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SAISINAJUMI

AlF Alternativo ieguldijumu fonds

AIFP Alternativo ieguldijumu fondu parvaldnieks

AIFPD Alternativo ieguldijumu fondu parvaldnieku direktiva (Direktiva 2011/61/ES)

PA Parvalditie aktivi

CLO NodroS$inats aizdevumu veértspapirs

KTS Kapitala tirgu savieniba

KPD Kapitala prasibu direktiva

CvD Centralais vertspapiru depozitarijs

FISMA GD FinanSu stabilitates, finanSu pakalpojumu un kapitala tirgu savienibas
generaldirektorats

ECB Eiropas Centrala banka

EGESC Eiropas Vertspapiru komitejas ekspertu grupa

ELTIF Eiropas ilgtermina ieguldijumu fonds

EVTI Eiropas Vertspapiru un tirgu iestade

ESRK Eiropas Sistémisko risku kolegija

ES Eiropas Savieniba

EuVECA Eiropas riska kapitala fonds

FSP FinanSu stabilitates padome

IMSC EVTI Ieguldijumu parvaldibas pakalpojumu pastaviga komiteja

I0SCO Starptautiska Vertspapiru komisiju organizacija

NAV Neto aktivu vértiba

VKI Valsts kompetenta iestade

NPPR Valsts privatas izvietoSanas reguléjums

FITD FinanSu instrumentu tirgu direktiva

PVKIU Parvedamu vertspapiru kolektivo ieguldijumu uznémums



1. IEVADS
1.1. Vispariga informacija

Alternativo ieguldijumu fondu parvaldnieku direktiva® (AIFPD) tika pienemta péc globalas
finangu krizes, kuras laika atklajas globalo finan§u tirgu un to regulativo rezimu trikumi’. Tas
rezultata G20 valstu vaditaji vienojas par nepiecieSamibu stingrak reglamentét finansu nozari,
lai mazinatu nakotnes krizu risku un mérogug. Tas aptvera ar1 alternativo ieguldijumu
parvaldibas sektoru, kura bija vajadzigs labak nostiprinat saskanotu uzraudzibu un lielaku
parredzamibu iegulditdjiem. Lai atbalstitu G20 valstu mérkus, Starptautiska Vertspapiru
komisiju organizacija (I0OSCO) publicgja riska ieguldijumu fondu uzraudzibas augsta Iimena
principus, lai dotu noradijumus starptautisku standartu izstradei $aja joma®.

Nemot véra Eiropadomes® atbalstu mingtajam starptautiskajam saistibam un saistiba ar
Eiropas Parlamenta zinojumu®, Eiropas Komisija (turpmak “Komisija”) publicgja
priekSlikumu par tiesisko regulgjumu, kas reglamenté alternativo ieguldijumu fondu
parvaldniekus (AIFP)’. AIFPD tika pienemta 2011.gada 8. jinija. Péc tas transpon&Sanas
valstu tiestbu sistémas AIFPD saka piemérot 2013. gada 22. jilija®.

AIFPD meérki ir panakt saskanotu uzraudzibas pieeju attieciba uz finanSu sist€mas riskiem,
nodro§init augsta limena aizsardzibu iegulditdjiem un veicinat ES AIF integraciju tirga’.
AIFP ir javeic pasakumi, lai parvalditu risku un nodro§inatu nepiecieSamo parredzamibu
attieciba uz to parvaldito alternativo ieguldijumu fondu (AIF) darbibu, vienlaikus sp&jot
parvaldit AIF un tirgot savus produktus profesionaliem iegulditajiem visa Savieniba,
izmantojot vienotu atlaujulo.

1.2.  Juridiskais pamats

Sis zinojums ir sagatavots saskana ar AIFPD 69. pantu. Komisijai ir japarskata AIFPD
pieméroSana un darbibas joma, pieverSot iIpasSu uzmanibu pieredzei, kas giita, piemé&rojot
minéto direktivu. Ir janoverte direktivas ietekme uz iegulditajiem, AIF un AIFP Savieniba un
treSas valstts, lai noteiktu, cik liela méra ir sasniegti AIFPD meérki.

! Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva 2011/61/ES (2011. gada 8. jiinijs) par alternativo ieguldijumu fondu
parvaldniekiem un par grozijumiem Direktiva 2003/41/EK, Direktiva 2009/65/EK, Regula (EK) Nr. 1060/2009
un Regula (ES) Nr. 1095/2010 (OV L 174, 1.7.2011., 1.-73. Ipp.) (AIFPD).

? Priekilikums Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivai par alternativu ieguldijumu fondu parvaldniekiem
(30.4.2009., COM(2009) 207 final).

® Augstaka limena saniksmé pienemtd deklaracija par finansu tirgiem un pasaules ekonomiku, Vaiingtona,
2008. gada 15. novembris.

