni przy tym w takim samym stopniu osiagna¢ istotne korzysci m.in.
dzigki pojawieniu si¢ dodatkowych mozliwosci inwestowania.

3. Spostrzezenia i uwagi

3.1.  Przedstawienie planu dzialania zostalo przyjete pozytywnie. Korzystne jest nie tylko to, ze plan dzialania powstal
jedynie w p6t roku po zielonej ksiedze, ale, co wazniejsze, Ze nadaje priorytet dziatlaniom majacym na celu ozywienie
gospodarki poprzez rozszerzenie i poprawe finansowania oraz pobudzenie na nowo wzrostu i tworzenia godnych miejsc
pracy.

3.2.  Komitet wspiera zalozenia planu dzialania i obszary, ktérym nadano najwyzszy priorytet:

— zapewnianie europejskim przedsigbiorstwom, w tym MSP, wigkszego wyboru zrédet finansowania; unia rynkéw
kapitatowych powinna rozszerzy¢ mozliwosci finansowania przedsigbiorstw; mozliwosci te muszg istnie¢ powszechnie
i by¢ dostepne dla wszystkich przedsigbiorcé6w na wszystkich etapach drabiny finansowania,

— zapewnianie odpowiedniego otoczenia regulacyjnego w odniesieniu do dlugoterminowych i zréwnowazonych
inwestycji oraz finansowania europejskiej infrastruktury,

— zwigkszanie inwestycji i mozliwosci wyboru dla inwestoréw detalicznych i instytucjonalnych w ramach odpowiednich
ram ochrony inwestoréw,

— zwigkszenie zdolnosci bankéw w zakresie udzielania pozyczek m.in. przez odpowiednie ozywienie operacji i rynkéw
sekurytyzacji; musi im to umozliwi¢ zwigkszenie dostepnosci funduszy dla MSP,

— przeprowadzenie wyczerpujacej oceny facznych skutkéw i spéjnosci przepiséw finansowych, ktére zostaly przyjete
w odpowiedzi na kryzys finansowy, w $wietle finansowania realnej gospodarki,

— likwidacja barier transgranicznych i rozwéj rynkéw kapitalowych we wszystkich 28 paristwach cztonkowskich m.in.
poprzez usunigcie szeregu istniejacych przeszkéd, zaréwno natury fiskalnej, jak i innych.

Istotne jest nie tylko zgromadzenie w ramach jednego planu licznych zalozen niezbednych do zbudowania unii rynkéw
kapitatowych, ale réwniez wyrazna cheé do dyskusji oraz gotowos$¢ do usuwania przeszkdd stojgcych na drodze dalszego
rozwoju europejskiego systemu finansowego.
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3.3.  Osiagnigcie dywersyfikacji zrodel finansowania nie moze si¢ odby¢ kosztem systemu bankowego. Finansowanie
przez banki oraz finansowanie przez rynek ida w parze i nalezy postrzegac je jako elementy wzajemnie si¢ uzupelniajace.
Zadaniem bankéw jest ponadto wystepowanie w roli posrednika na rynkach kapitatowych.

3.3.1.  Jednym z priorytetowych obszaréw planu dzialania jest zwigkszenie zdolnosci bankéw w zakresie udzielania
pozyczek podmiotom gospodarki. W UE nadal budzg zaniepokojenie ,kredyty zagrozone” (), zatrzymujace kapital, ktéry
w innym wypadku mozna by wykorzysta¢ do udzielania wigkszej liczby kredytéw. Komitet uwaza, ze Komisja powinna
podja¢ dzialania, aby uwolni¢ zdolno$¢ w bilansach bankéw, zachecajac do sekurytyzacji kredytéw zagrozonych i tworzac
rynki dla ,aktywoéw o obnizonej warto$ci”. Kredyty bankowe mozna by odblokowaé dzigki rozwinigciu glebokich
i przejrzystych rynkéw ,dlugéw bankowych przedsigbiorstw zagrozonych” lub ich ozywieniu tam, gdzie juz istnieja.

3.4.  Glebokie, plynne i wydajne rynki kapitalowe moga przynies¢ korzysci wszystkim operatorom i aktorom tych
rynkéw.

3.41. Rynki kapitalowe moga ulatwi¢ dostgp do funduszy przedsigbiorstwom, ktére poszukuja finansowania,
i doprowadzi¢ do poprawy warunkéw ich uzyskiwania, a tym samym zmniejszy¢ koszty kapitalu w wyniku zwigkszenia
konkurencji pomiedzy inwestorami. Finansowanie w trudnych czasach jest réwniez lepiej zabezpieczone, jezeli rynki
kapitatowe lepiej sobie radzg w niepewnym otoczeniu oraz z bardziej ryzykownymi projektami.

