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PROJEKT REZOLUCJI PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO

w sprawie dlugoterminowego finansowania gospodarki europejskiej
(2013/2175 (IND))

Parlament Europejski,

uwzgledniajac zielong ksiege Komisji zatytutowang ,,.Dlugoterminowe finansowanie
gospodarki europejskiej” (COM(2013)0150),

uwzgledniajac wniosek Komisji dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady w sprawie europejskich dtugoterminowych funduszy inwestycyjnych
(COM(2013)0462),

uwzgledniajac zasady OECD dotyczace finansowania inwestycji dtugoterminowych
dokonywanych przez inwestoréw instytucjonalnych,

uwzgledniajac komunikat Komisji zatytutowany ,,Europa 2020: strategia na rzecz
inteligentnego 1 zrGwnowazonego rozwoju sprzyjajacego wiaczeniu spotecznemu”
(COM(2010)2020),

uwzgledniajac komunikat Komisji zatytutowany ,,»Najpierw mysl na matg skalg« —
Program »Small Business Act« dla Europy” (COM(2008)0394), ktéry uznaje centralng
role MSP w gospodarce UE oraz ma na celu wzmocnienie roli odgrywanej przez MSP, a
takze wspieranie ich wzrostu i potencjatu tworzenia miejsc pracy poprzez rozwigzanie
szeregu problemow uwazanych za szkodliwe dla ich rozwoju,

uwzgledniajac komunikat Komisji zatytutowany ,,Plan dziatania na rzecz utatwienia
dostgpu do finansowania dla MSP” (COM(2011)0870),

uwzgledniajac ,,wniosek Komisji dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego 1
Rady ustanawiajgcego Program na rzecz konkurencyjnosci przedsigbiorstw oraz matych 1
$rednich przedsigbiorstw (2014-2020)” (COM(2011)0834),

uwzgledniajac komunikat Komisji z dnia 23 lutego 2011 r. zatytulowany ,,Przeglad
programu »Small Business Act« dla Europy” (COM(2011)0078) i rezolucj¢ Parlamentu w
tej sprawie z dnia 12 maja 2011 r.!,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 345/2013 z dnia
17 kwietnia 2013 roku w sprawie Europejskiego Funduszu Spotecznego?,

uwzgledniajac dyrektywe Parlamentu Europejskiego 1 Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca
2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany
dyrektyw 2003/41/WE, 2009/41/WE 1 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr

'Dz.U.C377Ez7.12.2012, s. 102.
2Dz.U.L 1152254.2013,s. 1.
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1060/2009 i (UE) nr 1095/2010',
— uwzgledniajac negocjacje transatlantyckiego partnerstwa handlowego i inwestycyjnego,
— uwzgledniajac art.48 Regulaminu,

— uwzgledniajac sprawozdanie Komisji Gospodarczej i Monetarnej oraz opinie Komisji
Zatrudnienia 1 Spraw Socjalnych a takze Komisji Rozwoju Regionalnego (A7-
0065/2014),

A. majac na uwadze, ze wedlug Komisji gtéwnym zrodtem finansowania w UE sg banki
komercyjne, ktorych udziat w posrednictwie finansowym wynosi ponad 75%;

B. majac na uwadze, ze §wiatowy kryzys finansowy 1 kryzys zadluzeniowy w UE znaczaco
utrudnily proces posrednictwa finansowego oraz obnizyly zdolno$¢ europejskiego sektora
finansowego do zapewniania oszczednosci na potrzeby inwestycji dtugoterminowych ze
wzgledu na ztg sytuacje makroekonomiczna;

C. majac na uwadze, ze inwestycje publiczne maja do odegrania kluczowg role w
stymulowaniu inwestycji dlugoterminowych; majac na uwadze, ze zgodnie z ostatnimi
badaniami Komisji? strategie polityczne konsolidacji budzetowej, w szczegolnoSci te
koordynowane na szczeblu UE, mialy bardzo istotny wptyw na inwestycje
dtugoterminowe ze wzgledu na skutki uboczne oraz dodatni mnoznik fiskalny;

D. majac na uwadze, ze konkurenci UE na arenie mi¢dzynarodowej, tacy jak USA lub
Japonia, utrzymali wysoki poziom inwestycji publicznych, a strategie polityczne UE
doprowadzily do znacznego obnizenia poziomu takich inwestycji;

E. majac na uwadze ciggly brak zaufania i wysoki stopien niecheci do podejmowania ryzyka
ze strony inwestoroOw zarowno prywatnych, jak i instytucjonalnych;

F. majac na uwadze, ze niski poziom stdp procentowych 1 prognozy niskiego wzrostu,
przynajmniej na najblizsza przysztos¢ oraz niepewnos¢ gospodarcza spowodowatly
znaczgce zmniejszenie w dostarczaniu finansowania dlugoterminowego oraz gotowosci
do podejmowania ryzyka w tym zakresie;

G. majac na uwadze, ze ograniczone finanse publiczne w panstwach cztonkowskich ostabity
zdolno$¢ sektora publicznego do inwestycji w infrastrukture;

H. majac na uwadze, ze Parlament kilkakrotnie domagat si¢ aktu prawnego dotyczacego
restrukturyzacji przedsigbiorstw (zgodnie z wnioskiem ze stycznia 2013 r.) w celu
umozliwienia przedsiebiorstwom dlugoterminowego planowania;

I. majac na uwadze, ze rosngce catkowite bezrobocie, a w szczegdlnosci bezrobocie ludzi
mtodych, jest gtbwnym zagrozeniem dla gospodarczej i spotecznej konwergencji na
szczeblu UE;

'Dz.U.L 1742 1.7.2011,s. 1.
2 http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/economic_paper/2013/pdf/ecp506 en.pdf
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Uzasadnienie

1.

10.

z zadowoleniem przyjmuje inicjatywe Komisji obejmujaca rozpoczecie szeroko
zakrojonej debaty na temat sposobdw zapewniania finansowania dlugoterminowego oraz
usprawnienia i dywersyfikacji systemu posrednictwa finansowego na potrzeby inwestycji
dtugoterminowych w UE; niemniej jednak podkresla, ze w trybie pilnym muszg zosta¢
poczynione konkretne postgpy w celu wznowienia inwestycji dlugoterminowych i
tworzenia miejsc pracy w UE; podkresla, ze definicja finansowania dtugoterminowego
powinna mie¢ zrownowazony charakter i obejmowac zobowigzania trwate, aby zarzadzac¢
dlugoterminowymi aktywami bez ryzyka nadmiaru ptynnosci;

zwraca uwagg, ze dlugoterminowe inwestycje musza by¢ zgodne z potrzebami gospodarki
realnej, tak by zapewni¢ niezbedna podstawe statego oraz zrownowazonego wzrostu
gospodarczego i dobrostanu spotecznego w celu zapewnienia konkurencyjnej,
zrbwnowazonej, sprzyjajacej wiaczeniu spotecznemu i innowacyjnej UE;

odnotowuje specyfike okoliczno$ci, przed jakimi stoja szczeble lokalne i regionalne 1
wzywa do sprawnej wspotpracy instytucji UE, panstw cztonkowskich oraz wtadz
lokalnych i regionalnych w celu wspierania migdzynarodowych projektow w celu
ustanawiania kultury inwestowania dlugoterminowego w UE;

podkresla, ze dlugoterminowe inwestycje musza by¢ zgodne z celami okre§lonymi w
strategii ,,Europa 2020, aktualizacja komunikatu w sprawie polityki przemystowej z
2012 r., inicjatywa ,,Unia innowacji” oraz instrumentem ,,t 3czac Europg”;

zwraca uwage, ze koszty szkolen 1 edukacji powinny by¢ traktowane jako inwestycje
dlugoterminowe;

zauwaza, ze mozliwo$¢ zapewniania przez gospodarke finansowania dlugoterminowego
zalezy od popytu w sektorze publicznym i prywatnym, w obu przypadkach utrzymujacego
si¢ na bardzo niskim poziomie w UE, jej kultury inwestycyjnej, a takze jej zdolnosci do
generowania potencjatlu finansowania oraz pozyskiwania i utrzymywania kapitatu
pochodzacego z bezposrednich inwestycji krajowych 1 zagranicznych;

podkresla, ze inwestycje dlugoterminowe odgrywaja kluczowa rolg w stabilizacji rynkéw
finansowych poprzez inwestowanie antycykliczne, co tym samym przektada si¢ na
promocj¢ zrOwnowazonego wzrostu gospodarczego;

zauwaza, ze w UE ponad 75% dlugoterminowego finansowania pochodzi z bankow, co
powoduje znaczaca zalezno$¢ od tego zrddta finansowania, podczas gdy w Stanach
Zjednoczonych udzial bankow w dtugoterminowym finansowaniu wynosi mniej niz 20%,
natomiast wigkszo$¢ srodkow pochodzi z dobrze rozwinigtych rynkéw kapitalowych;

zauwaza, ze system finansowy UE stanie si¢ bardziej odporny, posiadajac szerszy zakres
pozabankowych Zrddet i1 instrumentow finansowania, ktore stuzg oszczedzajacym i
potrzebom przedsigbiorstw w zakresie finansowania dlugoterminowego;

zauwaza, ze aby cele UE w zakresie energetyki i klimatu zostaly osiaggnigte, alokacja
aktywow musi zosta¢ skierowana na ekologiczne inwestycje dlugoterminowe;
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1.

podkresla, ze konsolidacja budzetowa jest priorytetem dla budzetoéw publicznych w celu
zapewnienia i odbudowania zgodnosci z paktem stabilno$ci 1 wzrostu oraz drugiego
pakietu dotyczacego zarzadzania gospodarczego; wspiera zatem inicjatywe majaca na celu
zwigkszenie prywatnych inwestycji w dziedzinie finansowania dlugoterminowego;

Przeszkody na drodze do inteligentnego i zrownowazonego wzrostu sprzyjajgcego wlgczeniu

12.