* AIFPD 89. apsvérums; 10SCO, Final Report Hedge Funds Oversight (“Galigais zinojums par riska
ieguldijumu fondu uzraudzibu”), 2009. gada junijs.

> Eiropadomes 2010. gada 16. septembra secindjumi.

® Eiropas Parlamenta zinojums ar ieteikumiem Komisijai par riska ieguldijumu fondiem un privata kapitala
fondiem (A6-0338/2008) (Rasmussen zinojums) un Eiropas Parlamenta zinojums ar ieteikumiem Komisijai par
iegulditajinstiticiju darba parredzamibu (A6-0296-2008) (Lehne zinojums). Augsta limena grupas ES finansu
uzraudzibas jautajumos 2009. gada 25. februara zinojums, 25. Ipp.

7 Skatit 2. zemsvitras piezimi.

8 pedgja dalibvalsts, kura transpongja AIFPD, pabeidza %0 procesu lidz 2015. gada beigam.

° AIFPD 2.-4. un 94. apsvérums.

1 AIFPD 32. panta 1. punkts.



Sis zinojums atbilst Komisijas pilnvarojumam sniegt Eiropas Parlamentam un Padomei
noverte§jumu par AIFPD darbibu. Turklat zinojuma sniegts parskats par saistibu ipatsvara
aprékinasanas metodém saskana ar 6. pantu Komisijas Deleggtaja regula (ES) Nr. 231/2013
(AIFPR), ar ko papildina AIFPD!. Komisijas dienestu darba dokumenta (SWD(2020)110:
Komisijas dienestu darba dokuments par Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivas
2011/61/ES par alternativo ieguldijumu fondu parvaldniekiem piemerosanu un darbibas jomu)
ir sniegta papildu informacija par secinajumiem. Tika publicéts arl neatkarigs KPMG
zinojums™.

1.3. Metodika un apsprieSanas process

Komisija uzdeva argjam ligumslédzgjam — KPMG™ — veikt vispargju apsekojumu un uz
pieradijumiem balstitu pétijumu, lai novértétu AIFPD ietekmi™®.

Empiriskais pétijums aptvéra 15 ES dalibvalstis™. Taja ir novértéts, vai konkréti AIFPD
noteikumi ir efektivi, lietderigi, saskanigi un pieméroti un ir atbalstijusi ES pasakumus, lai

sasniegtu direktivas visparigos, konkrétos un darbibas mérlgusl6.

Saja zinojuma KPMG konstatéjumi ir papildinati ar informaciju no citiem avotiem, tostarp
attiecigajiem datu atjauninajumiem un informaciju, kas iegita dazados Komisijas”, EVTI*® un
Eiropas Sistémisko risku kolégijas (ESRK)* darba procesos. Tika nemta véra Komisijas sadarbiba

! Komisijas Delegéta regula (ES) Nr. 231/2013 (2012. gada 19. decembris), ar ko papildina Eiropas Parlamenta
un Padomes Direktivu 2011/61/ES attieciba uz atbrivojumiem, visparéjiem darbibas nosacijumiem,
depozitarijiem, saistibu ipatsvaru, parskatamibu un uzraudzibu (OV L 83, 22.3.2013., 1.-95. Ipp.).

12 Report on the Operation of the Alternative Investment Fund Managers Directive (AIFMD) - Directive
2011/61/EU (“Zinojums par Alternativo ieguldijumu fondu parvaldnieku direktivas (AIFPD) — Direktivas
2011/61/ES — darbibu”), kas pieejams §ada vietng:
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190110-
aifmd-operation-report_en.pdf (KPMG zinojums).

3 KPMG Law Rechtsanwaltsgesellschaft mbH ka vadogais uznémums ar apak$uznéméjiem KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft (Vacija) un KPMG LLP (Apvienota Karaliste) un ar KPMG Eiropas tikla
atbalstu.

YVispareja apsekojuma veiksanai tika izveidota tieSsaistes anketa, un tas tika istenots no 2018. gada 6. februara
lidz 2018. gada 29. martam. Veicot apsekojumu, KPMG balstijas uz AIFPD 69. panta 1. punkta uzskaititajiem
aspektiem, par kuriem ieinteresétas personas tika aicinatas dalities sava pieredzé.

15 Apvienota Karaliste, Austrija, Belgija, Cehijas Republika, Danija, Francija, Irija, Italija, Kipra, Luksemburga,
Malta, Niderlande, Spanija, Ungarija, Vacija. Ta ir laba dalibvalstu izlase, nemot véra to geografisko atrasanas
vietu un dazado tirgus apjomu AIF, AIFP vai iegulditajiem.

