Evropsky parlament

2024-2029
Hospodarsky a ménovy vybor
2024/2116(INI)
12.3.2025
o usnadnéni financovani investic a reforem na podporu evropské
konkurenceschopnosti a vytvoreni unie kapitalovych trhli (Draghiho zprava)
(2024/2116(IN1))
Hospodatsky a ménovy vybor
Zpravodajka: Aurore Lalucq
PR\1316443CS.docx PE770.112v01-00

CS CS



PR_INI

OBSAH
Strana
NAVRH USNESENI EVROPSKEHO PARLAMENTU ........coooooviiiiieeeeeeeeeeeeeeeeseseeenn 3
VYSVETLUJICT PROHLASENL........ooomiiiiiieieeeeeeeeeee e 8
PRILOHA: SUBJEKTY NEBO OSOBY, OD NICHZ ZPRAVODAJKA OBDRZELA
PODNETY ..ot ss s n e e e e 10
PE770.112v01-00 2/11 PR\1316443CS.docx

CS



NAVRH USNESENi EVROPSKEHO PARLAMENTU

o usnadnéni financovani investic a reforem na podporu evropské konkurenceschopnosti
a vytvoreni unie kapitalovych trhii (Draghiho zprava)
(2024/2116(IND))

Evropsky parlament,

— s ohledem na dokument ze dne 18. ¢ervence 2024 s nazvem ,,Volba Evropy: politické
sméry pro piisti Evropskou komisi 2024-2029%, ktery zvetejnila pfedsedkyné¢ Komise
Ursula von der Leyenova,

- s ohledem na zpravu Maria Draghiho ze dne 9. zati 2024 s nazvem ,,Budoucnost
evropské konkurenceschopnosti* (Draghiho zprava),

- s ohledem na zpravu Enrica Letty ze dne 17. dubna 2024 s ndzvem ,,Mnohem vice nez
jen trh* (Lettova zprava),

— s ohledem na zpravu Christiana Noyera ze dne 25. dubna 2024 s ndzvem ,,Rozvoj
evropskych kapitalovych trhli za ucelem financovani budoucnosti®,

— s ohledem na dopis pfedsedkyné von der Leyenové o obrané, ktery zaslala Evropské
rad¢ pred jejim zasedanim dne 6. bfezna 2025,

— s ohledem na zavéry zasedani Evropské rady ze dne 6. bfezna 2025 o evropské obrané,

— s ohledem na prohléseni o budoucnosti unie kapitalovych trhli ze dne 11. bezna 2024,
které vydala Euroskupina v inkluzivnim formatu,

— s ohledem na plan na vysoké urovni z kvétna 2024, ktery vytyc¢il opatfeni navazujici na
prohldseni o budoucnosti unie kapitalovych trhii, jez vydala Euroskupina v inkluzivnim
formatu,

— s ohledem na zavéry zasedani Evropské rady, které prob&hlo ve dnech 17. a 18. dubna
2024,

— s ohledem na prohlaSeni Evropského organu pro pojistovnictvi a zaméstnanecké
penzijni pojisténi ze dne 25. dubna 2024 nazvané ,,Jak mohou evropsti pojistitelé a
penzijni fondy pfispét k dal§imu posileni unie kapitalovych trh*,

— s ohledem na pozi¢ni dokument Evropského organu pro cenné papiry a trhy (ESMA) z
kvétna 2024 nazvany ,,Budovani uc¢innéjsich a pfitazlivéjSich kapitalovych trhtt v EU,

— s ohledem na prohlaseni Rady guvernérii Evropské centralni banky ze dne 7. bfezna
2024 o pokroku v budovani unie kapitalovych trhi,
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s ohledem na své usneseni ze dne 8. fijna 2020 o dal§im rozvoji unie kapitalovych trhti
(CMU): lepsi pristup, zejména malych a stfednich podnikt, k finan¢nim prostiedkiim na
kapitalovém trhu a dalsi posileni u¢asti retailovych investora!,

s ohledem na své usneseni ze dne 9. Cervence 2015 tykajici se vytvafeni unie
kapitalovych trhi?,