13.

14.

15.

16.

17.

spolecznemu

zauwaza, ze finansowanie publiczne jest ograniczone ze wzgledu na powolny wzrost
gospodarczy, zle zarzadzanie budzetem publicznym oraz pomoc panstwa przyznawang w
celu ratowania instytucji finansowych;

zauwaza, ze niektore panstwa napotykaja powazne przeszkody w uzyskaniu dostepu do
rynkow kapitatlowych lub nawet odmawia si¢ im takiego dostepu ze wzgledu na
zaciggnigcie nadmiernych dtugdéw w ostatnich latach, podczas gdy rynki kapitatlowe
stanowity gldwna przyczyne niedawnego kryzysu; zwraca uwagg, ze w wielu panstwach
cztonkowskich dostep do kapitatu dla MSP jest znacznie utrudniony, poniewaz banki
komercyjne udzielajg kredytow wytacznie na niekorzystnych warunkach;

zauwaza, ze niektorzy inwestorzy w sektorze bankowym i ubezpieczeniowym muszg
dostosowac swoje modele biznesowe do zmieniajacych si¢ 1 zaostrzonych wymogow
regulacyjnych; zwraca uwagg, ze te wymogi powinny wzmocni¢ finansowanie gospodarki
realnej 1 przyczyni¢ si¢ do osiggniecia nadrzgdnych celoéw UE w obszarze gospodarki
inteligentnej, zrownowazonej 1 sprzyjajacej wiaczeniu spolecznemu;

zauwaza, ze inwestorzy mogg takze by¢ zniecheceni do inwestowania w niektore sektory
z powodu ryzyka, jakie niosg zmiany w przepisach, ktore moga w istotny sposob zmieni¢
rentownos$¢ projektu;

wzywa Komisje, aby we wspotpracy z Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego
dokonata oceny ryzyka systemowego dla rynkéw kapitatowych 1 spoteczenstwa
spowodowanego nadmiarem niespalonych zasobow wegla; wzywa Komisje do
sporzadzenia sprawozdania z tej oceny w ramach dziatan nastepczych do swojej zielonej
ksiggi;

zauwaza, ze obecne kodeksy upadtosciowe w UE sg rozdrobnione 1 moga w niektorych
przypadkach powstrzymywaé inwestycje transgraniczne i ogranicza¢ mozliwosci
inwestorow w zakresie odzyskania kapitatu w przypadku niepowodzenia projektu;
ostrzega przed ,,rownaniem w dot’’ w zwigzku z ochrong inwestorow, ktorego nalezy
unikng¢; uznaje fakt, ze przepisy prawa upadiosciowego nalezg do kompetencji panstwa
cztonkowskiego;

Alternatywne mechanizmy finansowania

18.

zauwaza, ze banki komercyjne prawdopodobnie pozostang gldownym Zrédiem
finansowania oraz ze ustanowienie nowych zrodetl finansowania jest dla panstw
cztonkowskich kluczowe, aby uzupetni¢ istniejace mechanizmy i zapeti¢ luke w
finansowaniu, przy jednoczesnym zapewnieniu stosownych ram regulacji i nadzoru,
dostosowanych do potrzeb gospodarki realnej; uwaza za godne ubolewania, ze liczba ofert
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19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

publicznych w UE spadata w trakcie ostatnich dwudziestu lat, utrudniajac rozwoj,
tworzenie miejsc pracy, innowacje i utrzymanie stabilnosci; zauwaza, ze MSP notowane
na gietdzie majg istotny udzial w ilo§ci nowych miejsc pracy stworzonych w UE oraz
ubolewa z powodu negatywnych konsekwencji dla tych przedsigbiorstw, posiadajacych
niewystarczajacy kapital na czas rozwoju;

zwraca si¢ o rozpatrzenie utworzenia sekcji inwestycyjnej w budzecie UE;

z zadowoleniem przyjmuje wniosek ustawodawczy Komisji w sprawie dlugoterminowych
funduszy inwestycyjnych; zauwaza, ze ich przewidywana specyfikacja oznacza¢ bedzie,
ze beda stuzyly gldwnie inwestorom instytucjonalnym; zwraca uwage, ze system UE
dotyczacy alternatywnych funduszy inwestycyjnych, kapitatu wysokiego ryzyka oraz
funduszy inwestycji spolecznych rowniez przedstawia odpowiednie modele
mechanizmoéw inwestycyjnych;

podkres$la wzmocniong role nowych 1 innowacyjnych instrumentéw finansowych we
wszystkich obszarach dziatan oraz wszystkich funduszy wchodzacych w sktad
europejskich funduszy strukturalnych i inwestycyjnych; zwraca uwagg, ze rola
instrumentéw finansowych w ramach polityki spojnos$ci ma coraz wigksze znaczenie ze
wzgledu na niewystarczajacy dostep do kredytow na inwestycje w gospodarce realnej;
wzywa Komisj¢ do zagwarantowania jasnos$ci 1 przejrzystosci prawnej w zakresie nowych
1 dostgpnych od reki instrumentéw finansowych oraz do ustanowienia bardziej Scistych
powigzan z pozyczkami udzielanymi przez Europejski Bank Inwestycyjny (EBI);

wzywa Komisje do zaproponowania wzmocnionych ram europejskich dla mniej ptynnych
funduszy inwestycyjnych w celu skierowania krotkoterminowej ptynnosci prywatnych
gospodarstw domowych na dlugoterminowe inwestycje oraz do przedstawienia
dodatkowego rozwigzania w zakresie emerytur;

zache¢ca zainteresowane strony do dalszego opracowywania inicjatywy w zakresie
obligacji projektowych UE — Europejskiego Banku Inwestycyjnego w celu zwigkszenia
finansowania duzych europejskich projektow infrastrukturalnych w sektorach transportu,
energetyki 1 technologii informacyjnej; wzywa panstwa cztonkowskie do opracowania
krajowych inicjatyw w zakresie obligacji projektowych opartych na systemach gwarancji;
przypomina, ze gwarancje panstwowe powinny by¢ udzielane tylko pod rygorystycznymi
warunkami, zapewniajagcymi odpowiednie dostarczanie dobr publicznych;

uwaza, ze partnerstwa publiczno-prywatne (PPP) moga by¢ skutecznym i optacalnym
srodkiem usprawniajacym wspotprace miedzy sektorem publicznym a sektorem
prywatnym w zakresie konkretnych inwestycji, w szczegdlnosci projektow infrastruktur.
zauwaza, ze istnieje silna potrzeba posiadania wysokiego poziomu wiedzy
specjalistycznej, aby dokona¢ odpowiednich uzgodnien w zakresie wyboru, oceny,
projektowania, dlugoterminowego planowania i organizacji finansowania takich
projektow;

sadzi, ze publiczni inwestorzy dtugoterminowi (krajowe, regionalne lub wielostronne
banki rozwoju oraz publiczne instytucje finansowe) moga w znaczny sposob stymulowac
prywatne inwestycje, tak by umozliwi¢ MSP dostep do finansowania i pobudza¢
dlugoterminowe finansowanie przedsigbiorstw o szerszym interesie publicznym i
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znaczeniu strategicznym, czyli tych, ktore wniostyby wartos¢ dodang do celow polityki
publicznej dotyczacych rozwoju gospodarczego, spojnosci spotecznej i ochrony
srodowiska; podkresla znaczenie rozliczalnos$ci, przejrzystosci 1 odpowiedzialnosci
demokratycznej za pozadane cele w dziedzinie inwestycji dtugoterminowych oraz
mechanizmow ulatwiajacych;

