* * %

} Rada

* %

S Evropské unie
Brusel 26. listopadu 2021
(OR. en)
14365/21
Interinstitucionalni spis: ADD 3
2021/0376(COD)
EF 364
ECOFIN 1166
CODEC 1543
1A 190
PRUVODNi POZNAMKA
Odesilatel: Martine DEPREZOVA, feditelka, za generalni tajemnici Evropské
komise
Datum pifijeti: 25. listopadu 2021
Pfijemce: Jeppe TRANHOLM-MIKKELSEN, generalni tajemnik Rady Evropské
unie
C. dok. Komise: SWD(2021) 341 final
Pfedmét: PRACOVNI DOKUMENT UTVARU KOMISE SOUHRN ZPRAVY

O POSOUZENIi DOPADU Priivodni dokument k navrhu smérnice,
kterou se méni smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU
ze dne 8. Cervna 2011 a smérnice Evropského parlamentu a Rady
2009/65/ES ze dne 13. Cervence 2009 o spravcich alternativnich
investi¢nich fondu a o subjektech kolektivniho investovani do
prevoditelnych cennych papirt

Delegace naleznou v ptiloze dokument SWD(2021) 341 final.

Ptiloha: SWD(2021) 341 final

14365/21 ADD 3 mkr
ECOMP.1.B CS



CS

EVROPSKA
KOMISE

V Bruselu dne 25.11.2021
SWD(2021) 341 final

PRACOVNI DOKUMENT UTVARU KOMISE
SOUHRN ZPRAVY O POSOUZENI DOPADU

Privodni dokument k
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Souhrnny prehled

Posouzeni dopadl navrhu smérnice, kterou se méni smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze

dne 8. ¢ervna 2011 o spravcich alternativnich investicnich fondd a smérnice Evropského parlamentu a Rady
2009/65/ES ze dne 13. cervence 2009 o subjektech kolektivniho investovani do pfevoditelnych cennych papird

A. Potieba opatreni

Proc? Jaky problém se resi?

Podle zaverd zpravy Komise a zpétné vazby ziskané od zucastnénych stran v ramci verejné konzultace o
fungovani smérnice o spravcich méla smérnice vétSinou pozitivni dopad na vytvofeni vnitfniho trhu s
alternativnimi investi¢nimi fondy a umoznila G¢innéjsi dohled a transparentnost ¢innosti fondu, a tudiz zlepSila
ochranu investort. Zprava a konzultace soucasné vyzdvihly Fadu oblasti, v nichZ by byla mozna cilena zlep$eni
za ucelem dalSiho zvy$eni ucinnosti smérnice a feSeni oblasti, v nichZz se organy dohledu Iisi pri vykladu
pravniho textu. Sledovani a fizeni rizik pro finanéni stabilitu by bylo mozZno zlepsit, zejména s ohledem na novy
vyvoj nebo v nékterych pripadech nedostateény rozvoj evropského trhu s alternativnimi investicnimi fondy,
véetné pfimého poskytovani avéru investiénimi fondy. Pokud spravci investi¢nich fondu zajistuji pIinéni svych
ukol( externé tretimi osobami, lisi se v jednotlivych ¢lenskych statech vyklad a uplatriovani pravidel smérnice o
spravcich a smérnice o SKIPCP tykajicich se povéreni, coz vzbuzuje obavy ohledné ochrany investori v
Evropské unii. Tyto nedostatky mohou vést nejen k pfelévani rizik do SirS§iho finanéniho systému, nybrz také
omezit schopnost organti dohledu urcit a zmirnit nové se objevujici rizika pro finan¢ni systém.

Ceho by méla tato iniciativa dosahnout?

Hlavnim cilem této iniciativy je zvySit G¢innost a zlepSit pravni fungovani smérnice o spravcich v souladu s jejimi
prvoradymi cili tykajicimi se ochrany investord, snizeni rizik, ktera pfedstavuji alternativni investi¢ni fondy pro
celkovou financni stabilitu, a podpory integrace trhu s alternativnimi investicnimi fondy.

