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1. Zavéry a doporuceni

1.1.  ,Dobrovolny* standard EU pro zelené dluhopisy vytvaii rezim spocivajici na transparentnosti a dohledu. V tomto
rezimu maji byt k financovani zptsobilé projekty, které jsou v souladu s taxonomii EU pro udrzitelné ¢innosti, a emitenti
maji mit povinnost poskytnout pfi vydani dopliujici informace a ndsledné zvefejiiovat pravidelné zpravy o vyuziti takto
ziskanych penéznich prostfedkd a dopadu prislusného projektu.

1.2, EHSV se domnivd, Ze standard pro zelené dluhopisy EU v sobé& ukryva téz potencidl ke znaénému ekonomickému
prospéchu jak pro emitenty, tak pro investory. Plyne to ze skute¢nosti, Ze cilem névrhu je vytvofit univerzalni, davéryhodny
a efektivni mechanismus pro vydavani zelenych dluhopist, ktery by minimalizoval informacni asymetrii a zdroveil zna¢né
posiloval diivéryhodnost emitentt.

1.3.  EHSV se domnivd, Ze pozadavek na soulad téchto dluhopist s nafizenim EU o taxonomii z nich ¢ini téZ vhodny
prostiedek, jak financovat ekonomické ¢innosti podporujici pfechod k udrzitelnéj$im a dekarbonizovanym ekonomikdm.

1.4.  Navrhovany standard by téz mél vyrazné snizit aktudlni miru nejistoty ohledné typt aktiv & vydajti, které lze
rozumné klasifikovat jako zelené vyuziti kapitalu. Vzhledem k vySe uvedenému pozadavku na soulad s taxonomii EU se
vS§ak EHSV domnivd, 7Ze je zapotiebi jasné informac¢ni podpory Komise, kterd investorim naznadi cestu k zelenym
dluhopistim EU a projektiim, které maji pozitivni vliv na Zivotni prostiedi.

1.5.  EHSV se domnivd, Ze k prosazeni zelenych dluhopisii jako svébytné tiidy aktiv je zapotfebi uplatnit jednotny
standard ve vSech ¢lenskych stitech a emitenty zavdzat k jeho dodrzovdni. Nesmime vsak podcenit ndrocnost plnéni
pozadavku na soulad s taxonomickymi standardy EU, ktery je kladen na emitenty. Ti vysoce pravdépodobné poméif
naklady a komplikace spojené s externim posouzenim a piinosy piistupu k $irsi investorské zakladné. Je tfeba predejit
riziku, Ze soukromi investofi daji prednost alternativnim zelenym dluhopisim a méné ndro¢nym certifikaénim postuptim.

1.6.  Navrhované postupy vykazovani a plnéni pozadavki na soulad s pfedpisy mohou téZ mit nepfiméfeny financni
dopad na malé a stfedni podniky, jimzZ se standard EU pro zelené dluhopisy miiZe jevit jako pfili§ represivni, coz by branilo
jeho dalsimu rozvoji. Tomu je tieba zabranit, a proto EHSV doporucuje zaujmout k dohledu a pozadavkim na vykazovéni
pragmaticky piistup. Prijet{ standardu pro zelené dluhopisy EU na kapitdlovych trzich napomuze, nedopustime-li
nadmérnou zdtéZ povinnostmi a regulaci, a to ani va¢i emitentim z fad podniki. V ekonomikich prochazejicich
dekarbonizaci jsou soukromi emitenti vedle Komise jako emitenta zelenych dluhopisti povazovéni za neméné vyznamné
a EHSV se domnivd, Ze standardy, jejichz dodrzeni se pozaduje u zelenych dluhopisti vydanych vefejnym sektorem
a soukromymi emitenty, je tfeba sjednotit.
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1.7.  Co se tyce emitentt zelenych dluhopisti ze zemi mimo EU, domnivd se EHSV, ze pfistup na kapitdlové trhy EU
a opacné by mél byt zaloZen na souladu taxonomii raznych jurisdikci z celého svéta. Podle nazoru EHSV jde o velmi
dulezité otdzky, nebot environmentalni vyzvy, jako je napf. zména klimatu, nemtze EU vyfesit sama. Nepodafi-li se
dohodnout se tfetimi zemémi na spole¢ném taxonomickém zdkladu, nafizeni o dobrovolném standardu pro zelené
dluhopisy navrzené Komisi se pravdépodobné nestane standardem pro celosvétovy trh se zelenymi dluhopisy. Klicovou
tlohu by zde méla sehrat Mezindrodni platforma pro udrzitelné financovani jako férum pro dialog tviirct politik.