26. wzywa Komisje, aby w uzupetniajacym dokumencie zbadata i opracowata
zharmonizowane podejscie do dtugoterminowej wyceny projektow o interesie ogodlnym,
wspieranych ze §rodkéw publicznych na poziomie krajowym i unijnym;

27. wzywa panstwa cztonkowskie do zbudowania odpowiednich sieci stuzacych wspotpracy 1
wymianie informacji oraz do ustanowienia krajowych lub regionalnych
dlugoterminowych inwestoréw publicznych, ktérzy moga wycigga¢ wnioski z najlepszych
praktyk istniejgcych juz instytucji; podkresla w tym kontekscie, Ze takie krajowe 1
regionalne banki rozwoju, ktére czgsto majg charakter spétdzielczy, kontynuowaty
oferowanie wiarygodnych mechanizmoéw finansowania na rzecz lokalnych i regionalnych
gospodarek podczas obecnego kryzysu; wzywa Komisje 1 panstwa cztonkowskie do
wzmocnienia wsparcia dla tego rodzaju instytucji finansowych;

28. wzywa Komisje do zbadania sposoboéw wsparcia panstw cztonkowskich potrzebujacych
finansowania oraz wsparcia technicznego, aby ustanowi¢ krajowych i regionalnych
dtugoterminowych inwestorow publicznych oraz do przeanalizowania mozliwos$ci
wprowadzenia mechanizmu gwarancji UE dla krajowych dtugoterminowych inwestorow
publicznych;

29. wzywa Komisj¢ i panstwa cztonkowskie do zbadania mozliwosci technik agregacji i
Iaczenia jako sposobu poprawiania perspektywy dla matej skali projektow spotecznych i
innych projektow infrastrukturalnych w celu przyciagnigcia niezbgednych inwestycji;

30. odnotowuje szybki rozw0j finansowania spotecznosciowego oraz uwaza, ze moze on
otworzy¢ nowe mozliwosci; niemniej jednak podkresla, Ze ochrona inwestorow 1
przejrzystos¢ musza zosta¢ zachowane;

31. jest zdania, Ze inwestorzy instytucjonalni — zaktady ubezpieczen, fundusze emerytalne,
przedsigbiorstwa rodzinne, fundusze wspolnego inwestowania i fundacje — sg
odpowiednimi i wiarygodnymi dostawcami finansowania dtugoterminowego, biorac pod
uwage dluzsze perspektywy czasowe ich modeli biznesowych; podkresla, ze odpowiednie
wymogi ostroznos$ciowe 1 nadzorcze dotyczace inwestorow instytucjonalnych musza
zosta¢ udoskonalone 1 dostosowane, tak aby promowac¢ inwestycje dlugoterminowe na
rzecz inteligentnej, zrownowazonej i sprzyjajacej wiaczeniu spolecznemu gospodarki
realnej;

32. podkresla potrzebe zwigkszenia dostgpu do rynkéw kapitalowych za posrednictwem
nowych zrédet finansowania, takich jak pierwsze oferty publiczne, finansowanie
spoteczno$ciowe, pozyczki spolecznosciowe i obligacje (zabezpieczone) lub za
posrednictwem nowych segmentow rynku; wzywa UE do uwzglednienia i oparcia si¢ na
udanych inicjatywach krajowych w celu zidentyfikowania i usunigcia przeszkod w
zakresie pierwszych ofert publicznych; popiera wprowadzenie klasyfikacji rynkoéw na
rzecz wzrostu MSP w dyrektywie w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych; wzywa
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33.

34.

35.

36.

37.

38.

Komisje do wsparcia rozwoju powyzszego poprzez przeglad dyrektywy w sprawie
prospektu emisyjnego; wzywa Komisj¢ do rozwazenia podej$cia miedzydyrekcyjnego w
celu zbadania sposobow na ulepszenie rynkéw publicznych pod katem MSP oraz
zbadania, w jaki sposob dyrektywy planu dzialan w zakresie ustug finansowych moga
zréznicowac grup¢ inwestorow;

zachgca do dziatan regulacyjnych majacych na celu zagwarantowanie wysokiej jakos$ci
sekurytyzacji aktywow przy jednoczesnym unikaniu wysoce ztozonych struktur, zbytniej
resekurytyzacji i wigcej niz trzech transz; zauwaza, ze istnieje mozliwos$¢ zwigkszenia
standaryzacji i przejrzystosci w odniesieniu do ryzyka bazowego; wzywa Komisj¢
Europejska 1 Europejski Bank Centralny do uwaznego $ledzenia prac grupy roboczej ds.
sekurytyzacji Migdzynarodowej Organizacji Komisji Papierow Wartosciowych 1 Rady
Stabilnos$ci Finansowej i do aktywnego udzialu w tych pracach; zauwaza, ze brakuje
konsekwentnego podejscia, 1 dlatego wzywa do opracowania ogélnych ram regulacyjnych
1 definicji ,,sekurytyzacji wysokiej jakosci”; jest zdania, ze sekurytyzacja wysokiej jakos$ci
moze odgrywac uzyteczng rol¢ w posrednictwie finansowym w zakresie dlugo- 1
krotkoterminowych aktywow, a takze moze by¢ korzystna dla matych i §rednich
kredytobiorcow;

zauwaza, ze sekurytyzacja byta jednym z czynnikow prowadzacych do kryzysu, jako ze
dtugoterminowa odpowiedzialno$¢ za ryzyko zostata rozproszona w ramach tancucha
sekurytyzacyjnego; wzywa zatem Komisje, aby kontynuowata wzmacnianie systemu
bankowego, w tym bankdéw spotdzielczych i publicznych bankéw oszczednosciowych
oraz umozliwianie bankom dostepu do dlugoterminowych operacji refinansowania w celu
pokrycia ich inwestycji dlugoterminowych;

z zadowoleniem przyjmuje dziatania poprawiajace jakos¢ kredytowa Europejskiego
Funduszu Inwestycyjnego oraz program ramowy na rzecz konkurencyjnosci i innowacji,
majace na celu generowanie dodatkowego finansowania dla MSP;

wzywa Komisje Europejska do zmniejszania niepotrzebnych obcigzen administracyjnych
i regulacyjnych, a szczegolnie, by brata pod uwage specyfike MSP i przedsiebiorcow; z
zadowoleniem przyjmuje przyjecie programu ,,Small Business Act dla Europy”, programu
na rzecz konkurencyjnos$ci przedsiebiorstw oraz matych i $rednich przedsiebiorstw
(COSME) 1 programu Horyzont 2020; zauwaza, ze rozdrobnienie rynkow finansowych
spowodowato, ze finansowanie sektora MSP jest trudniejsze i bardziej ucigzliwe;

zaleca utworzenie przez EBI specjalnego oddziatu na potrzeby finansowania MSP,
oferujacego indywidualnie opracowywane warunki kredytowania;

zauwaza apel Komisji, ktora wzywa do wykorzystywania kapitatu private equity lub
kapitatu wysokiego ryzyka, jak reguluje to dyrektywa w sprawie zarzadzajacych
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, jako alternatywnego zrodta finansowania, w
szczegbdlnosci wobec przedsigbiorstw w fazie rozruchu 1 wzrostu; zauwaza, ze aktualny
system podatkowy sprzyja wyraznie finansowaniu dtuznemu; jest zdania, ze
przedsigbiorstwa private equity 1 venture capital moga zapewni¢ cenne niefinansowe
wsparcie w postaci uslug doradztwa, doradztwa co do strategii marketingowe;j i szkolenia;
wzywa Komisj¢ do dalszego oceniania roli takich firm w finansowaniu gospodarki UE;
wzywa Komisj¢ do pracy nad wyeliminowaniem uprzedzen wobec kapitatu wtasnego w
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roznych krajowych, europejskich i globalnych gospodarkach;

Otoczenie prawne

39.

40.

41.

42.

43.

44,

45.

46.