3.4.2.  Rynki obligacji skarbowych maja kluczowe znaczenie w kontekscie szacowania ryzyka. Dlatego tez rynek
kapitalowy wymaga integracji tego typu rynkéw. Wspomaga to réwniez konwergencje kosztéw kapitatu prywatnych
emitentow. W tym zakresie pozadane sa takze ukierunkowane dzialania.

3.4.3.  Realizacja unii rynkéw kapitalowych powiedzie si¢ wylacznie wtedy, gdy podstawowe elementy planu beda
wystarczajgco solidne i wiarygodne. Nalezy uwzgledni¢ specyfike obecnego krajobrazu finansowania, a jednocze$nie
stworzy¢ odpowiednig ilo§¢ nowych szans i mozliwosci w tym zakresie. Wynik tych dzialan musi zagwarantowa¢ réwniez
miedzynarodowa konkurencyjnos¢ i atrakcyjnosé.

3.4.4.  Sporym wyzwaniem jest przede wszystkim sytuacja dotyczaca MSP. Pojawia si¢ pytanie o sposob pozyskiwania
przez nie $rodkéw. Uzyskanie dostepu do rynkéw kapitatowych oraz mozliwosci i instrument6w finansowania, a nastepnie
skuteczne korzystanie z nich jest dla MSP nietatwym zadaniem. Przedsigbiorstwa te czgsto musza mierzy¢ si¢ réwniez
z deficytem 1r1formacy)r1ym co dodatkowo utrudnia im zadanie (¥). Dlatego konieczne bedzie przetestowanie nowych ram
pod katem przyjaznosci dla MSP.

3.4.5.  Przedsigbiorstwa i MSP, w szczeg6lnosci mikroprzedsigbiorstwa, dla ktérych rynki kapitatowe nie s3 dostepne,
muszg w kazdym momencie dzialalnosci mie¢ mozliwo$¢ wyboru takich mozliwosci finansowania, ktore sa dla nich
najbardziej odpowiednie. W odniesieniu do mikroprzedsi¢biorstw i matych przedsi¢biorstw rzecz sprowadza si¢ zatem do
zapewnienia mozliwie najwigkszej dywersyfikacji systemu finansowego, aby mialy one dostep do mozliwie najszerszego
zakresu struktur i mozliwosci finansowania, w tym takich jak leasing. Nalezy przeanalizowaé wszystkie alternatywy.
Rozwigzan nalezy szuka¢ nie tylko w finansowaniu przez banki i rynek, ale i poza nim. Plan Junckera wskazal dobry
kierunek w tym wzgledzie. Ponadto mozna by réwniez dazy¢ do tego, by bardziej aktywna role na tym polu odgrywat EBI
(bezposrednio lub posrednio, np. poprzez programy gwarancji).

3.4.6. Inwestorom stworzone zostang dodatkowe mozliwosci inwestowania. Szersza oferta produktéw finansowych
pozwoli im na lepsze dostosowanie ich do celéw inwestowania, na zwrdcenie uwagi na dywersyfikacj¢ ryzyka i zarzadzanie
nim, jak réwniez na poprawe profilu ryzyka i zysku.

3.4.7.  Inwestorzy maja prawo do odpowiedniej ochrony. W tym celu niezbedne sa dostosowane narzedzia ochronne, jak
réwniez inne dzialania, np. w zakresie edukacji finansowej czy skuteczniejszego informowania. Na tej podstawie mozna
rozpoczgé prace nad wigkszym uproszczeniem, wigksza przejrzystocia i lepsza poréwnywalnoscig instrumentéw
finansowych na rynkach, co zresztg moze przynies¢ korzysci wszystkim podmiotom poszukujgcym $rodkéw finansowych.

) Ang. non-performing loans (NPL).
¢ Zob. raport informacyjny EKES-u Dostgp MSP i spétek o srednicj kapitalizagji gietdowej do finansowania w okresie 2014—2020: mozliwosci
i wyzwania, EESC-2014-06006-00-01-RI-TRA, 1 lipca 2015 r.
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3.5.  Aby rzeczywiscie powstal jednolity rynek, nie wystarczy usunigcie istniejacych transgranicznych barier czy rozbicia
rynkéw, istotne jest réwniez zapobieganie powstawaniu nowych przeszkod. Komitet jest zdania, ze maksymalna
harmonizacja i ujednolicenie przepisow powinny mie¢ charakter priorytetowy, przy czym szczegdlna uwage nalezy
poswieci¢ selekeji stosowanych instrumentéw. Dlatego konieczne jest, aby wszystkie pafistwa cztonkowskie wprowadzaty,
stosowaly i nadzorowaly rézne $rodki planu dzialania w ten sam sposéb.