1.8.  Zavérem EHSV vitd pozadavek taxonomie EU, aby investice dodrzovaly zdsadu ,vyznamné neposkozovat
a minimdlni{ zdruky, nebot soubézné s upfednostnénim zelené transformace je tfeba dbat na socidlni ochranu a dodrzovani
lidskych a pracovnich prav. Nemd tim v3ak vzniknout pfekdzka pii sblizovani taxonomie se tfetimi zemémi, zvldsté pokud
tyto jurisdikce neplni kritéria zdsady ,vyznamné neposkozovat®, jako je uznani prav na kolektivn{ vyjedndvani. Pro tento
ucel EHSV navrhuje zfidit zvldstni vybor pro sledovéni vyvoje trhu se zelenymi dluhopisy za Gcasti socidlnich partnert.

2. Obecné pfipominky

2.1.  Dne 6. cervence 2021 navrhla Evropskd komise nové nafizeni o dobrovolném standardu pro evropské zelené
dluhopisy. Cilem navrhovaného nafizeni je zvysit udrzitelnost finan¢niho systému EU vytvorenim ,zlatého standardu® pro
zelené dluhopisy, ktery bude mozno porovnat a pifpadné sladit s jinymi standardy na trhu.

2.2.  Standard pro zelené dluhopisy bude k dispozici vSem emitentim zelenych dluhopisti véetné soukromych, vefejnych
a svrchovanych subjektti a zahrnuje také emitenty ze zemi mimo EU.

2.3, Navrhovany rdmec stanovi dobrovolny standard, jimz se mohou podniky a vefejné orgdny fidit pii vyuziti zelenych
dluhopist k ziskdvani finan¢nich prostiedkti na své projekty na kapitdlovych trzich.

2.4, Standard vyzaduje, aby emitenti alokovali veskeré penézni prostiedky ziskané z dluhopisti na ¢innosti spliujici
pozadavky natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2020/852 (!) o taxonomii, a to do splatnosti dluhopisu. Stanovi
environmentdlni cile, screeningova kritéria a prahové Grovné vykonnosti pro hospodatské ¢innosti. Hospodaiska ¢innost se
bude povazovat za vyhovujici, pokud: a) podstatné pfispéje k plnéni jednoho nebo nékolika environmentélnich cild;
b) nebude vyznamné poskozovat jiné environmentdln{ cile; a ¢) bude dodrzovat socidln{ zdruky a zdruky v oblasti spravy
a fizeni.

2.5.  Zelené dluhopisy EU mohou pomoci financovat dlouhodobé projekty (az 10leté) za podminky, ze tyto projekty
budou v souladu s environmentdlnimi cili podle nafizeni o taxonomii.

2.6.  Zelené dluhopisy EU maji byt pfedmétem externtho posuzovéni souladu s vySe uvedenymi pozadavky, zejména pak
souladu pfislusnych projektt s taxonomii. Dle ndvrhu se externi posuzovatelé budou registrovat u Evropského orgdnu pro
cenné papiry a trhy a budou vézani povinnosti priibézného plnéni podminek registrace.

2.7.  V piipadé zmény technickych screeningovych kritérii podle nafizeni o taxonomii po vydani dluhopist umoziiuje
navrh emitentam pokracovat dle dosavadnich kritérii po dobu dalsich péti let. EHSV se nicméné domniva, Ze jakmile ur¢ity
dluhopis pfi vydani splioval pozadavky na oznaceni za ,zeleny*, pravidla alokace penéznich prostiedka by se jiz neméla
ménit. V praxi by to znamenalo, Ze i pii zméné technickych screeningovych kritérif na takovd, kterd dluhopis jiz nespliiuje,
by tento dluhopis zistal ,zeleny” po celou dobu az do své splatnosti. Toto pravidlo by pfispélo ke stabilizaci trhi se
zelenymi dluhopisy.