47.

podkresla, ze sprzyjajace inwestorom otoczenie biznesowe z silng motywacja do postepu
technologicznego stanowi warunek wstepny do uczynienia z UE atrakcyjnego miejsca dla
bezposrednich inwestycji zagranicznych; podkresla potrzebg zachecania do korzystania ze
swobodnego przeplywu kapitatu w UE oraz migdzy UE a panstwami trzecimi, tak aby
umozliwi¢ UE dostep do globalnych zasobow kapitatowych; w tym kontekscie zauwaza w
szczegblnosci znaczenie zapewnienia, ze dyrektywa w sprawie ZAFI zostanie wdroZona
w sposob zachecajacy do inwestycji zagranicznych w Europie;

uwaza za wazne dla inwestoréw, by mieli wybodr sposrod wielu atrakcyjnych produktow
inwestycyjnych w celu r6znicowania swoich inwestycji;

podkresla potrzebg wyeliminowania nadmiernego przyjmowania perspektywy
krotkoterminowej przez inwestordw oraz podjecia dziatah wspierajacych odpowiedzialng
kulture inwestowania sprzyjajaca dtugoterminowym inwestycjom w UE;

podkresla potrzebe osiggnigcia wspolnego zrozumienia, zgodnie z ktérym stabilno$¢
finansowa i rozwdj nie wykluczaja si¢ wzajemnie, ale sg ze sobg powigzane i stanowig
istotng podstawe dla budowania i zwigkszania zaufania inwestorow w perspektywie
dlugoterminowe;j;

podkresla znaczenie edukacji finansowej 1 $wiadomosci inwestorow w zakresie tworzenia
kultury inwestowania dlugoterminowego w UE oraz role, jaka w tym kontek$cie moga
odegrac regulacje UE;

zaznacza, ze spojne ramy regulacyjne 1 pewno$¢ prawa sa niezbedne dla funkcjonowania
jednolitego rynku ustug finansowych; uwaza, ze obecna 1 przyszia reforma systemu
regulacyjnego powinna zosta¢ poddana wnikliwej ocenie, a jej skutki powinny by¢
uwaznie sledzone; wzywa Komisje Europejska 1 panstwa cztonkowskie do przyspieszenia
dziatah majacych na celu propagowanie unii bankowe, by zmniejszy¢ rozdrobnienie
rynkow finansowych; wzywa Komisje do ukonczenia tworzenia jednolitego rynku dla
ustug w celu uwolnienia jego petnego potencjatu;

wzywa do wdrazania zachet majacych na celu zwigkszenie dtugoterminowego
zaangazowania akcjonariuszy, takich jak dodatkowe prawa gltosu w zarzadzie, dodatkowe
udziaty 1 wyzsze dywidendy;

wzywa Komisj¢ do dokonania doktadnej oceny tacznych skutkow zarowno przyjetych juz,
jak 1 biezacych regulacji systemu finansowego w zakresie dlugoterminowych inwestycji;

z zadowoleniem przyjmuje postepy w trwajacych negocjacjach dotyczacych
transatlantyckiego partnerstwa handlowego 1 inwestycyjnego; zauwaza znaczenie tych
negocjacji dla wzmocnienia polityk i sSrodkdw majacych na celu zwigkszenie inwestycji
UE-USA na rzecz tworzenia miejsc pracy, zrownowazonego wzrostu gospodarczego oraz
mig¢dzynarodowej konkurencyjnosci;
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48. jest zdania, ze kazdy wniosek ustawodawczy w sprawie stosownych regulacji ustug

49.

50.

51.

52.

53.

54.

finansowych powinien uwzglednia¢ szczegdtowa oceng skutkow dla finansowania
dtugoterminowego;

popiera zwrocenie si¢ Komisji do Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczen i
Pracowniczych Programow Emerytalnych o zbadanie, czy niektore przepisy dotyczace
wymogow kapitalowych w ramach systemu Wyptacalno$¢ Il powinny zosta¢ dostosowane
w celu uniknigcia ewentualnych przeszkod dla finansowania dlugoterminowego; wzywa
Komisje do przeprowadzenia pelnych konsultacji w sprawie proponowanych dostosowan
zanim prace nad nimi zostang zakonczone oraz do wprowadzenia nastgpnie zmian w
przepisach;

ponawia swoj apel, by wniosek dotyczacy rozporzadzenia w sprawie wymogoéw
ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych przypisywat
odpowiednig wage ryzyka ekspozycjom catkowicie zabezpieczonym hipotekami na
projektach infrastrukturalnych o najbardziej krytycznym znaczeniu w dziedzinie
transportu, energetyki i lacznos$ci; uwaza, ze kolejne akty prawne powinny uwzgledniaé
wymagania dtugoterminowych inwestoréw, pomiar ryzyka aktywow finansowych przy
wzigciu pod uwage rodzaju 1 okresu trwania zobowigzan oraz uznawac pozytywny wplyw
statych zobowigzan;

zacheca Komisje¢, aby dazy¢ do zaciesnionej wspotpracy migdzynarodowej i zbieznosci w
obszarze inwestycji dtugoterminowych poprzez prowadzenie dialogu o charakterze
globalnym na szczeblu G-20 oraz Rady Stabilnosci Finansowej;

uwaza, ze inwestycje w dlugoterminowe aktywa wymagaja doglebnej znajomosci i oceny
dtugoterminowego ryzyka, ktére jest z nimi zwigzane; podkresla zatem, ze inwestorzy
muszg zgromadzi¢ solidng wiedze¢ ekspercka oraz wlasciwie zarzadzac ryzykiem, aby
zabezpieczy¢ dtugoterminowe zobowigzania,

uwaza, ze racjonalne zasady ksiggowania spdjne z dlugoterminowymi celami majacymi
zastosowanie do inwestoroOw instytucjonalnych, takimi jak przejscie na gospodarke
przyjazna dla klimatu, moga zwigkszy¢ przejrzystos¢ i spojnos¢ informacji finansowych
oraz powinny w sposob systematyczny uwzglednia¢ dlugoterminowy model gospodarczy
inwestora; niemniej jednak podkresla, ze wprowadzenia w Zycie tych zasad ksiggowania
nie moze skutkowac¢ tworzeniem zachet do procyklicznych strategii; wzywa Radg
Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowos$ci do uwzgledniania ryzyka
procyklicznosci przy dokonywaniu przegladu praktyk wedlug wartosci rynkowej lub w
oparciu o model oraz do uznania kluczowego znaczenia ostroznos$ci przy przegladzie ram
koncepcyjnych; uwaza, ze udostgpnienie jasnych i ujednoliconych informacji
niefinansowych dotyczacych duzych przedsigbiorstw moze zwigkszy¢ przejrzystos¢ i
przyczynia¢ si¢ do tworzenia otoczenia sprzyjajacego inwestorom;

zachgca Komisje do uwaznego §ledzenia prac grupy G-20 nad wnioskiem o utworzenie
wielostronnych ram inwestycyjnych, ktore okreslag minimalne standardy oraz zmodyfikuja
niektore regulacje prawne dotyczace dlugoterminowego inwestowania i zasad
ksiggowania wedtug wartosci godziwej w celu uwzglednienia krétkookresowych wahan i
zmiennosci, a tym samym przyczyniajac si¢ do wspierania inwestycji transgranicznych;
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55.

56.

57.

58.

59.

60.

61.

jest zdania, ze istnieje silna potrzeba stworzenia godnego zaufania srodowiska
podatkowego, ktore zapobiegnie utrudnieniom dla dlugoterminowych inwestycji;
zauwaza, ze niektore rodzaje zachet oraz ulg podatkowych mogg by¢ kluczowe dla
wspierania inwestycji; zachg¢ca do dzielenia si¢ dobrymi praktykami i podkresla, Ze rynek
wewnetrzny wymaga spojniejszej przejrzystosci i lepszej koordynacji krajowych strategii
podatkowych w celu usprawnienia inwestycji transgranicznych i uniknig¢cia podwojnego
opodatkowania oraz podwdjnego nieopodatkowania; zachgca panstwa cztonkowskie i
Komisje¢ do ocenienia mozliwos$ci przyznania projektom infrastrukturalnym korzystnych
warunkow podatkowych lub innych zachet 1 ulg podatkowych w celu propagowania
inwestycji dtugoterminowych;

wzywa panstwa cztonkowskie, by we wspolpracy z wtadzami lokalnymi i regionalnymi
zrewidowaty swoje narzg¢dzia planowania budzetu i do opracowania i przedstawienia
swoich wlasnych krajowych planow infrastrukturalnych w celu dostarczenia inwestorom 1
innym zainteresowanym stronom szczegotowych informacji oraz umozliwienia wigkszej
pewnosci 1 wezesniejszego planowania w odniesieniu do przysztych projektow; wzywa
Komisje do umozliwienia panstwom cztonkowskim opracowania srodkow standaryzacji
zapisu danych w projektach infrastrukturalnych oraz zapewnienia dostepu do nich za
posrednictwem centralnego magazynu danych;

uwaza, ze stabilne ramy regulacyjne sg niezbedne dla koncesjonariuszy wielkich
infrastruktur transportowych finansowanych bez §rodkéw publicznych, aby dzigki
odpowiednim przepisom dotyczacym wyceny umozliwi¢ dostep do niezbednych
finansowan, zwrotu kosztoéw w dtuzszej perspektywie, jak rowniez wystarczajacego
zwrotu z inwestycji;