s ohledem na ¢lanek 55 jednaciho fadu,
s ohledem na stanovisko Rozpoctového vyboru,
s ohledem na zpravu Hospodaiského a ménového vyboru (A10-0000/2025),

vzhledem k tomu, Ze podle Draghiho zpravy jsou k obnoveni produktivity EU a ke
splnéni jejich environmentalnich a socialnich cili EU nutné dodatecné ro¢ni investice
minimalné ve vysi 750 az 800 miliard EUR;

vzhledem k tomu, Ze plan ReArm Europe sestava z péti pilifa zamefenych na
financovani bezpecnosti a obrany Evropy, které ma byt zajisténo jak z vefejnych
investic, tak pomoci unie Gspor a investic;

vzhledem k tomu, Ze soukromy sektor v Evropé tradi¢né ptispiva ptiblizné ¢tyfmi
pétinami produktivnich investic a vefejny sektor pokryva zbyvajici ¢ast financovani?;

vzhledem k tomu, Ze podle Draghiho zpravy ¢inily tspory domécnosti v EU v roce
2022 1 390 miliard EUR, kdezto ve Spojenych statech €inila vyse téchto uspor 840
miliard EUR;

vzhledem k tomu, Ze domécnosti v EU uspoftily 14,79 % svého disponibilniho piijmu a
obcané EU méli 31,01 % uspor v hotovosti a na bankovnich uctech (11,63 bilionu
EUR), jez nabizeji jen omezené vynosy; vzhledem k tomu, ze 36 % financi (13,42
bilionu EUR) méli ob¢ané EU v akciich a investi¢nich fondech a 27 % (10,06 bilionu
EUR) v produktech pojist'oven a penzijnich fondt a ve standardizovanych zarukach?,

vzhledem k tomu, Ze podle Draghiho zpravy pfemistilo v letech 2008 az 2021 témét
30 % tzv. ,,jednorozci* (zacinajicich podnik, jejichz hodnota ptesahla jednu miliardu
USD) sva ustiedi do zahranic¢i, zejména do Spojenych stati;

vzhledem k tomu, Ze vydaje na vyzkum a vyvoj piedstavovaly v roce 2021 v EU 2,1 %
HDP, av8ak ve Spojenych statech Cinily tyto vydaje 3,5 % a v Cin€ 2,4 %, ackoliv
Lisabonska strategie z roku 2000 stanovila pro tyto vydaje cil na arovni 3 %;

Vytvdreni spolecné vize pro evropskou produktivitu a udrZitelny riist

LU vést. C 395,29.9.2021, s. 89.

2 Ut. vést. C 265, 11.8.2017, s. 76.

3 Draghi, The future of European competitiveness Part A | A competitiveness strategy for Europe (Budoucnost
evropské konkurenceschopnosti, ¢ast A, Strategie konkurenceschopnosti pro Evropu), 2024.

4 Eurostat, Financial flows and stock, 2023

https://ec.curopa.cu/eurostat/databrowser/view/NASA 10 F_BS__custom_13650774/default/table?lang=en.
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1. s ohledem na geopolitickou nestabilitu a napéti na mezinarodni scén¢ vyzyva k
vSeobecné mobilizaci vSech finan¢nich zdrojii a dostupnych néstroji za icelem posileni
bezpecnosti a priimyslové a technologické suverenity EU, pokracovani v ekologické
transformaci, vytvareni kvalitnich pracovnich mist a podpory vzestupné socidlni
konvergence;

2. vitd znovuzahgjeni debaty, podnicené Draghiho zpravou a Lettovou zpravou, o tom, ze
je nutné obnovit produktivitu EU;

3. uznava, ze tyto zpravy jsou pro evropské i vnitrostatni Cinitele s rozhodovaci pravomoci
varovnym signalem a soucasné slouzi jako vychozi bod pro opatieni na podporu
soukromych i vefejnych investic;

4.  vyjadiuje politovani nad tim, ze mnozi podnikatelé se sidlem v EU citi potiebu
piesunout svlij podnik mimo EU, pokud cht&ji mit snazsi piistup k financovani a
zdrojim; lituje, Ze se obraceji na poskytovatele rizikového kapitalu mimo EU a
expanduji na zahrani¢nich trzich;