3.6.  Unia rynkéw kapitalowych ma za zadanie wzmocni¢ i uodpornié¢ europejskie gospodarki. Punktem wyjscia jest tu
gospodarcza i finansowa stabilno$¢ UE. Dlatego tez konieczne sa odpowiednie ramy regulacyjne, dajace odpowiednie
mozliwosci rozwoju mocnych stron unii rynkéw kapitalowych, w tym zdrowego podziatu i rozmieszczenia ryzyka,
i stanowczo eliminujace stabsze strony. Caly system finansowy nalezy uczyni¢ odpornym na ewentualne nowe kryzysy, by
w razie potrzeby mozliwe bylo szybsze i precyzyjniejsze eliminowanie ich skutkéw.

3.7.  Zaréwno ze wzgledu na ryzyko, ktére moze powstal, jak i stabilno$¢ gospodarcza i finansows, na poziomie
krajowym i europejskim nalezy zadbal o szeroki odpowiedni nadzér mikro- i makroostrozno$ciowy nad powigzanymi
segmentami rynkéw kapitalowych. Nowe kanaly finansowania winny powstawaé w oparciu o zasadg ,takie samo ryzyko,
takie same reguly”.

3.8.  Nalezy rozwigzaé problem tak zwanego systemu parabankowego. Komitet juz wczesniej opowiadal si¢ za ujeciem
tego systemu w prawodawstwie (°) i podkreslal, ze nalezy zapobiegaé arbitrazowi regulacyjnemu (*°). Faktycznie dla
Komitetu niedopuszczalna jest dzialalno$¢ parabankowa, w zwiazku z czym réwnolegly system bankowy powinien
podlega¢ tym samym wymogom regulacyjnym i ostroznosciowym co caty system finansowy (*'). Jednoczesnie w opinii
Komitetu uzna¢ nalezy, ze réwnolegly system bankowy stanowi dodatkowy alternatywny kanat finansowania, ktéry moze
okaza¢ si¢ przydatny dla realnej gospodarki (*?).

3.9.  Podejscie oddolne i dzialanie krok po kroku w ramach realizacji planu dzialania cieszy si¢ aprobatg, biorac pod
uwage przychylne od poczatku podejscie uczestnikdéw rynku, okreslenie priorytetow i dzialania faczace inicjatywy i Srodki
tugo- i krétkoterminowe.

3.10.  Obecnie wazne jest wykorzystanie dynamiki dzialan i znaczgcego wsparcia na rzecz unii rynkéw kapitalowych,
okazanego w trakcie konsultacji publicznych dotyczacych zielonej ksiggi, oraz szybkie osiagniecie konkretnych rezultatéw.

3.11. W nadchodzacym okresie nalezy zdecydowanie skupi¢ si¢ na wyznaczonych celach i regularnym osiaganiu
postepow. Istotne jest, by doprowadzi¢ do konkretnych pozytywnych wynikéw we wszystkich obszarach, z ktérymi wigze
si¢ plan dzialania. W zwiazku z tym doceniamy zalozenia Komisji dotyczace regularnego raportowania o postepach
w realizacji planu dzialania oraz przeprowadzenia ogélnej oceny w 2017 r., poniewaz konieczne moze okazal si¢
uzupelnienie harmonogramu o dodatkowe dzialania i korekty.

3.12.  Moze rodzi¢ si¢ pytanie, czy planowana na 2019 r. realizacja unii rynkéw kapitalowych jest osiggalna. Wciaz
pozostaje wiele pracy i istnieje obawa, Ze obecne znaczgce roznice miedzy panstwami czlonkowskimi nie dadza si¢ tatwo
zniwelowac. Poszczeg6lne elementy planu dziatania mogg stanowi¢ jedynie solidng podstawe, jednak to do rynku nalezy
weryfikacja, czy unia rynkéw kapitalowych okaze si¢ sukcesem.

Bruksela, dnia 17 lutego 2016 r.

Przewodniczgcy
Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego
Georges DASSIS

Zob. opinia EKES-u ,Po kryzysie: nowy system finansowy dla rynku wewnetrznego” (Dz.U. C 48 z 15.2.2011, s. 38), pkt 2.7.2.1
Zob. opinia EKES-u w sprawie zielonej ksiegi w sprawie rownoleglego systemu bankowego (Dz.U. C 11z 15.1.2013, s. 39), pkt 1.4.
Zob. opinia EKES-u w sprawie zielonej ksiegi w sprawie réwnoleglego systemu bankowego (Dz.U. C 11z 15.1.2013, s. 39), pkt 1.5.
) Zob. opinia EKES-u ,Réwnolegly system bankowy — przeciwdzialanie nowym Zrédtom ryzyka w sektorze bankowym” (Dz.U. C 170
7 5.6.2014, s. 55), pkt 1.10.
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