wzywa Komisj¢ do oceny wplywu zache¢t podatkowych stosowanych przez panstwa
cztonkowskie na potrzeby dtugoterminowego finansowania i przechodzenia na energi¢ ze
zrodet odnawialnych oraz zidentyfikowania najlepszych praktyk w zakresie réznicowania
migdzy nizszymi kosztami inwestycyjnymi dla zielonych inwestycji 1 wyzszymi kosztami
inwestycyjnymi dla inwestycji niezgodnych z zatoZeniami przej$cia na wykorzystywanie
zrownowazonych zZrddet energii;

zwraca si¢ o przyznanie MSP priorytetowego dostepu do europejskich funduszy
przeznaczonych na inwestycje dlugoterminowe, jako ze MSP sa sita napedowa wzrostu i
tworzenia miejsc pracy w UE; uwaza, ze temu dostepowi powinno towarzyszy¢
uproszczenie procedur sktadnia wnioskow; podkresla konieczno$¢ zapewnienia
fatwiejszego dostepu do finansowania w ciggu catego okresu istnienia firmy w celu
stworzenia 1 utrzymania trwatych 1 dobrych jako§ciowo miejsc pracy;

zwraca si¢ do Komisji 1 panstw cztonkowskich o zachgcanie funduszy emerytalnych do
podejmowania odpowiedzialnych spolecznie decyzji inwestycyjnych zgodnych z unijnymi
1 migdzynarodowymi normami w dziedzinie praw cztowieka oraz normami spotecznymi i
srodowiskowymi, w tym z odpowiednimi wytycznymi i zasadami OECD i ONZ;
przypomina, ze plany Komisji zwigzane z przegladem dyrektywy w sprawie dziatalnos$ci
instytucji pracowniczych programéw emerytalnych oraz nadzoru nad takimi instytucjami
nie moga zniechg¢caé do zrownowazonego finansowania dlugoterminowego;

podkresla potrzebe lepszych regulacji finansowych i nadzoru finansowego w celu ochrony
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pracownikow, podatnikow 1 gospodarki realnej przed przysztymi niedoskonatosciami
rynku;

62. wzywa Komisje do wzmocnienia komunikacji i stosunkow z Europejskim Bankiem
Inwestycyjnym (EBI) w zwigzku z tworzeniem kredytéw dopasowanych do potrzeb i
systemow gwarancyjnych; zach¢ca EBI do $cistej wspotpracy z panstwami
cztonkowskimi i regionami nad wdrazaniem przez nie nowych innowacyjnych
instrumentow finansowych pochodzacych z europejskich funduszy strukturalnych i
inwestycyjnych oraz do dalszego wspierania strategii inwestycyjnej ukierunkowanej na
sektor gospodarki spotecznej; ponadto zwraca si¢ do EBI o rozwazenie wigkszej
elastycznos$ci podczas okreslania wielkosci 1 zasad dotyczacych pozyczek dopasowanych
do potrzeb 1 innych powigzanych systemdw, tak aby byly one jak najbardziej
kompatybilne z instrumentami finansowymi oferowanymi w ramach europejskich
funduszy strukturalnych i inwestycyjnych, szczegdlnie w odniesieniu do wiasciwego
finansowania dla mlodych przedsigbiorcow i przedsigbiorstw spolecznych;

63. zobowigzuje swojego przewodniczacego do przekazania niniejszej rezolucji Radzie 1
Komisji, a takze rzadom i parlamentom panstw cztonkowskich.
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UZASADNIENIE

Inwestowanie dlugoterminowe jest kluczowe dla wzrostu gospodarczego i tworzenia miejsc
pracy. Bez tego nie mozna rozpocza¢ ani pomyslnie zrealizowac strategicznych projektow w
obszarach infrastruktury, badan i rozwoju oraz innowacji. Obecnie prawie wszystkie kraje
europejskie prowadza polityke konsolidacji budzetowej, aby poradzi¢ sobie ze swoim
dlugiem. Podczas gdy racjonalne strategie budzetowe stanowig podstawy, dla Europy wazne
jest wejscie na drogg zréwnowazonego wzrostu poprawiajacego jej konkurencyjnosé
wzgledem pozostalych regionéw $wiata i zapewniajacego tworzenie miejsc pracy.
Finansowanie gospodarki realnej odgrywa zasadniczg role w tym procesie, w Europie jest
jednak znacznie utrudnione.

W czasach napie¢ na rynkach finansowych, spowodowanych gtownie trwajagcym §wiatowym
kryzysem finansowym 1 nierozwigzanym kryzysem zadluzeniowym, tradycyjne poleganie
przez Europe, w znaczacym stopniu, na finansowaniu za posrednictwem bankow okazato si¢
duza przeszkoda dla procesu posrednictwa w podziale srodkow. Wysoki stopien niecheci do
podejmowania ryzyka nie tylko spowodowal wyczerpanie finansowania, ale rowniez
uniemozliwia podejmowanie niezb¢dnych inwestycji, a co za tym idzie powoduje zastdj] w
procesie ozywienia koniunktury.

Brak alternatywnych instrumentdéw finansowania kapitalowego i1 finansowania dluznego
utrudnia wzrost potencjatu wielu przedsi¢biorstw, podczas gdy ograniczenie finansowania ze
srodkow publicznych zatrzymato pilng potrzebe inwestycji w edukacjg, technologie, badania
1 10zw0]j, urzadzenia transportowe, jak rowniez infrastrukture tacznosci. Tej kwestii nie da si¢
jednak zaradzi¢ jednym rozwigzaniem.

Banki komercyjne, czy to banki prywatne, kasy oszczednosciowe czy banki spotdzielcze, w
wigkszosci krajow pozostang gldownym Zrédlem finansowania, potrzebne sg jednak
alternatywy, by zapehi¢ luke w finansowaniu 1 uzupetic¢ proces tradycyjnego posrednictwa
przez banki.

Nalezy stworzy¢ ramy regulacyjne dla ustanowienia mechanizmdow inwestowania z
wykorzystaniem finansowania pochodzacego z wielu zrodet i skierowania go na
inwestowanie dtugoterminowe w sposob racjonalny 1 zrbwnowazony. Istniejg jednak dwie
rézne grupy docelowe: z jednej strony inwestorzy instytucjonalni, ktorzy obstugiwani sag w
ramach alternatywnych funduszy inwestycyjnych lub wniosku Komisji w sprawie
europejskich dtugoterminowych funduszy inwestycyjnych (ELTIF); z drugiej strony istnieja
prywatne gospodarstwa domowe, ktorym réwniez potrzebne sg mechanizmy umozliwiajace
skierowanie ich krotkoterminowej plynno$ci na dlugoterminowe inwestycje. Takie fundusze
inwestycyjne bylyby mniej ptynne niz UCITS 1 wigzatyby si¢ z konkretnymi prawami do
umorzenia, ale umozliwialyby prywatnym gospodarstwom domowym skorzystanie z
dodatkowego rozwigzania shuzacego oszczedzaniu na emerytury.

Krajowe 1 wielostronne banki rozwoju, takie jak Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW),
Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) 1 Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju (EBOR), moga
okaza¢ si¢ przydatne w stymulowaniu finansowania prywatnego w celu pobudzania
dhlugoterminowego finansowania przedsigbiorstw stluzacym szerszemu interesowi
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publicznemu; mianowicie konkretnych celow polityki publicznej zwigzanych z warto$cig
dodang w szerszym konteks$cie gospodarczym, spotecznym i srodowiskowym.

Inwestorzy instytucjonalni, np. zaktady ubezpieczen (na zycie), fundusze emerytalne,
fundusze wspdlnego inwestowania i fundacji, sa odpowiednimi dostawcami finansowania
dhugoterminowego, biorac pod uwage dtuzsze perspektywy czasowe ich modeli
biznesowych.

Biorac pod uwage zaleznos¢ Europy od pozyczek bankowych, istnieje pilna potrzeba
dalszego rozwoju dostepu do rynkow kapitatowych, w szczegdlnosci dla mniejszych
przedsigbiorstw. Nowe zrddta finansowania przedsiebiorstw moga obejmowac pierwsze
oferty publiczne, emisj¢ dlugu publicznego, tworzenie nowych systemow obrotu
dopasowanych do konkretnych potrzeb, jak réwniez wiekszy dostgp do kapitatu private equity
1 kapitalu wysokiego ryzyka.