5.  zdUraziuje, Ze vetejné zdroje by mély byt primarn€ vyuzivany k zajisténi udrzitelnosti a
dostupnosti vetejnych sluzeb a infrastruktury a zarovenl by mély podnécovat soukromé
investice do inovativnich a Cistych primyslovych odvétvi za jasné€ stanovenych
podminek;

Mobilizace soukromych investic a usnadnéni piistupu k financovani

6. domniva se, ze kapitalové trhy EU budou atraktivné;si, pokud dojde k dalsi integraci
vnitiniho trhu EU a budou existovat ekonomické ptilezitosti pro soukromé investice,
které umoZzni vysSi navratnost; vyzyva Komisi a ¢lenské staty, aby navrhly legislativni
¢1jina feSeni, jeZ podpoii vznik celounijniho kapitdlového trhu, ktery bude dostate¢né
velky, likvidni, hluboky a transparentni, aby ptilakal jak investory z EU, tak i
mezinarodni investory;

7. podporuje integraci institucionalnich rdmct a trZznich struktur; opakuje svij pozadavek,
aby byly Evropskému organu pro cenné papiry a trhy (ESMA) svéfeny pravomoci
piimého dohledu nad celoevropskymi trznimi infrastrukturami;

8. naléhavé vyzyva Komisi, aby navrhla, jak vratit clearingové ¢innosti zpét do EU;

9.  konstatuje, Ze atraktivita EU coby investi¢ni destinace se mlize zvysit zefektivnénim
administrativnich postupli; domniva se, ze soucasti programu zjednodusovani by mélo
byt i sladéni legislativnich ramct ¢lenskych stati, které by usnadnilo pfeshrani¢ni
aktivity; vyzyva Komisi, aby vice neZ smérnice vyuZivala nafizeni, a omezila tak

v

diskre¢ni pravomoci ¢lenskych stati, které by mohly vést k roztfisténosti;

10. je i nadale odhodlan plnit cile rdmce pro udrZitelné financovani, aby bylo mozné zajistit
investice do pfechodu na ¢istou energii;

11. domniva se, Ze pro inovativni spolecnosti by mohlo byt vyhodné, kdyby existoval
jednotny soubor celounijnich pravidel; v této souvislosti pfipomina navrh s ndzvem
,Podnikani v Evropé: ramec pro zdanéni pfijmi“, ktery stanovi jednotny soubor
pravidel pro vypocet zdkladu dan¢ z piijmi pravnickych osob;
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12.

13.

14.

vyzyva Komisi, aby vypracovala navrhy na vytvofeni nastroju, diky nimz by bylo snazsi
sméerovat uspory domacnosti do produktivnich investic; zadd Komisi, aby prostudovala
myslenku vytvoteni investicniho spoficiho u¢tu EU nebo oznaceni na urovni EU pro
jednoduché investi¢ni produkty vhodné pro retailové investory, které by vychazelo ze
spole¢nych kritérii nebo vlastnosti, jako je jednoduchost produktu, nizké naklady,
alokace aktiv a metody zmirfiovani rizik; zada Komisi zejména o to, aby posoudila
ucinnost spolecného oznaceni pro investice, které jsou udrzitelné a zlstavaji v EU;

ocekava, ze Komise bude motivovat startupy a rostouci podniky, aby se dale rozvijely a
kotovaly své akcie na burzach v EU; Zada proto, aby do budouci Strategie EU pro
startupy a scaleupy byla zatazena 1 kapitola o financovani, jehoz ucelem bude zabranit
pfemistovani téchto podnikii mimo EU;

vyzyva Komisi, aby preferovala takovy program pro unii kapitalovych trhi, ktery bude
klast dliraz na finan¢ni stabilitu, zvyhodni ptistup k rizikovému kapitalu a kapitalovym
investicim a snizi ptili§ velkou zavislost na bankovnich uvérech;

Zachovani veiejnych investic v zdjmu odstranéni mezery v produktivité

15.

16.

17.

18.