16 Skatit 12. zemsvitras piezimi.

17 Atbildes uz Komisijas aicinajumu sniegt liecibas par ES tiesisko regulégjumu finansu pakalpojumu joma,
atbildes uz Komisijas rikoto apspriesanu par fondu (PVKIU, AIF, ELTIF, EUVECA un EuSEF) parrobezu
izplatiSanu Eiropas Savieniba.

BEVTI 2015. gada 30. jilija atzinums Eiropas Parlamentam, Padomei un Komisijai un atbildes uz aicinajumu
sniegt pieradijumus par AIFPD ES pases un EVTI valsts privatas izvietoSanas rezZimu darbibu attieciba uz
AIFPD pases darbibu, ESMA/2015/1235; EVTI tematiskais petijums, kura piedalijas valstu kompetentas
iestades, par pazinoSanas sist€mam un izcelsmes un uznémeéju dalibvalstu saisttbam saskana ar PVKIU direktivu
un AIFPD, 2017.gada 7.aprilis, EVTI34-43-340; EVTI atzinums par aktivu noSkirSanu un glabasanas
pakalpojumiem, 2017. gada 20. julijs, EVTI 34-45-27; EVTI 2019. gada statistikas zinojums par ES alternativo
ieguldijumu fondiem, 21.1.2019., EVTI50-165-748 (EVTI 2019. gada statistikas zinojums) un EVTI 2020. gada
statistikas zinojums par ES alternativo ieguldijumu fondiem, 10.1.2020., EVTI50-165-1032 (EVTI 2020. gada
statistikas zinojums).

19 Eiropas Sistémisko risku kolggijas 2017. gada 7. decembra ieteikums par ieguldijumu fondu likviditates un
sviras finans&juma riskiem, ESRK/2017/6, 2018/C 151/01. ESRK 2020. gada 3. februara véstule FISMA GD par
tas apsvérumiem attieciba uz AIFPD.



https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190110-aifmd-operation-report_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190110-aifmd-operation-report_en.pdf

ar ieinteres€tajam personam, tostarp valstu kompetentajam iestadém (VKI), nozares
divpusgjas un daudzpusgjas sandksmes. Sa zinojuma sagatavosana tika nemtas vera ari
akadémiskas un statistikas publikacijas. Pieméram, EVTI gada statistikas zinojums par ES
AIF bija ipadi noderigs, aprakstot ES AIF tirgu®’. Tika nemti véra ari konkrétu Savienibas
noteikumu atseviski neefektivitates pieméri.

Komisija 2019. gada 27. septembri apspriedas ar Eiropas Vertspapiru komitejas ekspertu
grupu (EGESC), kas parstav dalibvalstis, lai sanemtu tehnisko un politisko atgriezenisko saiti
par biitiskiem jautajumiem, kuri attiecas uz AIFPD pieméroSanu un darbibas jomu. EGESC
locekli tika aicinati iesniegt rakstiskus apsvérumus, un zinojuma ir nemta véra EGESC
loceklu nostaja.

Komisija 2019. gada 22. oktobr1 iepazistinaja EVTI leguldijumu parvaldibas pakalpojumu
pastavigo komiteju (IMSC) ar §a zinojuma galvenajiem elementiem un lidza sniegt
komentarus, pamatojoties uz VKI pieredzi uzraudzibas joma.

2. AIFPD PIEMEROSANAS UN DARBIBAS JOMAS NOVERTESANA

AIFPD ir nozimigs kapitala tirgu savienibas (KTS) pilars, kas veicina uzlabotu finansu
sisttmas risku uzraudzibu un parrobezu kapitala piesaistiSanu ieguldijumiem alternativajos
aktivos. AIFPD bija svariga loma AIF ieksgja tirgus izveid€ un tada tiesiska regul€juma un
uzraudzibas sist€mas stiprinasana, kura attiecas uz AIFP darbibu Savieniba. Tagad AIFP
darbiba ir parredzamaka iegulditajiem un uzraudzitajiem.

2.1. letekme uz AIF un AIFP

Noteiktas AIF neto aktivu un PA vertibas liecina, ka ES AIF tirgus pastavigi palielinas,
turklat pastav ievérojams AIFP parrobezu darbibas apjoms. KopS AIFPD pienemSanas
2011. gada kop€jo AIF neto aktivu apjoms ir vairak neka divkarSojies no 2,3 triljoniem euro
lidz 5,9 triljoniem euro®. AIF parrobezu izplatiSanas apjoms no 2017.gada junija lidz
2019. gada oktobrim pieauga gandriz divas reizes, palielinoties no 3 % lidz 5,8 % AIF%, Saja
saistiba ir apstiprinats, ka AIFP pase ir svarigs faktors. Lielaka dala AIFP, valsts iestazu un
institucionalo iegulditaju, kas atbildéja uz vispargjo apsekojumu, zinoja, ka, pateicoties
AIFPD, piekluve valstu tirgiem ir palielindjusies, lai gan 34 % ar1 zinoja par ilgaku laiku lidz
ienaksSanai tirgﬁ23.