Poczyniono juz pewne kroki majace na celu generowanie dodatkowego finansowania dla
MSP, mianowicie podjeto dzialania poprawiajace jako$¢ kredytowa Europejskiego Funduszu
Inwestycyjnego (EFI) oraz opracowano Program ramowy na rzecz konkurencyjnosci i
innowacji. Zacheca si¢ jednak Komisje Europejska do dalszego zmniejszania niepotrzebnych
obcigzen administracyjnych 1 regulacyjnych, zgodnie z programem Small Business Act 1
rozporzadzeniem w sprawie Programu na rzecz konkurencyjnosci przedsigbiorstw oraz
matych 1 §rednich przedsigbiorstw.

Wazna role w posrednictwie finansowym odgrywaé moze réwniez sekurytyzacja, jako ze
moze stanowi¢ skuteczng technike delewarowania i odcigzania bilanséw bankow, stwarzajac
w ten sposob dodatkowa zdolno$¢ udzielania pozyczek. Proces sekurytyzacji jest jednak
wysoce pigtnowany ze wzgledu na kryzys na amerykanskim rynku kredytow hipotecznych
typu sub-prim, co doprowadzito do powstania nieporozumien . Nalezy jednak zacheca¢ do
sekurytyzacji wysokiej jakosci aktywow przy jednoczesnym unikaniu wysoce ztozonych
struktur. W tym wzgledzie Komisja Europejska powinna uwaznie $ledzi¢ prace
miedzysektorowej grupy roboczej ds. sekurytyzacji Miedzynarodowej Organizacji Komisji
Papierow Warto$ciowych i Rady Stabilnosci Finansowe;.

Swiatowy kryzys finansowy, ktory nastapit po upadku Lehman, w dramatyczny sposob
uwidocznil potrzebe posiadania dodatkowych $rodkéw dla wzmocnienia odpornos$ci sektora
finansowego. Podczas gdy Stany Zjednoczone pracujg nad jednym wszechstronnym aktem
ustawodawczym, ustawg Dodda-Francka, UE wzmacnia regulacje systemu finansowego za
pomoca kilku aktow ustawodawczych. Wybdr tego podejscia spowodowat jednak ogromna
trudnos$¢ w ocenie facznych skutkow wszystkich aktow ustawodawczych z zakresu finansow
na gospodarke ogdtem, w szczegdlnosci na finansowanie dlugoterminowe. Oczywiste stato
si¢ jednak, ze w celu uniknigcia przeszkod w dlugoterminowym finansowaniu, w pewnych
obszarach niezbedne moze by¢ ostrozne dostosowanie pewnych przepisow, w szczegdlnosci
w ramach systemu Wyplacalnos$¢ 11. Zalecane dostosowanie nie jest w zadnym wypadku
apelem o deregulacje, ktéra moglaby ponownie zagrozi¢ stabilnosci sektora finansowego.

Skuteczna i optacalng metoda usprawniajaca wspotprace pomiedzy sektorem publicznym a

prywatnym w zakresie pewnych inwestycji, w szczegolnosci projektow infrastrukturalnych,
moga by¢ partnerstwa publiczno-prywatne (PPP). Istnieje jednak silna potrzeba wysokiego
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poziomu wiedzy specjalistycznej, aby dokona¢ odpowiednich uzgodnien w zakresie wyboru,
oceny, projektowania, dlugoterminowego planowania i finansowania takich projektow.

Aby nowi uczestnicy mogli wkroczy¢ do gry, ustawodawcy powinni skupi¢ si¢ na stworzeniu
sprzyjajacego i wspierajacego srodowiska biznesowego, aby przyciagna¢ kapital zagraniczny
1 uczyni¢ z Europy atrakcyjne miejsce inwestowania oraz unikng¢ zbudowania tzw.
,.europejskiej twierdzy”. Srodowisko, o ktérym mowa, charakteryzowatoby sie, miedzy
innymi, inicjatywami skierowanymi na tgczenie zasobow finansowych, racjonalny system
podatkowy, odpowiednie zasady ksiggowania, efektywny tad korporacyjny i wydajna
regulacje ostroznosciowg — wszystko w ramach funkcjonowania jednolitego rynku.

Ponadto, jako Ze kwestia ta ma znaczenie ogdlnoswiatowe, Komisja Europejska powinna
dazy¢ do wickszej wspotpracy miedzynarodowej 1 ujednolicenia w zakresie finansowania
dlugoterminowego poprzez prowadzenie ogolnoswiatowego dialogu zardwno na poziomie G-
20, jak 1 Rady Stabilno$ci Finansowe;.

Uzupeienie luki w finansowaniu jest kluczowe, aby dopilnowa¢, by innowacyjne jednostki
gospodarcze w fazie wzrostu, w szczegdlno$ci te male i1 Srednie, wykorzystywaty swoj
potencjat w pelni 1 odgrywaly istotng role w stymulowaniu wzrostu gospodarczego 1
tworzeniu miejsc pracy.
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OPINIA KOMISJI ZATRUDNIENIA | SPRAW SOCJALNYCH

dla Komisji Gospodarczej i Monetarnej

w sprawie dlugoterminowego finansowania gospodarki europejskiej
(2013/2175 (IND))

Sprawozdawca komisji opiniodawczej: Sergio Gutiérrez Prieto

WSKAZOWKI

Komisja Zatrudnienia 1 Spraw Socjalnych zwraca si¢ do Komisji Gospodarczej i Monetarne;,
wlasciwej dla tej sprawy, o uwzglednienie w koncowym tekscie projektu rezolucji
nastepujacych wskazowek:

A. majac na uwadze panujaca na rynkach finansowych ogélng tendencje do zachowan o
charakterze krotkoterminowym, a takze wzrost niecheci do podejmowania ryzyka
spowodowany kryzysem finansowym; majac na uwadze, ze dtugoterminowe finansowanie
jest wlasciwszym sposobem reagowania na wyzwania spoteczne, ekologiczne i
demograficzne, przed ktdrymi stoi Europa;

B. majac na uwadze, ze przyjecie perspektywy dlugoterminowej przez przyktadowo
inwestowanie w klasy aktywdéw wymagajace od inwestorow podejmowania zobowigzan
dtugoterminowych moze by¢ korzystne dla inwestorow oraz dla szerzej pojete]
gospodarki, zwigkszy¢ stabilnos$¢ rynkow finansowych, zmniejszy¢ koszty dla
pojedynczych przedsigbiorstw, a zwlaszcza koszt dostepu do finansowania, stworzy¢
mozliwos$ci zatrudnienia oraz polaczy¢ stala stopg rentownosci dla inwestorow z
pozytywnym oddzialywaniem spotecznym;

C. majac na uwadze, ze z powodu z kryzysu finansowego 1 bedacej jego konsekwencja
zapasci kredytowej mate 1 $rednie przedsigbiorstwa ponosza niezwykle wysokie koszty
kredytowe, a coraz mniejsza dostepnos¢ kredytow zagraza zdolnosci tych przedsigbiorstw
do tworzenia miejsc pracy; majac na uwadze, ze wedtug Instytutu Finansow
Migdzynarodowych mniejsze przedsigbiorstwa w krajach peryferyjnych ptacg od 4 do 6
punktéw procentowych wigcej za kredyt bankowy niz ich odpowiedniki w centralnej
Europie;

D. majac na uwadze, ze rosngce catkowite bezrobocie, a w szczegolnosci bezrobocie
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mtodziezy, jest gldwnym zagrozeniem dla gospodarczej 1 spotecznej konwergencji na
szczeblu UE;

E. majac na uwadze, ze rynki obligacji korporacyjnych, papieréw wartosciowych i
sekurytyzacji w UE pozostaja stosunkowo stabo rozwinigte w pordwnaniu z niektorymi
innymi gospodarkami, a finansowanie pozabankowe jest w duzej mierze niedostgpne dla
MSP, co ostabia ich potencjat wzrostu i zdolno$¢ tworzenia miejsc pracy.