Jakou pFidanou hodnotu budou mit tato opatfeni na Grovni EU?

Cild smérnice o spravcich spocivajicich v lepSi integraci trhu s alternativnimi investiénimi fondy, zajisténi
celkové financni stability a jednotnych pravidel ochrany investorii nemohou dosahnout ¢lenské staty jednotlivé.
Téchto dopad( na cely trh Ize dosahnout pouze prijetim opatfeni na Grovni EU. V souladu se zasadami
subsidiarity a proporcionality nepfesahuje smérnice o spravcich ramec toho, co je nezbytné pro dosazeni jejich
cild, jak byly stanoveny v dobé prvniho zavedeni smérnice.

B. Reseni

Jaké legislativni a nelegislativni moznosti byly zvaZovany? Je néktera moznost upiednostiiovana?
Proc?

K dosazeni vyse zminénych cilil zkouma tato iniciativa fadu moznosti politiky a urcuje uprednostriované volby v
téchto oblastech: i) zavedeni harmonizovanych pravidel pro spravce spravujici fondy, které pusobi v segmentu
pfimého poskytovani uveru (dale jen ,fondy poskytujici avéry®); ii) zlepSeni nabidky depozitarskych sluzeb na
menSich trzich; iij) blizsi upfesnéni pozadavkil na spravce fondu, ktefi povéfuji plnénim urcitych Gkolu treti
osoby; iv) zlepSeni urovné udaju ziskanych prostiednictvim podavani zprav pro ucely dohledu; v) harmonizace
dostupnosti nastroju pro Fizeni likvidity v celé Unii a vi) zahrnuti centralnich depozitarii cennych papirt do
uschovatelského fetézce s cilem zajistit, aby depozitafi mohli pinit své povinnosti a zarucit ochranu investortl.

Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA) by mohl byt teoreticky poZadan, aby pokraCoval ve sblizovani
dohledu. Bylo v3ak zjisténo, Ze diskuse v tomto ohledu byla vycéerpana, aniz by bylo dosaZzeno dostate¢ného
pokroku, a Ze jsou zapotfebi spoleéné normy, které maji normativni silu.

Kdo podporuje kterou moznost?

Mnoho organt verejné spravy v EU podporuje harmonizaci poZadavki na fondy poskytujici avéry. Vétsina
organl verejné spravy reagujicich na vefejnou konzultaci podpofila navrh na objasnéni pravidel tykajicich se
povéreni, ktera jsou stanovena ve smérnici o spravcich a ve smérnici o SKIPCP. Zucastnéné strany ze
soukromého a verejného podporu Siroce podporuji harmonizaci nastroju pro Fizeni likvidity. VétSina
zucastnénych stran (priblizné 70 %) a organ ESMA (ve svém stanovisku) podporuje zafazeni centralnich
depozitaru do uschovatelského retézce. Ve své reakci v ramci vefejné konzultace organy vefejné spravy z
Clenskych stati s menSimi trhy depozitafdl uvedly, Ze podporuji ponechanou mozZnost zmocnit prislusné
vnitrostatni organy k povolovani porizovani depozitafskych sluzeb na preshraniénim zakladé. VétSina
zucastnénych stran by uprednostriovala postupny pfistup k moZznym zménam poZadavki na poddvani zprav




pro ucely dohledu, které se vztahuji na spravce a SKIPCP.

