1 Aktualizdcia k janudru 2017:

SK PRES Uspesne uzavrelo trialdgy
k nariadeniu o prospektoch, v ob-
lasti sekuritizdcie bola v decembri
2016 prijatd pozicia Eurépskeho

parlamentu.
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Unia kapitalovych trhov:
CO je nove po roku

Unia kapitalovych trhov je nové nosné iniciativa
Eurdpskej Unie spustend predsedom Eurdpskej
komisie Jeanom-Claudom Junckerom. Sklada sa
z mnohych ¢asti, ktoré slubuju posilnenie eurdp-
skeho kapitédlového trhu. Tato najvyssia priorita
Eurépskej komisie v oblasti financii mé byt zakla-
dom pre zabezpecenie dostupného financovania
redlnej ekonomiky ako alternativy financovania
prostrednictvom bankovnictva. Inymi slovami,
ma viest k lepSiemu spajaniu tych, ktorf maju za-
ujem investovat, s tymi, ¢o dokazu riadit projekty
orientované na dosahovanie zisku. Startupy, malé
a stredné podniky a projekty v oblasti infrastruktu-
ry — vietky tieto cielové skupiny by mali profitovat
z vystupov Unie kapitdlovych trhov, ktord pred-
stavuje zamer diverzifikdcie financii, lepsej efek-
tivnosti kapitalového trhu. Dolezita je tieZ skutoc-
nost, ze mé ist o proces realizovany zdola nahor,
t. . o taky proces, kde sa prekazky zistia ako prvé.
Vysledkom ma byt zvysenie stability finan¢ného
systému a pritiahnutie priamych zahrani¢nych in-
vesticif pre EU.

KedZe pozorne sledujeme aktudlny vyvoj v pro-
cese prijimania legislativy, moéZeme vyhlasit, Ze
povodné nadsenie odrazené v rychlosti prijima-
nia pravnych predpisov sa spomalilo. Aj ked na-
vrhy predpisov v oblasti sekuritizacie a prospektu
boli v Rade EU prijaté nacas (kompromisy boli
dosiahnuté v decembri 2015 pre sekuritizaciu
a v juni 2016 pre prospekt), v sicasnosti sa rych-
lost tohto procesu spomalila. Pre zacatie Uspes-
nych trialégov je potrebny postoj Eurdpskeho
parlamentu k tymto navrhom. Slovenské pred-
sednictvo v Rade EU spolu s Eurépskou radou
a Komisiou maju v umysle zacat trialégy v tych-
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to oblastiach ¢o najskor, aby splnili ciel politickej
dohody vietkych troch institucii EU v decembri
2016." Nasim ciefom je dosiahnut nastaveny ciel,
ale treba mat na pamati, Ze kvalita by mala byt
vzdy na prvom mieste. UrCite je potrebné v tom-
to ohlade starostlivo vziat do Uvahy aj ohlasy trhu,
ktoré poukazuju na neustale zmeny v legislative,
kedZe na poli kapitdlovych trhov prebieha vela
zmien. Niektoré z nich reaguju na finan¢nu krizu
(MIFID 1), kym iné su v sulade s akénym planom
Unie kapitalovych trhov. Preto by sa ich interakcia
mala vziat do Uvahy a starostlivo analyzovat.

Odkaz Lamfalussyho procesu: ,kontinuita, po-
stupnost a jednoduchost legislativy finan¢ného
trhu” musia vzdy byt stredobodom pozornosti.
Ignorovanie tohto principu bude mat dopad
nielen na projekt Unie kapitdlovych trhov, ale tiez
sposobi zmatok na jednotnom trhu s finan¢nymi
sluzbami, ¢o nasledne mdze mat nepriaznivy do-
sah na ich fungovanie.

Viysoké pracovné tempo, komplexny pristup
a reakcie na nové vyzvy nie su lahkou ulohou,
avsak takto slovenské predsednictvo pristupu-
je dnes k unii kapitélovych trhov. Okrem vyssie
uvedenych vyziev by sa mala brat do Uvahy aj
reakcia na najnovsi vyvoj po brexite. Postavenie
Spojeného krélovstva a jeho dalSie kroky maju
zasadny vyznam pre formovanie Unie kapitélo-
vych trhov. Jednoducho povedané, Unia kapi-
talovych trhov planovana v roku 2015 nemusi
byt tou Uniou, ktoru trh bude potrebovat v roku
2019.
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