F. majac na uwadze, ze konwergencj¢ gospodarczg i spoteczng panstw cztonkowskich
mozna osiggna¢ za posrednictwem strategii dtugoterminowego finansowania; majac na
uwadze, ze taka strategia powinna koncentrowac si¢ na niefinansowych i finansowych
mozliwosciach dla MSP, poniewaz to one sa gléwnym zrédtem zatrudnienia i wzrostu
zatrudnienia;

1. podkresla, ze dlugoterminowe finansowanie gospodarki europejskiej powinno takze
stuzy¢ interesowi publicznemu oraz ze powinny przyswieca¢ mu takze cele sprzyjajace
spdjnosci spotecznej, sprawiedliwosci spotecznej i rownemu traktowaniu, dzieki
skoncentrowaniu si¢ na zasobach gospodarczych i finansowych oraz ich optymalnym
wykorzystywaniu; podkresla, Ze cele te stanowia potencjalng warto$¢ dodang
finansowania dtugoterminowego dla interesu publicznego; domaga si¢ obiektywnych
wskaznikow w tej dziedzinie, jako Ze interesu publicznego nie mozna mierzy¢ jedynie
miarg gospodarcza;

2. zzadowoleniem przyjmuje zielong ksigge Komisji w sprawie finansowania
dtugoterminowego jako srodek sprzyjania transgranicznemu inwestowaniu
dlugoterminowemu w rzeczowe aktywa trwate (takie jak infrastruktura energetyczna,
transportowa 1 telekomunikacyjna) oraz w warto$ci niematerialne (takie jak edukacja,
badania naukowe 1 rozwa@j), ktdre przynosza znaczne korzysci spoteczne, przyczyniaja si¢
do podnoszenia poziomu Zycia 1 tworzenia miejsc pracy dobrej jakosci;

3. zauwaza, ze Unia stoi w obliczu istotnych wyzwan — szczegdlnie w takich dziedzinach jak
reindustrializacja, transformacja sektora energetycznego oraz sprzet cyfrowy — ktore
wymagaja znacznych inwestycji; uwaza, ze odpowiedzialnos¢ za wspieranie tych
inwestycji, dzigki ktorym moze powsta¢ wiele miejsc pracy, spoczywa na organach
publicznych; uwaza, ze unijna polityka konkurencji nie moze hamowac tych inwestycji;

4. podkresla potrzebg zapewnienia skutecznych 1 wydajnych ram dlugoterminowego
finansowania dzigki stworzeniu instrumentow i mechanizmow przynoszacych korzysci
inwestorom, udziatowcom, pracownikom oraz stuzacych interesowi publicznemu w
ogole; w tym kontek$cie odnotowuje mozliwe korzys$ci z zezwalania pracownikom na
finansowy udziat w zyskach przedsigbiorstw oraz z innych form innowacyjnego
finansowania dlugoterminowego; zacheca Uni¢ Europejska do jeszcze wigkszego
skoncentrowania si¢ na bankach rozwoju jako elemencie strategii ozywienia
gospodarczego;

5. uwaza, ze stworzenie skutecznych i wydajnych ram finansowania dlugoterminowego
wymaga zbieznosci europejskich 1 krajowych strategii politycznych i ze w z zwiazku z

tym EBI powinien wspiera¢ banki rozwoju w celu zapewnienia ptynnosci matym i
srednim przedsigbiorstwom oraz stworzenia odpowiednich warunkow sprzyjajacych
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11.

12.

wzrostowi produkcji, a w rezultacie wzrostowi zatrudnienia;

podkresla, ze inwestycje dlugoterminowe, sprzyjajace trwatemu zatrudnieniu, moga by¢
realizowane tylko dzieki odpowiedniemu finansowaniu, ktére z kolei zalezy w duzym
stopniu od zdolnos$ci gospodarki do generowania oszczednosci;

z zadowoleniem przyjmuje skupienie dziatan na kapitale produkcyjnym, ktory inwestuje
si¢ w gospodarke realna, w przeciwienstwie do kapitatu finansowego uzywanego do
spekulacji; zwraca si¢ do Komisji o sprzyjanie inwestycjom dtugoterminowym w
obszarach zdolnych do wygenerowania najkorzystniejszych spotecznych efektow
zewngetrznych oraz do przyczynienia si¢ do realizacji celow strategii Europa 2020, a ktore
nie otrzymuja w tej chwili odpowiedniego finansowania (np. sektor MSP, projekty
infrastrukturalne czy projekty budownictwa socjalnego), oraz o pominigcie
nieproduktywnych obszarow w celu zapobiegnigcia powstaniu nowych baniek
finansowych;

zwraca uwage na znaczenie posredniego pozytywnego wplywu, jaki moga wywrzeé
europejskie dtugoterminowe fundusze inwestycyjne (ELTIF) na finansowanie projektow
w budownictwa socjalnego lub finansowanie stowarzyszen odpowiedzialnych za
zarzadzanie lokalami socjalnymi, z uwagi na sw@j stabilny 1 dlugoterminowy charakter
inwestycyjny;

zwraca sie o przyznanie MSP priorytetowego dostepu do ELTIF, jako ze MSP sa sita
nap¢dowa wzrostu i tworzenia miejsc pracy w UE; uwaza, Zze temu dostgpowi powinno
towarzyszy¢ uproszczenie procedur sktadnia wnioskow; podkresla koniecznos¢
zapewnienia fatwiejszego dostepu do finansowania w ciggu catego okresu istnienia firmy
w celu stworzenia 1 utrzymania trwatych i1 dobrych jakosciowo miejsc pracy;

zwraca si¢ do Komisji 1 panstw cztonkowskich o zachecanie funduszy emerytalnych do
podejmowania odpowiedzialnych spolecznie decyzji inwestycyjnych zgodnych z unijnymi
1 migdzynarodowymi normami w dziedzinie praw cztowieka oraz normami spotecznymi i
srodowiskowymi, w tym z odpowiednimi wytycznymi 1 zasadami OECD 1 ONZ;
przypomina, ze plany Komisji zwigzane z przegladem dyrektywy w sprawie dziatalnos$ci
instytucji pracowniczych programéw emerytalnych oraz nadzoru nad takimi instytucjami
nie moga zniechg¢ca¢ do zrownowazonego finansowania dlugoterminowego;

popiera dlugoterminowe planowanie finansowe, ktore utatwiajg strategie polityczne oparte
na antycypowaniu oraz odpowiedzialnych spotecznie i zdrowych inwestycjach; z mysla o
zapewnieniu trwatego wzrostu zatrudnienia zwraca si¢ do panstw cztonkowskich o
wspieranie przeznaczania oszczgdnos$ci na inwestycje dtugoterminowe za posrednictwem
rozsadnych politycznych strategii podatkowych, skutecznych systemow podatkowych i
strategii politycznych zwigkszajacych zdolnos$¢ gospodarki do przyciagania inwestycji
dlugoterminowych, w tym inwestycji zagranicznych;

wzywa panstwa cztonkowskie do stworzenia odpowiedniego ustawodawstwa, dzigki
ktéremu finansowanie dtugoterminowe bedzie dostgpne dla przedsigbiorstw bez wzgledu
na wielko$¢, co z kolei przyczyni si¢ do tworzenia miejsc pracy; przypomina, ze ciagly
brak ptynnosci MSP moze ograniczy¢ ich dziatalno$é gospodarczg i doprowadzié do
utraty dalszych miejsc pracy;
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14.

15.

16.

17.

zwraca si¢ do panstw czlonkowskich o wspieranie wzrostu gospodarki 1 zatrudnienia w
drodze propagowania oszcz¢dzania dtugoterminowego poprzez polityke mobilizacji
oszczednosci;

wzywa panstwa cztonkowskie do ustanowienia odpowiednich ram finansowych 1
makroekonomicznych w celu osiggnigcia trwalego rozwoju gospodarczego i spotecznego,
a jednocze$nie do zwrdcenia szczegdlnej uwagi na trwate dobra kapitatowe dzigki
stworzeniu solidnych 1 zrbwnowazonych instrumentéw odpowiadajacych celom w
zakresie zmniejszenia bezrobocia i ozywienia gospodarczego srodowiska biznesowego;

zwraca si¢ do Komisji o zajecie si¢ niespetnionym postulatem inwestorow
indywidualnych dotyczacym mozliwosci inwestowania w aktywa dlugoterminowe, co
umozliwitoby zgromadzenie znaczacego kapitatu na inwestycje dtugoterminowe 1
wykorzystanie dodatkowego potencjatu zatrudnienia; podkresla, ze nalezy zapewnic¢
dodatkowg ochrong inwestoréw indywidualnych, a ponadto nalezy wdrozy¢ dostosowane
do potrzeb strategie na rzecz edukacji finansowej i podnoszenia wiedzy w celu
informowania potencjalnych 1 faktycznych uzytkownikdéw instrumentow inwestowania
dlugoterminowego o korzysciach dlugoterminowego oszczedzania i inwestowania, lecz
takze o wszelkich potencjalnych kosztach i ryzyku;

podkresla potrzebe lepszych regulacji finansowych 1 nadzoru finansowego w celu ochrony
pracownikow, podatnikow 1 gospodarki realnej przed przysztymi niedoskonatosciami
rynku;

podkresla, ze dlugoterminowe finansowanie gospodarki europejskiej 1 jego potencjat
tworzenia miejsc pracy beda funkcjonowaty tylko pod warunkiem, ze w ramach ELTIF
zostang nalezycie uwzglednione rdzne potrzeby inwestorow profesjonalnych,
potprofesjonalnych i indywidualnych.
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OPINIA KOMISJI ROZWOJU REGIONALNEGO

dla Komisji Gospodarczej i Monetarnej

w sprawie dlugoterminowego finansowania gospodarki europejskiej
(2013/2175 (IND))