19.

domniva se, ze naléhavost, s jakou jsou zapotiebi opatieni v oblasti obrany a
dekarbonizace, znamen4, Ze se mobilizace soukromych investic neobejde bez zna¢né
vefejné podpory;

obava se, ze po roce 2026, kdy ma skoncit platnost Nastroje pro oziveni a odolnost,
vetejné investice prudce klesnou;

pfipomind, Ze na Grovni EU emituji bezpe¢na aktiva evropsti emitenti, jako jsou
Evropska investi¢ni banka, Evropsky néstroj finan¢ni stability, Evropsky mechanismus
stability a jiz od roku 1976 Evropské hospodaiské spolecenstvi a poté sama EU>;
piipomind, Ze fond na podporu oziveni v ramci NextGenerationEU je nejvétSim
stimulacnim balickem, jaky kdy EU financovala, aby podpofila hospodaiské oZiveni a
ekologickou a digitalni transformaci,

sdili nazor, Ze k dokonceni unie kapitalovych trhii a k feSeni nedostatku investic, na n¢jz
upozornuje Draghiho zpréava, by vyznamné ptispélo emitovani spole¢ného bezpecného
aktiva, které¢ by plnilo funkci pevné referencni hodnoty; doporucuje Komisi, aby
posoudila, jaké vlastnosti maji bezpecna aktiva emitovana na trovni EU, a aby
zvetejnila zpravu, kterd bude podkladem pro budouci podobu bezpe¢ného aktiva EU;

domniva se, Ze zvySené potieby v oblasti obrany si v diisledku geopolitického napéti
zadaji okamzitou mobilizaci finan¢ni podpory; vita, Ze Komise pfipravuje navrh nového
finan¢niho nastroje ve vysi az 150 miliard EUR, ktery bude urcen k posileni obrannych
schopnosti EU v ramci planu ReArm Europe; vyzyva Komisi a ¢lenské staty, aby ztidily
zv1a$tni nastroj 1 v rdmci Evropského mechanismu stability;

3> Finanéni feditel Evropského mechanismu stability, ,,Developing European safe assets®, Intereconomics,
prosinec 2023, https://www.esm.europa.eu/articles-and-op-eds/developing-european-safe-assets-article-
intereconomics.
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20. vybizi skupinu Evropské investi¢ni banky, aby uzptisobila svou tivérovou politiku a

vice podporovala rizikovéjsi investice, zejména do inovativnich spolecnosti a projekta
na podporu ekologické transformace;

21. vyzyva Komisi, aby zfidila utvar pro hospodaiské zpravodajstvi, ktery by zjistoval,
jaké jsou potieby a nedostatky evropského primyslu a jaké trzni ptileZitosti se mu

nabizeji, a ktery by vypracovaval doporuc€eni, mj. doporuceni tykajici se financovani, s
cilem reagovat na tyto vyzvy z perspektivy EU;

o

22. povetuje svou predsedkyni, aby predala toto usneseni Rad¢ a Komisi.
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VYSVETLUJICi PROHLASENI