Saja zinojuma ir konstatéts, ka ES AIFP pases efektivitati mazina parmériga reglamentésana
dalibvalstis, atskiribas valstu tirdzniecibas noteikumos®, dazada valstu uzraudzibas iestazu

2EVTI 2019. gada statistikas zinojums par ES alternativo ieguldijumu fondiem, 21.1.2019., EVTI50-165-748,
(EVTI 2019. gada statistikas zinojums) un EVTI 2020. gada statistikas zinojums par ES alternativo ieguldijumu
fondiem, 10.1.2020., EVTI50-165-1032 (EVTI 2020. gada statistikas zinojums).

2! EFAMA Fact Book 2019, 27. Ipp.

22 Morningstar, 2017. gada janijs, un Morningstar, 2019. gada oktobris.

23 Skatit 12. zemsvitras piezimi, 101. Ipp.

%4 Skatit 12. zemsvitras piezimi, 74. un 114. Ipp.



interpretacija attieciba uz AIFPD® un tas ierobezota darbibas joma. Mazakiem AIFP, kuri
nevar izpildit visas AIFPD prasibas, ir jaatsakas no kapitala piesaistiSanas citas dalibvalstis
tikai profesionaliem iegulditajiem, atkal ierobezojot AIFP parrobezu darbibu, jo piedavajumi
dalgji profesionaliem un privatiem iegulditajiem var tikt veikti vienigi saskana ar dazadiem
(un biezi vien ierobezojoSiem) valstu noteikumiem. Uz AIF izplatiSanu attiecas FITD 1%
noteikumi, kuros ir nodaliti privatie un profesionalie iegulditaji, tadel, veicot izmainas AIFPD
paredzetajas iegulditaju veidu definicijas, ir janem veéra AIFPD mijiedarbiba ar attiecigajiem
FITD Il noteikumiem.

Biezi vien AIF privatajiem iegulditajiem piedava bankas un apdroSinasanas sabiedribas.
Mingétie finansu starpnieki aktivi reklameé galvenokart ieks€jos fondus ta vieta, lai piedavatu
ari plagaku virkni tre§o pusu AIF?’. Tomer, palielinoties tie§saistes platformu tirgus dalai,
situacija mainas. Darbs, kuru Komisija veic saistiba ar KTS, galvenokart ir veérsts uz
ieguldijumu produktu izplatiSanas uzlaboSanu Savieniba un informacijas atklasanas prasibu
parskatiSanu. Minéta darba rezultati ietekm@s ar1 tadus AIF un AIFP tresajas valstis, kuri
pasSlaik var pieklit iegulditajiem tikai atseviskas dalibvalstis, pamatojoties uz valstu
normativajiem aktiem, kuri izklastiti valstu privatas izvieto$anas reguléjuma (NPPR).

Ieinteresétas personas ir atzinusas, ka NPPR ir svarigs faktors tirgus attistiba, nemot veéra to,
ka treSo valstu struktiiram nav AIFP pases. Lidz ar to iegulditajiem dalibvalstis, kuras pastav
sads regul&ums, ir iesp&ja pieklut pasaules finansu pakalpojumu tirgiem un diversificét savu
ieguldijumu sadalijumu. Tomér NPPR dazadas dalibvalstis atSkiras un, kas ir vél svarigak,
pieprasa AIFP istenot tikai loti ierobezotu skaitu AIFPD prasibu. Tas rada nevienlidzigus
konkurences apstaklus ES AIFP un arpussavienibas AIFP. DazZas dalibvalstis ir pilniba
liegusas piekluvi tirgum treSo valstu struktiram. Dazas dalibvalstis ir ierosinajusas turpmak
saskanot NPPR, savukart citas uzskata, ka So probléemu labak atrisinatu AIFPD pases
izmantoSana treSo valstu struktiiram un pakapeniska NPPR atcelSana.

Komisija neizvertgja treSo valstu struktiram paredzeétas AIFPD pases izmantoSanu, jo
pagaidam nav sakta $adas pases izmantoSana, lidz ar to nav tirgus informacijas, ko varétu
izmantot.

2.2. Ietekme uz iegulditajiem

Balstoties uz dienestu darba dokumenta ietverto detaliz€to novért§jumu, gan depozitariju
reZims, gan noteikumi attieciba uz intereSu konfliktu, gan ar1 informacijas atklasanas un
parredzamibas prasibas kalpo tam, lai aizsargatu iegulditaju intereses, kas palidz vairot
iegulditaju uzticibu finansu tirgiem. Tirgus dati liecina par lielaku AIF pardoSanas apjomu, ka

K omisijas dienestu darba dokuments “Ietekmes noveértgjums par kolektivo ieguldijumu fondu parrobezu
izplatisanu”, SWD (2018) 54 final, 12.3.2018., [https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/initiatives/ares-
2017-3132069_en#pe-2018-1277].

®Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva 2014/65/ES (2014. gada 15. maijs) par finan$u instrumentu tirgiem
un ar kuru groza Direktivu 2002/92/EK un Direktivu 2011/61/ES (OV L 173, 12.6.2014., 349.-496. Ipp.).

27 Ptijums par privato ieguldijumu produktu izplatiSanas sisttmam Eiropas Savieniba, 2018. gada aprilis,

17. Ipp., pieejams §ada vietné: https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/180425-retail-investment-products-
distribution-systems_en.pdf.



https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/180425-retail-investment-products-distribution-systems_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/180425-retail-investment-products-distribution-systems_en.pdf
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arl privato iegulditaju lielaku iesaistiSanos vairakas dalibvalstis®. Parrobezu darbibai ir
- . . _ . . . _29
turpmakas izaugsmes potencials, nemot veéra nesen pienemtos noteikumus KTS joma™.

Ir pieradijies, ka 1pass rezims, kas reglamenté depozitariju funkcijas un pienakumus, ir
efektivs Iidzeklis investoru aizsardzibas uzlabosanai®’. Ta darbiba ir apmierinosa, lai gan var
but nepiecieSami meérktiecigi precizéjumi, lai risinatu situacijas, kuras AIFP izmanto
trispuséjo nodroSinajuma parvaldiSanu vai kuras centralie vertspapiru depozitariji (CVD)
pilda turétajbankas funkciju.

Vel svarigak ir tas, ka depozitarija pases neesamiba ir pretruna vienota tirgus garam. Ta ka
mazakos tirgos ir ierobezota pakalpojumu sniedz&ju izvéle, pastav ari bazas par
koncentracijas risku, jo viena depozitarija riciba varétu nonakt visu dalibvalstt izveidoto AIF
aktivi.

Attieciba uz verté€Sanas noteikumiem, kuri ir nepiecieSami, lai noteiktu katra iegulditaja dalu
konkréta AIF un lai uzraudzitu AIF darbibu, AIFPD ieviesa zinamu kartibu un struktiru AIF
aktivu novertesanas procesé31. Tomér var rasties problémas saistiba ar novérté€Sanas
noteikumu binaro raksturu, ar ko ieinteres€tas personas saprot, ka tiek izslégta kombinéta
iek§€jo un argjo vertetaju izmantoSana, ka aril saisttba ar Saubam par argjo vertetaju
uzticamibu, kuru definicija ir noteikta valstu tiesibu aktos. Tomé&r nebija pietickamu
pieradijumu, kas liecinatu, kuri AIFPD paredz&tie informacijas atklasanas noteikumi biitu
jagroza.

AIFPD noteikumi par informacijas atklasanu rada nozares parstavjiem zinamas izmaksas,
tomer tie liela meéra ir sasniegusi meérki laut iegulditajiem pienemt uz informaciju balstitus
ieguldijumu lemumus*2. Prasibu atklat informaciju par intereSu konfliktiem 1pasi augstu verte
iegulditaji alternativajos aktivos, jo tas ir vienas no vinu lielakajam bazam™®. Analize liecina,
ka AIFPD uzlaboja parredzamibu attieciba uz piedavatajiem produktiem un pakalpojumiem34.
Tomer taja netika noteikts, kuri informacijas atklasanas prasibu elementi varétu bit lieki,
nemot vera to, ka dazi profesionali iegulditaji papildus AIFPD paredzetajiem datiem pieprasa
arT citu informaciju.

2.3. Ietekme uz sistémiska riska uzraudzibu un novertéSanu

Lai uzraudzitu un mazinatu makroekonomiska rakstura riskus, kuri izriet no AIFP darbibam,
ir nepiecieSams apzinat attiecigas struktiiras, lai nodroSinatu to, ka tas ievéro pamatprasibas,
kas lauj tam profesionali un atbildigi veikt kolektivo ieguldijumu parvaldibu iegulditaju laba.
Nebija pietickamu pieradijumu, kas liecinatu, ka AIFPD noteiktas robezvertibas attieciba uz

%8 Skatit 12. zemsvitras piezimi, 257. Ipp.

» Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva (ES) 2019/1160 (2019. gada 20.janijs), ar ko Direktivas
2009/65/EK un 2011/61/ES groza attieciba uz kolektivo ieguldijumu uzp€mumu parrobezu izplatiSanu
(OV L 188, 12.7.2019., 106.-115. Ipp.), un Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) 2019/1156 (2019. gada
20. junijs) par kolektivo ieguldfjumu uznémumu parrobezu izplatiSanas atviegloSanu un ar kuru groza Regulas
(ES) Nr. 345/2013, (ES) Nr. 346/2013 un (ES) Nr. 1286/2014 (OV L 188, 12.7.2019., 55.-66. Ipp.).

%0 Skatit 12. zemsvitras piezimi, 94. lpp.

81 Skatit 12. zemsvitras piezimi, 183.~184. Ipp.

%2 Skatit 12. zemsvitras piezimi, 77. lpp.

% Alts Transparency: Finding the Right Balance (“Alternativo ieguldijumu parredzamiba: pareiza lidzsvara
atraSana”) (https://www.northerntrust.com/documents/campaign-landing/cis/2017/alt-transparency.pdf).

% Skatit 12. zemsvitras piezimi, 210. Ipp.



parvalditajiem aktiviem (PA), kuru parsniegSanas gadijuma AIFP darbiba var radit butisku
sist€émisku risku, biitu japielago.

Ieinteresetas personas uzskata, ka riku komplekts, kas pieejams VKI saskana ar AIFPD un kas
izmantojams finanSu stabilitates nodroSinaSanai, tai skaita iesp€&ja piemérot AIFP saistibu
Ipatsvara ierobeiojumuse’5 vai sabiedribas interes€s apturét atpakalpirkSanu, ir lietderigs.
ESRK iesaka turpinat mingto pasakumu uzlaboganu un saskano$anu®®. Cita starpa tiek ieteikts
precizét attiecigds VKI lomas un to sadarbibu gadijumos, kuros atpakalpirkSanas apturéSanai
ir parrobezu ietekme®’. Pienemot lémumu par to, vai ir nepiecieSama iejaukSanas finanSu
tirgos, VKI biitu jaspe) novertét AIF nozares tendences un uzraudzit finansu stabilitates
apdraud&jumus, nemot v&ra tirgus, kuros notiek AIF tirdznieciba. Tadg] ir paredz&étas AIFPD
uzraudzibas parskatu sniegSanas prasibasgs.

Ir apstiprinats, ka minétas uzraudzibas parskatu sniegSanas prasibas ir nepiecieSamas, lai
uzraudzitaji varétu kontrolet finanSu sisteémas riskus visas nozarés un parrobezu konteksta.
Tomér padzilinata analize liecina, ka ir jaapsver to uzlaboSana, vienlaikus nemot veéra
neatglistamas izmaksas, kas jau radusas AIFP, kuri nodroSinajusi prasibu izpildi. Prasibas ari
parklajas ar citu Savienibas tiesibu aktu prasibam, piem&ram, attieciba uz parskatu sniegSanu
ECB statistikas vajadzibam, kas, iesp&jams, varétu pamatot nepiecieSamibu pielagot speka
esosSo informacijas sniegSanas veidni, kas paredzeta AIFPR.

Novérojama nebanku aizdevumu palielinaanas tendence rada baZas par finansu stabilitati®.
Paslaik triikst detaliz&tas informacijas par noteiktam aktivu klas€ém, piem&ram, aizn€mumiem
ar saistibu 1patsvaru un nodroSinatiem aizdevumu veértspapiriem (CLO), ka ar1 informacijas
par netieSu saikni starp bankam un nebanku iestadém, tacu ta ir svariga makroprudencialas
uzraudzibas veikSanai. Vairakas ieinteresétas personas ir ligusas Komisijai atkartoti izvertet,

......

Attieciba uz saistibu Tpatsvara aprékinasanas metodém daudzas ieinteresétas personas par
piemérotam uzskata bruto metodi un saistibu metodi, kas paslaik paredzétas AIFPR*. Tomer
var biit nepiecieSami dazi pielagojumi saskana ar FinanSu stabilitates padomes (FSP)
secinajumu un 10SCO* veikto darbu Saja joma, kur§ galvenokart attiecas uz datu zinoSanu,
ka arT saskana ar ESRK ieteikumiem attieciba uz uzlabotiem pasakumiem makroprudencialo
risku noverteésanai®®,

%5 AIFPD 25. pants.

% Skatit 19. zemsvitras piezimi.

%7 Ka noteikts AIFPD 46. panta.

% AIFPR IV pielikums.

% Ir palielingjusies nebanku finansu iestazu loma aiznémumu ar saistibu ipatsvaru un CLO tirgos. Skatit FSP
dokumentu Vulnerabilities associated with leveraged loans and collateralised loan obligations (CLOs) (“Ar
aizn@mumiem ar saistibu Ipatsvaru un nodrosinatiem aizdevumu vertspapiriem (CLO) saistita ievainojamiba”),
PLEN/2019/91-REV, 2019. gada 22. novembris.

