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Souhrnny prehled

Posouzeni dopadt iniciativy na snizeni prekazek pro preshranicni distribuci investicnich fondd

A. Potreba opatreni

Proc? Jaky problém se Fesi?

V zajmu vytvoreni jednotného trhu pro investi¢ni fondy evropské pravni pfedpisy spravcim aktiv umozriuji, aby
distribuovali své investi¢ni fondy pocelé EU. PrestoZze preshrani¢ni distribuce investi¢nich fondl EU
zaznamenala narGst, trh investi¢nich fondd v EU je nadale organizovan pfevazné na vnitrostatnim zakladé:
70 % veskerych spravovanych aktiv drzi investi¢ni fondy zapsané pro prodej pouze na svém vnitrostatnim trhu.
Pouze 37 % SKIPCP a pfiblizné 3 % alternativnich investi¢nich fondl je zapsano pro prodej ve vice nez tfech
Clenskych statech.

Navzdory menSimu rozsahu trhu EU existuje v EU daleko vice fondl nez v USA, z ¢ehoz vyplyva vyrazné nizsi
priimérna velikost fondu v EU. To ma negativni dopad na uspory z rozsahu, jez mohou realizovat spravci aktiv
v EU, a na poplatky, jeZz museji investofi platit. Z hodnoceni vyplynulo, Ze regulaéni pfekazky pfedstavuji u
preshraniéni distribuce vyznamny demotivacni faktor. Tyto pfekazky se tykaji vnitrostatnich pozadavkl na
nabizeni, regulaénich poplatk(, spravnich pozadavkl a pozadavku na oznamovani.

Ceho by méla tato iniciativa dosahnout?

Cilem této iniciativy je zmenSit regulacni prekazky pfeshranicni distribuce tim, Ze se odstrani zbyte¢na slozitost
a zatézujici pozadavky a zlepSi se transparentnost vnitrostatnich pozadavkl a zaroven zajisti ochrana investora.

Odstranénim nedostatki ve fungovani jednotného trhu pro investiéni fondy by se mély snizit naklady
na preshranic¢ni distribuci. To by mélo urychlit rast pfeshrani¢ni distribuce v EU, snizit roztfisténost trhu,
zintenzivnit hospodarskou soutéz a v konec¢ném dulsledku zajistit vice investi¢nich prilezitosti pro investory v EU.

Jakou pridanou hodnotu budou mit tato opatfeni na trovni EU?

Vnitrostatni provadéni smérnic o SKIPCP a o spravcich alternativnich investi¢nich fondii mélo za nasledek
odlidné vyklady pravidel pro pouzivani pasu opravrujiciho k nabizeni podle téchto dvou smérnic. | kdyz €lenské
staty maji moznost fesit tento problém (dobrovolnou) novelizaci vnitrostatnich pravnich pfedpist nebo postupq,
pfijetim opatfeni na urovni EU Ize lépe zajistit jednotnost a pravni jistotu, pokud jde o pouzivani tohoto pasu.
Pfedchozi usili o sblizeni vnitrostatnich (dohledovych) postupl v této oblasti prostfednictvim organu ESMA
nevedlo k uspéSnému vyreSeni zjisténého problému. Zbyvajici pfekazky pro pfeshranicni distribuci investi¢nich
fondl v celé EU Ize tudiz nejucinnéji fesit na urovni EU.

B. Reseni

Jaké legislativni a nelegislativnhi moznosti byly zvaZzovany? Je néktera moznost uprednostiovana?
Proc?

Ugelem zvaZovanych moznosti je vyfesit zbytednou sloZitost a pravni nejistotu u stavajicich pravidel pro
preshraniéni distribuci fondud, zvysit transparentnost téchto pravidel a zajistit ochranu investord. Vzhledem
k technické povaze a stupni podrobnosti regulaéniho ramce, jenz je pfedmétem zmén, byly pro kazdou pfi¢inu
problému vypracovany konkrétni politické mozZnosti. Byly zvazeny legislativni i nelegislativni moznosti. U
nékolika pficin problém( upfednostiovanou moznosti bylo, aby se zvysila transparentnost na vnitrostatni a/nebo
evropské urovni, zatimco u jinych byla za nejlepsi dal8i postup oznadena vétdi harmonizace. Politické moznosti
jsou nasledujici:

o Pokud jde o nedostatek transparentnosti u vnitrostatnich pozadavki, zlepSi se transparentnost vnitrostatnich

' To zahrnuje tzv. ,,okruzni“ fondy, tj. kde spravce zfidi sidlo fondu v jiném &lenském staté a poté jej pouze
distribuuje zpét na trh, kde ma fond sidlo.




pozadavku na nabizeni a regulacnich poplatkd na vnitrostatni drovni i na urovni EU.

e Pokud jde o odliSnost vnitrostatnich pozadavk( na nabizeni, zavadi se harmonizovana definice pojmu
pfedb&zné nabizeni? a proces kontroly materialu slouziciho nabizeni ziska jasné&jsi podobu.

e Pokud jde o rozdilnost regulacnich poplatkl, jsou zavedeny strategické zasady s cilem zajistit vétsi
soudrznost ve zpUsobu, jakym se stanovi regulaéni poplatky.

e Pokud jde o spravni pozadavky, je na spravci aktiv u€init rozhodnuti, jak poskytnout prostfedky na podporu
mistnich investoru (pfitomnosti na misté nebo elektronicky), avéak jsou zavedeny zaruky pro investory?3.

e Pokud jde o pozadavky na oznamovani, zavadi se dal$i harmonizace postupl a pozadavk( pro aktualizaci
oznameni a zruSeni oznameni 0 pouzivani pasu opravriujiciho k nabizeni.