2.8.  Cilem ndvrhu je rovnéz posilit divéru a ochranu investorti a omezit rizika, Ze projekty financované zelenymi
dluhopisy nesplni stanovené environmentalni cile. Emitenti téchto dluhopisti budou povinni pravidelné podavat zpravy.

(") Naiizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2020/852 ze dne 18. Cervna 2020 o ziizeni rdimce pro usnadnéni udrZitelnych
investic a o zméné nafizen{ (EU) 2019/2088 (Uf. vést. L 198, 22.6.2020,s. 13).
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2.9.  Povinng vypracuji ,informativn{ piehled o evropském zeleném dluhopisu” s uvedenim kone¢nych cilt financovani
i’

z piislusné emise, ktery bude podroben ,predemisnimu posouzeni“ registrovanym externim posuzovatelem tak, aby byl
zajistén soulad dluhopisu s pozadavky standardu pro zelené dluhopisy.

2.10.  Emitenti zelenych dluhopist maji byt téz povinni zvefejiiovat vyro¢ni zpravy o alokaci penéznich prostredki
ziskanych vydanim dluhopisu v souladu s taxonomii EU.

2.11.  Po alokaci vSech penéznich prostiedkt ziskanych prodejem zelenych dluhopisti (k niz musi dojit pted splatnosti
dluhopisu) bude emitent povinen ziskat ,poemisni posouzeni“. Pro ur¢ité emitenty (napf. nékteré finan¢ni instituce) bude
tato povinnost platit kazdoro¢né.

2.12.  Stanovena bude také povinnost zvefejnit nejméné jednu zpravu o celkovém environmentdlnim dopadu dluhopisu.

3. Konkrétni pfipominky

3.1.  Navrh Evropské komise na vytvofeni standardu pro zelené dluhopisy Evropské unie pfichdzi v dob¢, kdy poptdvka
po zelenych dluhopisech v EU roste. Emise zelenych dluhopistt v EU se na celkovych emisich dluhopistt v EU nicméné
podileji stile pouhymi 2,6 %, je zde tedy stdle znacny prostor pro rist. Kfivku ristu v této oblasti Ize napfiklad ilustrovat na
skutecnosti, Ze ve druhém ¢tvrtleti roku 2021 vzrostly emise zelenych dluhopisii v EU priblizné o 30 % ve srovndni s tymz
obdobim roku 2020 (%).

3.2. I pfesto se mnozi otazniky nad skute¢nym rozsahem environmentalnich piinost projektd financovanych vydanim
téchto dluhopist. Tyto pochybnosti lze spojit s pojmem tzv. ,greenwashingu® neboli klamavé ekologické reklamy, k niz
nékdy dochdzi v souvislosti s nejistymi environmentdlnimi p¥inosy projekti financovanych ze zelenych dluhopisii. Tim se
problematizuje divéryhodnost u emitenttl, kteif si chtéji budovat dobrou povést z hlediska ochrany Zivotniho prostieds,
a vznikd informacni asymetrie pro investory, kterym muize uz predem c¢init potiZe rozliSeni skutecné environmentalné
udrzitelnych projektt.

3.3.  Problém je v tom, Ze zelené dluhopisy jsou stejné jako vSechny ostatni dluhopisy. Rozdil spo¢iva v tom, Ze penézni
prostiedky ziskané z prodeje zelenych dluhopistt se pouziji na projekty, které spliuji ur¢itd pfedem stanovend
environmentdln{ kritéria. V ptipadé platebni neschopnosti md investor stejné jako u jakékoli jiné emise dluhopist typicky
ndrok na plnéni z celé Gcetni hodnoty emitenta. Pfidand hodnota pro investora plyne z drzby dluhopisu, ktery plni
udrzitelné nebo environmentdlni cile. Zde vSak nardzime na to, Ze definice udrzitelnych ¢innosti se v jednotlivych
jurisdikcich v EU lisi. V podstaté tak neni mozné porovnavat dopady projektii v riznych jurisdikcich a ¢asto ani mezi
regiony jednoho ¢lenského statu.