C. Dopady uprednostiiované moznosti

Jaké jsou vyhody uprednostiiované moznosti (je-li néjaka doporucena, jinak uvedte vyhody
hlavnich mozZnosti)? Maximalné 12 radkd

Navrh ma zavést cilené zmény k odstranéni problém( zduraznénych v hodnoceni, pokud jde o zajisténi vétsi
ucinnosti a ucelnosti pravniho ramce smérnice o spravcich. Harmonizovany regulacni ramec pro spravce fondu
poskytujicich avéry umozni témto fondum pasobit na novych trzich, zvétsit svou velikost a poskytovat realné
ekonomice zdroj alternativniho financovani. Vétsi pfistup k nastrojam pro fizeni likvidity a prislusné vnitrostatni
organy, které mohou aktivovat diferencovanéjsi nastroje pro fizeni likvidity, zlepsi finané¢ni stabilitu a ochranu
investort. S komplexnéj§imi udaji z vykazovani pro regulatorni Gcely bude mozné lépe sledovat hromadéni rizik
v systému. MozZnosti tykajici se pfeshranicniho pristupu k depozitafskym sluzbam a zaji§téni rovnych podminek
pro fondy poskytujici avéry maji zvysit nabidku a hospodarskou soutéz v této oblasti a zvySit acinnost trhu s
alternativnimi investi¢nimi fondy v EU. Dal$i objasnéni pravidel tykajicich se povéfeni zajisti ochranu investort
pfed moznym zneuZitim povéfeni. Zafazeni centrélnich depozitari do uschovatelského retézce zajisti vysokou
uroveri ochrany investord, kterou maji depozitari zarucit.

Jaké jsou naklady na uprednostiovanou moznost (je-li néjaka doporucena, jinak uved'te naklady
na hlavni moznosti)?

Navrh by nemél mit vyznamné hospodarské, socialni nebo environmentalni naklady. Nemél by vést k tomu, Ze
spravedm vzniknou znac¢né dodatec¢né provozni naklady, a néktera opatfeni mohou mit za nasledek snizeni
nakladd v diasledku vyssi hospodarské soutéZe a efektivnosti. Pripadné dodateéné naklady budou vyvazeny
pfinosy v oblasti ochrany investort a celkové finanéni stability.

Jaky bude dopad na podniky, véetné malych a stfednich podnikii a mikropodnik@?

Navrh by mél prinést prospéch podnikum, véetné malych a stfednich, tim, Ze harmonizuje poZadavky na spravce
spravujici alternativni investicni fondy poskytujici uvéry. To témto fondim umozni poskytovat uvéry v celé
Evropské unii a zajistit tolik potfebny zdroj alternativniho financovani pro malé a stfedni podniky, zejména ty,
které mohou pokladat ziskani tvéru u tradicnich véfitelt za obtizné ¢i nakladné.

Ocekavaji se vyznamné dopady na vnitrostatni rozpocty a spravni organy?

Do druhé faze revize poZadavku na podavani zprav pro ucely dohledu se neocekavaji Zadné vyznamné dopady
na vnitrostatni rozpoCty a spravni organy.

Ocekavaji se jiné vyznamné dopady?

Tato revize nebude mit Zadné negativni hospodarske, environmentalni nebo socialni dopady ani negativni
dopad na zéakladni prava. Uvolnénd moznost alternativnich investicnich fond( poskytovat Gvéry udrzitelnym
zpusobem by zvysila dostupné financovani pro realnou ekonomiku, a zejména pro malé a stfedni podniky, které
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budoucnosti bude mit zasadni vyznam dynamicky, av8ak radné fungujici trh soukromych uvérd.

D. Navazna opatreni

Kdy bude tato politika prezkoumana?

Bylo by vhodné zahajit pfezkum smérnice o spravcich do péti let od vstupu zmén pravniho ramce v platnost.
Prezkum by mél analyzovat fungovani trhu s fondy poskytujicimi uvéry a jeho rizika pro finan¢ni stabilitu a
fungovani trhu depozitaf a mél by urcit postupy pfi povérovani. Bude nutné analyzovat, zda zavedeni Sirsi
Skaly nastroju pro Fizeni likvidity a vétsi roz¢lenéni udaji prispély ke stabilité finanéniho systému.
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