Evropa Celi dvéma existencnim hrozbam. Prvni hrozbou, dobtfe zdokumentovanou v n€kolika
zpravach, jako jsou zpravy Enrica Letty a Maria Draghiho, je riziko hospodatského a
prumyslového tpadku, ktery povede k postupnému odchodu Evropské unie z celosvétoveé
hospodartské a geopolitické scény. Druhd hrozba vysla Sokujicim zplisobem najevo s invazi
Ruska na Ukrajinu, navratem valky na evropsky kontinent a strategickou reorganizaci
Spojenych stati. Jedna se o neschopnost Evropské unie zajistit si vlastni strategickou
autonomii a obranu a chrénit se pfed stale bezprostiednéjSim ohrozenim na vlastnim tzemi.
Tato dvoji krize neni ni¢im jinym neZ bezprecedentnim testem schopnosti ¢lenskych statt
spole¢né investovat do budoucnosti a do samotného piezZiti EU. Proto nyni musi Evropska
unie hledat cestu, jak znovu ziskat v rozpo¢tu manévrovaci prostor a jak k investicim
evropské trovni. EU musi nalézt zptisob, jak financovat své obranné kapacity, aniz by se tim
narusSila jeji schopnost investovat do zelené a udrzitelné reindustrializace, Cistych technologii
a evropskych digitalnich podnikd, a jak se investicemi do vzdélavani a vyzkumu pfipravit na
budoucnost. V nedavno zvetejnéné Draghiho zprave se hovoii o nutnosti vynakladat na
obnovu produktivity EU a na splnéni jejich environmentélnich a socialnich cilti nejméné 750
az 800 miliard EUR dodate¢nych investic ro¢n¢. Soucasné investi¢ni prostiedi v EU je vSak
roztiisténé a vykazuje znac¢né rozdily, pokud jde o pfistup k soukromému financovani,
zejména pro potieby inovativnich a rychle rostoucich spole€nosti. Jednim z divoda, proc¢
Evropska unie zaostava za ¢inskymi a americkymi konkurenty, je skute¢nost, Ze pro jeji
podniky, pfedevsim pak pro malé a stfedni podniky, které potiebuji riist, je obtizné zajistit si
financovani. Jednoduse fec¢eno, spolecnosti si dnes stéZuji na nedostatecnou dlouhodobou
poptavku. Od vetejnych organli pozaduji regulacni stabilitu, rychlost a schopnost reagovat,
aby m¢ély zajiSténu ochranu pfed nekalou obchodni soutézi, a kone¢né i dlouhodobé — mj.
vetfejné — zakazky. Evropa je v mnoha ohledech silna. Je to stale jednou z nejatraktivnéjSich
ekonomickych zon pro investice a ma inovativni spole¢nosti a vysoce kvalifikovanou
pracovni silu. Lze vSak tvrdit, Ze zije pod urovni svych moznosti, nebot’ se ji dosud
nepodafrilo opatfit si ndstroje a mechanismy nezbytné pro rist, jenz by odpovidal jejim
ambicim. Reseni této dvoji krize se bude proto odvijet od toho, nakolik bude EU schopna
uvedené nastroje zavést. V tomto ohledu pfedstavuji evropské tspory znaéné finan¢ni
prostfedky, které Evropa nesmi ani nemuiZe piehlizet. To je velmi diileZité i proto, Ze Gspory
evropskych obcanti ¢asto kon¢i v zahrani¢nich, zejména americkych fondech, které nasledné
zpétné investuji v Evropé a kupuji evropské spole¢nosti. Mobilizace uspor evropskych obcanti
je proto otazkou politické, hospodarské a strategické suverenity a bude hrat zasadni tlohu,
ma-li byt preklenuta propast v oblasti primyslu mezi EU a ostatnimi velkymi ekonomikami.
Pouhé nasazeni soukromych finan¢nich prostredkli vSak k feSeni vSech vyzev, jeZ musi EU
zvladnout, nebude stacit. Bude rovnéz nezbytné mobilizovat zna¢nou uroven vetejnych
investic, zejména ve vysoce rizikovych oblastech, jako je obrana a dekarbonizace. Tento
navrh zpravy nastinuje fadu opatieni, kterd se na feseni téchto problémi zamétuji a maji vést
k vytvoteni integrovanéjsiho a u¢innéjsiho kapitdlového trhu v EU a k ur€eni ulohy, jakou ma
pfi mobilizaci investic hrat vefejny sektor.

Posileni unie kapitalovych trhii: K vétsi mobilizaci soukromych finanénich prostredk
nemuize dojit bez nékolika krokt. Zprava zada, aby byla agenda unie kapitalovych trhii
uspiSena a aby byl kladen duraz na zlepSeni ptistupu k rizikovému kapitélu a financovéani
vlastnim kapitalem, zejména pro inovativni spole¢nosti. Rovnéz zdaraziuje, ze k usnadnéni
preshrani¢nich investic a snizeni roztiiSténosti je tfeba vice harmonizovat regulacni ramce
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mezi ¢lenskymi staty. Déle trva na tom, ze je nutné dosdhnout pokroku na cesté k
harmonizovanéjSimu dohledu a k tomu, aby Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA)
ziskal pfimé dohledové pravomoci nad celoevropskymi trznimi infrastrukturami. Zprava
zduraziuje, Ze je dilezité vytvaret hospodaiske piilezitosti pro soukromé investice a nabizet
konkurenceschopné vynosy. Zprava trva na tom, ze Gspory domécnosti musi sméfovat do
produktivnich investic, a zkouméa moznost vytvoieni investicniho spoficiho u¢tu EU nebo
oznaceni EU pro zékladni, jednoduché investi¢ni produkty vhodné pro retailové investory. To
by pomohlo nasmérovat tspory domacnosti do produktivnich investic, zejména v udrzitelnych
a inovativnich odvétvich.