“Eiropas Vértspapiru komitejas ekspertu grupas (EGESC) 2019. gada 27. septembra sanaksme.

! Skatit 12. zemsvitras piezimi, 171.-172. Ipp. Skatit AIFPR II nodalas 2. iedalu.

“2 FSP, Policy Recommendations to Address Structural Vulnerabilities from Asset Management Activities
(“Politikas ieteikumi strukturalas ievainojamibas noveér§anai saistiba ar aktivu parvaldibas pasakumiem”),
2017. gada 12. janvaris; IOSCO, Final Report on Recommendations for Liquidity Risk Management for
Collective Investment Schemes (“Galigais zinojums par ieteikumiem attieciba uz likviditates riska parvaldibu
kolektivo ieguldijumu shemam™), 2018. gada februaris; IOSCO, Final Report on Recommendations for Liquidity
Risk Management for Collective Investment Schemes (“Galigais zinojums par ieteikumiem attieciba uz
likviditates riska parvaldibu kolektivo ieguldijumu shemam ), 2018. gada februaris.

*3 Skatit 19. zemsvitras piezimi.



Sistémiska riska uzraudzibai un AIF nozares uzraudzibai ir nepiecieSama efektiva sadarbiba
uzraudzibas joma. AIFPD ir paredzeti noteikumi attieciba uz VKI kompetenci un to sadarbibu
ar EVTI, pieskirot tai nozimigu lomu. Lai gan AIFPD nodroSina nepiecieSamo Satvaru VKI
sadarbibai, tomeér noteikumu efektivitate pagaidam nav parbaudita.

Turpretim EVTI, kas koordiné VKI nostajas, ir butiska loma AIFPD standartu konvergences
uzlaboSana ieks$gja tirgi. EVTI veikta veidlapu un procesu saskanoSana un datubazu
centralizéta parvaldiba varétu ve&l vairak uzlabot konvergenci AIFPD 7istenoSana un
piemérosana. Ka paskaidrots dienestu darba dokumenta ietvertaja detalizétaja noveért€&juma,
noliika sasniegt AIFPD saskanotu istenoSanu un pieméroSanu visa Savieniba, lietderiga ir
izradijusies arl pamatnostadnu izdoSana. Ka pieméru var minét EVTI pamatnostadnes
attieciba uz AIFPD noteikumiem par AIFP atalgojumu.*.

Atalgojuma noteikumi tika ieviesti AIFPD, lai veicinatu efektivu un pareizu riska parvaldibu,
saskanojot samaksas stimulus ar ilgtsp&jigu darbibu®. Tiek zinots par pareju no mainiga uz
nemainigu atalgojumu®®, un 3kiet, ka Iidz ar to ir paliclinajusies nevél&sanas uznemties risku
kolektivo alternativo ieguldijumu parvaldibas nozar€ un ir kopuma palielinajusies informétiba
par laba atalgojuma sistémam®’. Neraugoties uz $o tendenci, daZas ieinteresétas personas ir
aicinajusas saskanot AIFPD noteikumus par atalgojumu ar lidzigu reguléjumu, kas paredz&ts
citos nozaru tiesibu aktos, piem&ram, nesen grozitaja Kapitala prasibu direktiva (KPD)48.
Kapitala prasibu direktiva ir noteiktas de minimis iestades un atalgojuma summas, ko var
atbrivot no atliktd mainiga maksajuma.

2.4. Noteikumu ietekme uz ieguldijumiem privatos uznpémumos un ieguldijumiem
jaunattistibas valstis vai So valstu laba

AIFPD noteikumos par uzraudzibas parskatu sniegSanu, depozitarijiem, riska parvaldibu un
atalgojumu nav tieSi nemta veéra visa privata kapitala ieguldijumu parvaldibas specifika.
Parredzamibas prasibas gadijumiem, kad privata kapitala fonds iegiist privatu uznpémumu
kontrolpaketi, un noteikumi aktivu samazinaSanas novérSanai nerada tiesu slogu, tacu nebija
iesp&jams noteikt to radito pievienoto vertibu sakara ar pieejamo datu triikumu.

Privata kapitala fondu parvaldnieki, kuri to parvaldita portfela lieluma dél neatbilst AIFPD vai
EuVECA regulas® regulativajiem kriterijiem, saskaras ar butiskiem $kérSliem, tirgojot savus
fondus citas dalibvalstis®. Tadgjadi dazi apgalvo, ka AIFPD varétu grozit, lai ta labak atbilstu
privata kapitala nozares specifikai, atcelot nevajadzigas maksas un meklgjot efektivakus
veidus, ka aizsargat birzas sarakstos neieklautas sabiedribas vai emitentus.