Y~

3.4.  Problematické je rovnéz zvefejiovani zprav o vyuziti penéznich prostredki ziskanych vydanim dluhopist. Potize se
zvefejiiovanim informaci a souvisejici komunikaci s investory o vyuziti penéznich prostiedkd byvaji vyrazngjsi v ¢lenskych
statech, kde bude do budoucna zapotiebi velkd ¢ast investic do nizkouhlikovych projektt.

3.5.  Standard EU pro zelené dluhopisy md tyto problémy fesit vytvofenim rezimu, jehoz pilifi budou transparentnost
a dohled. V takovém rezimu maji byt k financovani zpisobilé pouze projekty, které jsou v souladu s taxonomii EU pro
udrzitelné ¢innosti, a emitenti maji mit povinnost poskytnout pii vydani dopliujici informace a nédsledné zvefejnovat
pravidelné zpravy o vyuziti takto ziskanych penéznich prostfedki a jeho dopadu. Ke schvileni zeleného dluhopisu EU
budou navic opravnéni pouze externi posuzovatelé podléhajici dohledu Evropského orgdnu pro cenné papiry a trhy. EHSV
nicméné varuje pred koncentracemi na trhu a doporucuje udrzet kontrolu nad naklady na externi posuzovatele.
Hospodaiskou soutéz v této oblasti mtze kupiikladu podnécovat jednoduchy a hladky registraéni proces, aniz by to
ohrozilo odbornost ¢i kvalitu posuzovatelt.

3.6. Standard pro zelené dluhopisy EU v sobé ukryvd téz potencidl zna¢ného ekonomického prospéchu jak pro
emitenty, tak pro investory. Dnes si otazniky kolem davéryhodnosti a informaé¢ni asymetrie vynucuji dodate¢né ndklady
pro viechny zicastnéné strany, kdy se emitenti snazi o budovani davéryhodné povésti riznymi nakladnymi postupy vcetné
finan¢né naro¢nych procedur externtho posuzovani a podrobnéjsiho informovany, a investofi se nékdy uchyluji k hlubsim
prizkumtim ve snaze spolehlivé rozlisit vhodné prilezitosti na poli udrzitelnych investic. Navrhovany standard pro zelené
dluhopisy EU by vytvoril univerzdlni, davéryhodny a efektivni mechanismus pro vydavani zelenych dluhopisi, ktery by
minimalizoval informaéni asymetrii a zdroven znaéné posiloval divéryhodnost emitentd.

() Climate Bonds Initiative (2021). Regionalni piehled emisi zelenych dluhopisti dle objemu.
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3.7.  Evropské zelené dluhopisy spliujici pozadavky nafizeni EU o taxonomii jsou vhodnym prostfedkem, jak financovat
ekonomické ¢innosti podporujici piechod k udrzitelnéj$im a dekarbonizovanym ekonomikdm. Zelené dluhopisy by zde
mély byt povazovany za prvni volbu a ke skutecné ,ekologizaci“ finanéniho systému EU by mély byt vytvofeny vhodné
pobidky.

3.8.  Navrh md téz podnikiim usazenym v EU umoznit vydavani evropskych zelenych dluhopist k ziskdni nebo vystavbé
aktiva spliujictho pozadavky taxonomie EU, jako je napf. nova energeticky ¢innd budova. Podniky tak budou moci ve
svych aktivech zvySovat podil téch, kterd splituji pozadavky taxonomie. Je tieba v§ak pamatovat také na souvisejici socidlni
naklady v¢etné hromadného propousténi.