Kdo podporuje kterou moznost?

Spravci aktiv jsou dirazné pro omezeni regulaénich pfekazek. Nejsou v§ak zajedno v otazce, zda by toho bylo
mozno nejlépe dosahnout prostfednictvim legislativnich, nebo nelegislativnich opatfeni. Sdruzeni investord
rovnéz podporuji odstranéni regulacnich prekazek, aby se rozsifily moznosti vybéru pro investory; le¢
za podminky, Ze je zajiSténa Urovef ochrany investord. PFisluSné vnitrostatni organy a ¢lenské staty rovnéz
podporuji snizeni regulaénich prekazek pro pfeshraniéni distribuci fond(. VétSina pfislusnych organa by
nicméné upfednostnila nelegislativni opatfeni. Dale zdlraznily, Ze je dlleZité zachovat jejich schopnost zajistit
ochranu investoru téz v hostitelskych jurisdikcich.

C. Dopady uprednostiiované moznosti

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

Vyhody upfednostfiovanych moznosti jsou hmatatelné pro spravce aktiv i pro investory:

o Uprednostiiované moznosti pfinesou vyrazné snizeni naklad(l na dodrzovani predpis(, a to dal$i harmonizaci
a vétsi transparentnosti vnitrostatnich pozadavku. Ocekava se, Ze u stavajicich pfeshrani¢nich fond
povedou upfednostiiované moznosti k Usporam nakladd ve vySi nejméné 306 miliond EUR ro¢né. Kromé
toho se oCekava, Ze vice spravcl aktiv se rozhodne distribuovat své fondy pfes hranice nebo zvysit objem
svych stavajicich pfeshranicnich €innosti.

¢ Upfednosthované moznosti zajiStuji ochranu investorl av konecném dasledku by mély zvétsit vybér
investorl. Tento uCinek pfinese vyhody zejména investorim z €lenskych statd, jejichz trhy v sou€asnosti
poskytuji jen omezeny vybér a maji na nich dominantni postaveni vnitrostatni produkty.

Jaké jsou naklady na uprednostinovanou moznost (je-li néjaka doporucena, jinak uvedte naklady
na hlavni moznosti)?

Upfednostfiované moznosti nemaji zadny vyznamny nepfiznivy hospodarsky, socialni nebo environmentalni
dopad. Upfednostiiované moznosti vedou k omezenym nakladim na vynucovani predpisu. Tyto naklady se
tykaji pfislusnych vnitrostatnich organu a organu ESMA. Kupfikladu organ ESMA bude mit za ukol vytvofit
databazi pro preshraniéni oznameni a nastroj pro vypocet regula¢nich poplatkd. Vnitrostatni pfislusné organy
a organ ESMA budou vSak mit rovnéz uzitek z databaze pro oznameni, nebot jim umozni Iépe analyzovat
preshraniéni distribuci investi¢nich fondu.

Jaky bude dopad na podniky, véetné malych a strednich podnik{ a mikropodnikt?

Zmensenim regulacnich prekazek se snizi naklady na distribuci fondl pfes hranice. Toto snizeni nakladu bude
pfinosem zejména pro spravce malych fondd, nebot naklady souvisejici s regulaénimi pfekazkami maji vétsi
dopad na tyto spravce.

Ackoli navrhované politické moznosti nemaji pfimy dopad na malé a stfedni podniky (MSP), budou mit tyto
podniky z dané iniciativy prospéch nepfimo, nebot intenzivnéjsi pfeshrani¢ni distribuci investi¢nich fondu by se

2 Tyka se pouze smérnice o spravcich alternativnich investi¢nich fond.
3 Tyka se pouze smérnice o SKIPCP.




zvysila dostupnost financovani pro MSP z téchto investi¢nich fondl — zejména fondu rizikového kapitalu.

Ocekavaji se vyznamné dopady na vnitrostatni rozpocty a spravni organy?

Naklady na vynucovani pfedpist na vnitrostatni drovni budou mensi.

Ocekavaji se jiné vyznamné dopady?

Nebyly zjistény zadné jiné vyznamné dopady.

D. Navazna opatreni

Kdy bude tato politika prezkoumana?

Nejdfive po péti letech ode dne provedeni smérnic, které jsou soucasti této legislativni iniciativy (smérnice o
SKIPCP a o spravcich alternativnich investi¢nich fonda), provede Komise hodnoceni uplatfiovani smérnice

a narizeni. Komise bude vychazet z vefejné konzultace a jednani s organem ESMA a pfisluSnymi organy. Toto
hodnoceni bude provedeno v souladu s pokyny Komise pro zlepSovani pravni Upravy.
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