Sprawozdawca komisji opiniodawczej: Joachim Zeller

WSKAZOWKI

Komisja Rozwoju Regionalnego zwraca si¢ do Komisji Gospodarczej i Monetarnej,
wlasciwej dla tej sprawy, o uwzglednienie w koncowym tekscie projektu rezolucji
nastepujacych wskazoéwek:

1. podkresla, ze dlugoterminowy fundusz kapitalowy jest niezbedny, aby polityka regionalna
UE bytla skuteczna; w §wietle duzych réznic migdzy regionami w udzielaniu kredytow dla
podmiotow gospodarki podkresla role funduszy strukturalnych 1 inwestycyjnych w
dlugoterminowym wsparciu wzrostu i zatrudnienia; w zwigzku z powyzszym zwraca
uwage, ze istnieje konieczno$¢ efektywnego wykorzystania tych srodkow;

2. zzadowoleniem przyjmuje propozycj¢ Komisji, by uczyni¢ dostgpnos¢ kapitatu
inwestycyjnego zalezng w mniejszym stopniu od klasycznego finansowania z kredytow
udzielanych przez banki komercyjne, ktore okazaly si¢ by¢ podatne na sytuacje
kryzysowe; wzywa ponadto Komisj¢ Europejska i panstwa cztonkowskie do
przyspieszenia dzialan majacych na celu propagowanie unii bankowej, tak by banki
powrdcity do finansowania realnej gospodarki oraz udzielaly wsparcia na potrzeby
inwestycji publicznych i prywatnych, uwzgledniajac fakt, ze wiele bankow
dokapitalizowanych ze srodkow publicznych nie jest w stanie udzieli¢ wsparcia
finansowego dla MSP i inwestycji na szczeblu regionalnym i lokalnym;

3. zwraca uwage na sytuacje w wielu panstwach cztonkowskich, w ktérych banki
komercyjne nadal uzalezniajg finansowanie inwestycji od surowych warunkéw, ktore nie
maja uzasadnienia, zwlaszcza w przypadku mikroprzedsigbiorstw i MSP, szczegdlnie tych
zaktadanych przez ludzi mlodych, tym samym uniemozliwiajac mikroprzedsigbiorstwom i
matym przedsigbiorstwom otrzymanie wsparcia; dostrzega zatem potrzebe stworzenia
alternatywnych mozliwos$ci finansowania, ktére w szczego6lnosci pokryja zapotrzebowanie
na kredyty matych 1 srednich przedsigbiorstw; podkresla znaczenie dokonania oceny ex
ante i ex post odnosnych przepiséw prawnych, ktére pomoga MSP uzyskaé dostep do
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finansowania;

podkresla role, jaka w finansowaniu MSP odgrywaja banki spotdzielcze, gospodarka
spoteczna, a takze regionalne i lokalne inwestycje o niewielkiej skali;

wzywa panstwa cztonkowskie do zmniejszenia przeszkod i ograniczen, ktére moga
uniemozliwi¢ spotdzielniom i przedsiebiorstwom spotecznym dostep do europejskich
funduszy strukturalnych i inwestycyjnych, a takze do stworzenia warunkdéw sprzyjajacych
zrbwnowazonym inwestycjom w innowacje ekologiczne i spoteczne oraz tworzeniu
miejsc pracy na szczeblu lokalnym i regionalnym;

podkresla rolg zdecentralizowanych regionalnych instytucji finansowych, ktore nie
przestaty proponowa¢ korzystnych mozliwosci finansowania podmiotom regionalnej i
lokalnej gospodarki nawet podczas kryzysu finansowego, 1 podkresla, ze nalezy te lokalne
1 regionalne struktury — niektore z nich o charakterze spotdzielczym — wzmocni¢; ponadto
zwraca uwage na znaczenie mozliwosci korzystania z mikrokredytow i1 dostepnosci
alternatywnych Zrdédet finansowania dla mikroprzedsigbiorstw oraz matych i $rednich
przedsigbiorstw, ktoére powinny znajdowac si¢ na czele strategii wychodzenia z kryzysu

1 dlugoterminowych celéw UE;

wyraza zadowolenie z wigkszego wykorzystania funduszy odnawialnych w przysztym
okresie finansowania polityki spdjnosci, zwazywszy na trudnosci z pozyskaniem
finansowania publicznego oraz z coraz wigkszej skutecznosci tej formy pomocy zwrotnej;
wyraza takze zadowolenie, ze ten rodzaj finansowania jest otwarty dla wszystkich
obszaréw dziatalnosci objetych zakresem funduszy strukturalnych;

zwraca uwagg, ze wykorzystywanie instrumentow finansowych w polityce spojnosci, w
szczegblnosci w odniesieniu do MSP, powinno zosta¢ w przysztosci wzmocnione,
poniewaz moze ono zagwarantowac fundusze odnawialne, sprzyjaé partnerstwu
publiczno-prywatnemu i osiggna¢ efekt mnoznikowy w ramach budzetu UE;

z zadowoleniem przyjmuje wniosek Komisji w sprawie utatwienia dostepu MSP do
finansowania bankowego 1 pozabankowego, biorgc pod uwagg centralne miejsce, jakie
zajmuje rozw0j MPS oraz ich wspieranie w polityce regionalnej w czasach kryzysu;

10. jednoczesnie podkresla koniecznos$¢ pozostawienia w miar¢ mozliwosci takze

11.

bezposrednio wyplacanych bezzwrotnych $rodkdéw, poniewaz dzieki temu wtadzom
lokalnym 1 regionom umozliwi si¢ wybranie najbardziej stosownego instrumentu lub
kombinacji instrumentéw w zaleznosci od ich indywidualnych potrzeb; opowiada si¢ za
tym, aby w poréwnaniu ze standardowymi instrumentami UE w przypadku
indywidualnych rozwigzan na szczeblu regionalnym nie mozna byto wprowadza¢
surowszych kryteriow;

wzywa do doktadnosci w rozliczeniach, monitorowaniu i procesach audytu w przypadku
instrumentdéw finansowych, nie przekreslajac przy tym jednak gltéwnej zalety funduszy
odnawialnych — mniejszych obcigzen administracyjnych dla MSP — poprzez
wprowadzanie nowych i dodatkowych wymogow; podkresla w zwigzku z powyzszym
szczegblny charakter instrumentéw finansowych w polityce spdjnosci, ktore sa gtownie
wykorzystywane do finansowania projektow w stabiej rozwinietych regionach i regionach
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13.

majacych trudnosci gospodarcze, aby poprawi¢ sytuacj¢ zwigzang z niewydolnos$cig rynku
1 niewystarczajagcym poziomem inwestycji, w zwigzku z czym skupiaja si¢ one nie tylko
na krotkoterminowym zysku, ale takze na znacznych korzysciach spoteczno-
ekonomicznych;

wzywa Komisje do poprawy komunikacji i stosunkow z Europejskim Bankiem
Inwestycyjnym (EBI) w zwigzku z tworzeniem dopasowanych do potrzeb pozyczek i
systemow gwarancyjnych; zach¢ca EBI do $cistej wspotpracy z panstwami
cztonkowskimi i regionami nad wdrazaniem przez nie nowych innowacyjnych
instrumentoéw finansowych pochodzacych z europejskich funduszy strukturalnych i
inwestycyjnych oraz do dalszego wspierania strategii inwestycyjnej ukierunkowanej na
sektor gospodarki spotecznej; ponadto zwraca si¢ do EBI o rozwazenie wigkszej
elastycznos$ci podczas okreslania wielkosci 1 zasad dotyczacych pozyczek dopasowanych
do potrzeb 1 innych powigzanych systemdw, tak aby byly one jak najbardziej
kompatybilne z instrumentami finansowymi oferowanymi w ramach europejskich
funduszy strukturalnych i inwestycyjnych, szczegdlnie w odniesieniu do wlasciwego
finansowania dla mlodych przedsigbiorcow i przedsigbiorstw spolecznych;

wzywa do uwzglednienia w wiekszym stopniu szczegolnych cech szczebla lokalnego

1 regionalnego przy tworzeniu przepisow i regulacji dotyczacych rynkow finansowych; w
tym kontekscie wskazuje, ze miasta 1 regiony na rynkach finansowych moga zaréwno
dokonywac¢ dlugoterminowych inwestycji, a jednoczesnie same by¢ przedmiotem
inwestycji.
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