3.9.  Navrhovany standard by téz mél vyrazné snizit aktudlni miru nejistoty ohledné typt aktiv & vydajti, které lze
rozumné klasifikovat jako zelené vyuzitf kapitdlu, a to diky vyse uvedenému pozadavku na soulad s taxonomii EU. Posili to
tak divéryhodnost trhu se zelenymi dluhopisy a pomiize dédle podpofit rist a investice do této rozvijejici se oblasti, stejné
jako zaclenovani zeleného financovani mezi bézné vyuzivané nastroje. Postupné se ze standardu EU pro zelené dluhopisy
muzZe stat skutené efektivni néstroj, bude vsak zapotiebi, aby Komise navedla investory ke kvalitnéj$im dluhopistim
a projekttim, které maji skute¢né pozitivni vliv na Zivotni prostfedi. Stejné tak bude tfeba vytvorit novou tf{du aktiv na
kapitdlovém trhu EU. Nadgje, ze vznikne tento druh informac¢ni podpory, je dalsim divodem, pro¢ je ndvrh vitanym
podnétem.

3.10.  Vzhledem k témto souvislostem se zelené dluhopisy mohou stit zdsadnim zdrojem financovéni pfechodu na
nizkouhlikové hospodafstvi v celé EU. Zelené dluhopisy zpravidla maji dlouhou dobu splatnosti a zesplatnéni v jejim
zdvéru, jak si zddaji velké infrastrukturni projekty. Byt je pouziti oznaceni zeleny dluhopis EU dobrovolné, investofi maji
viechny duvody je vyuzit pfi mobilizaci kapitdlu na projekty se zjevnymi environmentdlnimi piinosy. To je samo o sobé
vyznamnou vyhodou, tou hlavni je viak standard sdm tim, Ze zakldda referen¢ni hodnotu pro zelend aktiva na kapitdlovém
trhu. Ocekavd se, Ze zelené dluhopisy se tak postupné stanou svébytnou tiidou aktiv, kterd investorim pomuze urcit
vynosovou kiivku spojenou se zelenymi dluhovymi cennymi papiry. Zavedeni jednotného standardu ve vSech ¢lenskych
stitech, kterym budou emitenti vdzdni, mize napomoci mobilizaci dalsich prostfedkti na podporu ptechodu na
nizkouhlikové hospodéistvi prostiednictvim zelenych dluhopisovych fondd a zelenych bankovnich Gvért. Tomu Ize déle
pomoci za ptedpokladu, Ze zelené Gvéry budou spojeny s pfiméfenymi ndklady.

3.11.  Zelené dluhopisy EU se také mohou stit referenéni hodnotou pro zelené dluhopisy na trzich mimo EU, podobné
jako v piipadé retailovych investicnich fondi. EU se ostatné na tomto poli etablovala jako globdlni leader (51 %
celosvétového objemu emisi v roce 2020 piipadd na podniky a vefejné orgdny z EU) a standard pro zelené dluhopisy by
mél podnitit vznik dalSich piilezitosti k udrzitelnému financovéni pro investory v EU, a to na zahrani¢nich trzich.

3.12.  Stanovit pro zelené dluhopisy konkrétni standard je dilezité téma. Nesmime vSak podcenit ndro¢nost plnéni
pozadavku na soulad s taxonomickymi standardy EU, ktery je kladen na emitenty. Ti vysoce pravdépodobné poméii
ndklady a komplikace spojené se zdlouhavym procesem externiho posouzeni subjektem podléhajicim schvéleni a dohledu
Evropského orgdnu pro cenné papiry a trhy proti pfinostim p¥istupu k 3ir$f investorské zdkladné. Soukromym investortim
tak mohou jako vyhodngjsi varianta vyjit alternativni zelené dluhopisy a méné ndro¢né certifikacni postupy. Tyto procesy
souvisejici s vykazovanim a plnénim pozadavki na soulad s predpisy mohou téz mit nepfiméfeny finanéni dopad na malé
a stfedni podniky, jimZ se standard EU pro zelené dluhopisy mize jevit jako pfili§ represivni, coz by branilo jeho dalsimu
rozvoji. UrCité svétlo miize na potencidlni zdjem o zelené dluhopisy EU vrhnout zkusSenost s celounijnimi produkty
kapitdlového trhu, jejichz pfijeti neni piili§ povzbudivé.