Klicova uloha verejnych investic: Zprava uznava, ze k mobilizaci soukromych investic,
zejména ve vysoce rizikovych oblastech, jako je obrana a dekarbonizace, je zapotiebi znacné
podpory vefejného sektoru. Zada, aby byl v ramci Evropského mechanismu stability (ESM)
vytvofen specializovany nastroj pro feSeni vétsich potieb v oblasti obrany, a doporucuje, aby
Evropska investi¢ni banka (EIB) upravila svou uvérovou politiku tak, aby podporovala
rizikové¢jsi investice. Zdlraziuje taktéz, ze pro snazsi dokonceni unie kapitalovych trhl a pro
feSeni investi¢nich potieb, jak jsou ureny v Draghiho zpravé, je dulezité emitovat spolecné
bezpecné aktivum na trovni EU. Vyzyva Komisi, aby posoudila, jaké vlastnosti maji
bezpecna aktiva a zvetejnila zpravu, v niZ nastini jejich spole¢né rysy. V neposledni fad¢
zprava navrhuje zfidit evropsky utvar pro hospodaiské zpravodajstvi, ktery by poméhal
propojovat potieby primyslu s finan¢nimi nastroji. Zpravodajka vyzyva vSechny
zainteresované strany a spolunormotvtirce, aby na provedeni téchto opatieni spolupracovali, a
zajistili tak, aby EU byla dobfte pfipravena na vyzvy 21. stoleti.
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PRILOHA: SUBJEKTY NEBO OSOBY, OD NICHZ
ZPRAVODAJKA OBDRZELA PODNETY

Zpravodajka v souladu s ¢lankem 8 piilohy I jednaciho fadu prohlasuje, Ze pti vypracovavani
navrhu zpravy obdrZela podnéty od téchto subjektii nebo osob:

Subjekt nebo osoba

Professor Mario Draghi, author of the report “The future of European competitiveness”
Enrico Letta, author of the report “Much More Than A Market”

Christian Noyer, author of the report “Developing European capital markets to finance the
future”

European Investment Bank Group, President

European Central Bank, Division EU Institutions and Fora

European Securities and Markets Authority

European Stability Mechanism

Finance Watch

Bureau Européen des Unions de Consommateurs Union Fédérale des Consommateurs - Que
Choisir

European Federation of Investors and Financial Services Users (Better Finance)
Association of European Long-Term Investors

Fairshare Educational Foundation (ShareAction); Third Generation Environmentalism Ltd;
'WWF European Policy Programme

Reclaim Finance

Euronext

Euroclear

Deutsche Borse Group

InvestEurope

Blume Equity

Assicurazioni Generali S.p.A

Association for Financial Markets in Europe

Mouvement des Entreprises de France

European Sustainable Investment Forum

Digital Europe

CleanTech Europe

Verkor

European Trade Union Confederation

Deutscher Gewerkschaftsbund

Austrian Federal Chamber of Labour

Centre for European Policy Studies

Vyse uvedeny seznam je sestaven na vyhradni odpovédnost zpravodajky.

Pokud jsou na seznamu uvedena jména, funkce, pfipadné¢ jména 1 funkce fyzickych osob,
zpravodajka prohlasuje, ze ptislusné fyzické osoby byly seznameny s prohlasenim
Evropského parlamentu o ochrané osobnich udajt ¢. 484
(https://www.europarl.europa.eu/data-protect/index.do), které stanovi podminky platné pro
zpracovani jejich osobnich udaji a prava souvisejici s timto zpracovanim
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