“EVTI, Guidelines on sound remuneration policies under the AIFPD (“Pamatnostadnes par pareizas
atalgojuma politikas principiem saskana ar AIFPD”), 2013. gada 3. julijs, EVTI/2013/232.

®Ir pieradijumi, kas apliecina, ka ar §iem noteikumiem ir izdevies pamudinat agentus sava riciba nemt véra
riskus.

%® Skatit 12. zemsvitras piezimi, 188.—189. Ipp.

*7 Skatit 12. zemsvitras piezimi, 192. lpp.

*® Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva (ES) 2019/878 (2019. gada 20. maijs), ar ko Direktivu 2013/36/ES
groza attieciba uz atbrivotajam sabiedribam, finansu parvalditajsabiedribam, jauktam finansu
parvalditajsabiedribam, atalgojumu, uzraudzibas pasakumiem un pilnvaram, ka ar1 kapitala saglabasanas
pasakumiem (OV L 150, 7.6.2019., 253.-295. Ipp.).

* Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) Nr. 345/2013 (2013. gada 17. aprilis) par Eiropas riska kapitala
fondiem.

*Divpusejas sanaksmes ar ieinteresétajam personam.



Nav pietickamu pieradijumu, lai noteiktu AIFPD ietekmi uz ieguldijumiem jaunattistibas
valstis vai So valstu laba. Tomér $kiet, ka AIFPD nav paredzéti regulativie ierobezojumi, kuri
kavetu sadus ieguldijumus.

AIFPD ir noteikta prasiba, ka péc §a zinojuma iesniegSanas ES likumdevejiem Komisijai
attiecigd gadijuma jaiesniedz priekslikumi, tostarp AIFPD grozijumi. Komisija joprojam
1zvert€ nepiecieSamibu péc turpmakiem priekslikumiem $aja joma.

Ir svarigi nemt veéra ari citus likumdoSanas pasakumus, ko ES nesen veikusi aktivu
parvaldibas joma. Tiesibu aktu kopums attieciba uz ieguldijumu fondu parrobezu sadali cita
starpa tika pienemts, lai uzlabotu parredzamibu saistiba ar administrativajam maksam, kuras
VKI iekasé par AIF pazinojumu apstradi, un saistiba ar valsts tirdzniecibas noteikumiem®".
Aktivu noskirSanas prasibas, kad aktivu glabasana tiek delegta treSai personai, tika
racionalizétas ar nesen veiktajiem grozijumiem Komisijas Delegétaja regula (ES)
Nr.231/2013°>. KPD grozijumos ir paredzéts, ka AIFP, kuri ietilpst taja pasa
komercsabiedribu grupa vai konglomerata, bus japieméro AIFPD noteikumi par atalgojumu,
tadgjadi izvairoties no tadu dazadu noteikumu kopumu pieméroSanas, kuri reglamente
dazadus finan3u starpniekus®™. ES Regula par informacijas atklaanu, kas saistita ar ilgtsp&ju,
finansu pakalpojumu nozaré nodrosinas saskanotibu starp dazadiem ES tiesiskajiem
regulgjumiem®. Ar nesen grozito Eiropas riska kapitala fondu regulu (EUVECA) kolektivo
ieguldijumu uznémumu parvaldniekiem, kuriem pieskirta atlauja saskana ar AIFPD, tika
nodroSinata iespgja izmantot nosaukumu “EuVECA” un tika paplasinati ieguldijumu
parametri™.

Tomer attieciba uz citiem $aja zinojuma mingtajiem jautajumiem var€tu but nepiecieSami
papildu pasakumi Savienibas ITment, lai padzilinatu AIF tirgu Eiropas Savieniba un reagétu uz
tehnologiju attistibu, nodrosinot AIFPD tiesiska reguléjuma atbilstibu merkim.

>! Skatit 29. zemsvitras piezimi.

°2 Komisijas Delegeta regula (ES) 2018/1618 (2018. gada 12. jilijs), ar ko Delegéto regulu (ES) Nr. 231/2013
groza attieciba uz depozitariju turé$anas pienakumiem (OV L 271, 30.10.2018., 1.-5. Ipp.).

>3 Skatit 48. zemsvitras piezimi.

* Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) 2019/2088 (2019. gada 27. novembris) par informéacijas
atklasanu, kas saistita ar ilgtsp&ju, finansu pakalpojumu nozaré (OV L 317, 9.12.2019., 1.-16. Ipp.).

% Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) 2017/1991 (2017. gada 25. oktobris), ar ko groza Regulu (ES)
Nr. 345/2013 par Eiropas riska kapitala fondiem un Regulu (ES) Nr. 346/2013 par Eiropas socialas
uznémgéjdarbibas fondiem (OV L 293, 10.11.2017., 1.-18. Ipp.).
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