3.13. Proto je nutné, aby orgdn EU povéfeny dohledem zavedl standard pro zelené dluhopisy do praxe co
nejpragmatictéji. Ackoli hlavnim emitentem zelenych dluhopisti bude v nadchazejicich tech letech pti objemu 250 miliard
eur v ramci programu NextGenerationEU Komise a ¢lenské staty vydaji zelené dluhopisy v souhrnné hodnoté pfiblizné 80
miliard eur, nelze podcenit ani dlohu emitentl ze soukromého sektoru. PFjjeti standardu pro zelené dluhopisy na
kapitdlovych trzich v EU napomiize, nedopustime-li nadmérnou zatéz povinnostmi a regulaci. Je vSak nutno vyslovit také
jedno varovani. Podle piedlozeného ndvrhu nebudou zelené dluhopisy vydané veiejnym sektorem v ¢lenskych stdtech
podléhat externimu posouzeni ve smyslu tohoto ndvrhu. I kdyz emitenti z vefejného sektoru budou i tak vazani
odpovédnosti vii¢i investorim do jejich dluhopist, zavazky piijaté clenskymi stity ohledné prechodu na nizkouhlikové
hospodarstvi by se pfi jednotném uplatnéni standardu EU pro zelené dluhopisy opiraly o potfebnou zdruku. Pripusténim
zelenych dluhopisti dvojiho typu (jeden pro vefejny sektor a druhy pro emitenty z fad podnikt) by naopak mohlo dojit ke
vzniku pfinejmensim dvou odli§nych standard.
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3.14.  Dalsim problémem, ktery je tieba Fesit, je zptisob, jak umoznit pfistup na kapitalové trhy EU emitentiim zelenych
dluhopist ze zemi mimo EU a opa¢éné — bude tedy nutné zajistit soulad taxonomif riznych jurisdikci z celého svéta. V této
souvislosti je vhodné poukdzat na mezindrodni platformu pro udrzitelné financovéni, coz je férum pro dialog tviirct
politik, jehoz hlavnim smyslem je zvysit objem soukromého kapitilu investovaného do environmentdlné udrzitelnych
projektd. Hlavnim cilem platformy je podpofit vyuziti soukromého kapitdlu na environmentdlné udrzitelné investice.
Mezindrodni platforma pro udrzitelné financovani se tak nabizi jako mnohostranné diskusni férum tviirct politik, kteff
chtgji investorim pomoci rozpoznat a realizovat piilezitosti v oblasti udrZitelnych investic, které skutecné pfispivaji
k plnéni klimatickych a environmentélnich ciléi. Na tomto féru by se mélo také projednat a dohodnout sladéni taxonomii.

3.15.  Jakjiz bylo uvedeno vyse, Evropsky organ pro cenné papiry a trhy by jako orgdn dohledu nad kapitdlovym trhem
EU mél zdsadni tlohu zajistit, aby navrzené standardy byly uplatilovany co nejpragmatictéji. Nutnym piedpokladem by pak
bylo zajistit dovednosti a vybudovat kapacity, které umozni vykon dohledu nad posuzovateli zelenych dluhopist EU.
Komise stanovi kritéria k posouzeni kvalifikace a transparentnosti, jez Evropskému orgdnu pro cenné papiry a trhy
poslouzi jako dobry zdklad. Podle naseho nazoru by Evropsky orgdn pro cenné papiry a trhy mohl soubézné s budovanim
vlastnich kapacit podporovat i své protéjsky mimo EU v sili o zavedeni obdobnych standardt a tim usnadnit p¥istup
investorti z EU na rozvijejici se trhy.

3.16.  Dalsim bodem k tvaze je, Ze pfechod na nizkouhlikové hospodaistvi EU bude vyzadovat zdsadné vétsi objem
finan¢nich prostfedkdl, nez pfinese program NextGenerationEU. Soukromy sektor se na této transformaci jiz podili,
potiebujeme vSak mnohem vice. Navrhovany standard EU pro zelené dluhopisy by proto pomohl dalsimu rozvoji
vznikajicitho trhu s dluhopisy a kromé usnadnéni preshrani¢niho financovéani na kapitélovych trzich ptilakal dalsi emitenty.
V kone¢ném disledku by navrhovany standard pro zelené dluhopisy posilil davéryhodnost potencidlnich emitentt
i investorti a jejich zdvazki v oblasti udrzitelného rozvoje a environmentalnich cildi, které zahrnuji: zmirfiovani zmény
klimatu, pfizptisobovani se zméné klimatu, udrzitelné vyuzivini a ochranu vodnich a mofskych zdrojt, pfechod na
obéhové hospodéistvi, recyklaci, predchdzeni vzniku odpadd, prevenci a omezovani zneCisténi a ochranu zdravych
ekosystému. Prislusné environmentdlni a socidlni cile by tak byly soucdsti strategie kazdého podniku. Prosazovani
ekologické znacky EU pro finanéni produkty by za soucasné minimalizace byrokracie soukromym podnikiim pomohlo
s pfijetim takové strategie.

3.17.  EHSV ocekavd, Ze investofi se postupné ptikloni na stranu standardu EU pro zelené dluhopisy, nebot v ném ziskaji
zdruku, Ze finanéni prostiedky budou vyuzity v souladu s taxonomii, coz ndsledné snizi ndroky na poskytovani informac{
investortim. Cilem by tak mélo byt pfijeti navrhovaného standardu v celé EU v soukromém i vefejném sektoru.

3.18.  V této souvislosti by EHSV uvital, kdyby stavajici zelené dluhopisy s provedenim nového standardu nepozbyly
ptivodni zptisobilosti k tomuto oznaceni, stejné jako pii pfipadném uplatnéni téchto standardti na dluhopisy v rdmci
programu NextGenerationEU. EHSV je pevné piesvédéen, Ze dluhopisy spliujici pozadavky taxonomie pomohou plnit
environmentdln{ cile. O¢ekdvame dokonce, Ze standard EU pro zelené dluhopisy zvysi zdjem investorti o tyto investice a tim
i posili dalstho rozvoj trhu se zelenymi dluhopisy. Jakkoli jde o pFiznivou zprdvu pro emitenty i investory, EHSV téZ varuje
pfed riziky, kterd popsal vyse.

3.19.  V pfipadé pfijeti ndvrhu v predloZeném znéni by bylo zajimavé posoudit, i) do jaké miry by investofi v EU i mimo
ni pozadovali na emitentech soulad s navrzenymi standardy, nebo zda by ndvrh vedl k odklonu trhu s dluhopisy v EU od
zbytku svéta, a ii) jak by navrzené zavedeni standardu EU pro zelené dluhopisy ovlivnilo vyvoj trhi se zelenymi dluhopisy
v EU a mimo ni.

3.20.  Podle ndzoru EHSV jde o velmi dilezité otdzky, nebot environmentalni vyzvy, jako je napf. zména klimatu,
nemtize EU vyfesit sama. Nepodafi-li se dohodnout se tfetimi zemémi na spole¢ném taxonomickém zdkladu, nafizeni
o dobrovolném standardu pro zelené dluhopisy navrzené Komisi se pravdépodobné nestane standardem pro celosvétovy
trh se zelenymi dluhopisy. Vysledkem by byly fragmentované kapitdlové trhy a emitenti ze tfetich zemi by standardy
navrhované Komisi patrné nepfijali. Tento vyvoj by branil toktim finan¢nich prostfedki potfebnych k feSeni obfich
environmentélnich vyzev, pfedeviim zmény klimatu.
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3.21.  Zavérem EHSV vitd pozadavek taxonomie EU, aby investice dodrzovaly zdsadu ,vyznamné neposkozovat
a minimdlni{ zdruky, nebot soubézné s upfednostnénim zelené transformace je tfeba dbat na socidlni ochranu a dodrzovani
lidskych a pracovnich prav. Nemd tim v3ak vzniknout pfekazka pii sblizovani taxonomie se tfetimi zemémi, zvldsté pokud
tyto jurisdikce neplni kritéria zdsady ,vyznamné neposkozovat®, jako je uzndni prdv na kolektivni vyjedndvani. Pro tento
ucel EHSV navrhuje zfidit zvldstni vybor pro sledovéni vyvoje trhu se zelenymi dluhopisy za Gcasti socidlnich partnert.

V Bruselu dne 8. prosince 2021.

Predsedkyné
Evropského hospoddiského a socidlniho vyboru
Christa SCHWENG
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