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(PFipravné akty)

EVROPSKA CENTRALNI BANKA

STANOVISKO EVROPSKE CENTRALNI BANKY
ze dne 9. srpna 2022

7 w7z z

k ndvrhu smérnice o povéfeni, fizeni rizika likvidity, poddvini zprav pro iicely dohledu, poskytovani
depozitiiskych sluzeb a sluZeb dschovy a poskytovini tivéra alternativnimi investi¢nimi fondy

(CON/2022/26)

(2022/C 379/01)

Uvod a pravni zdklad

Dne 25. listopadu 2021 zvefejnila Evropska komise bali¢ek pravnich aktd na podporu unie kapitdlovych trhd, véetné
ndvrhu smérnice, kterou se méni smérnice 2011/61/EU a 2009/65/ES, pokud jde o povéfeni, fizeni rizika likvidity,
poddvani zprav pro ucely dohledu, poskytovani depozitdtskych sluzeb a sluzeb tschovy a poskytovani tvért
alternativnimi investi¢nimi fondy (') (déle jen ,navrhovand smérnice®).

Evropskd centralni banka (ECB) se rozhodla vydat k navrhované smérnici stanovisko z vlastniho podnétu. Pravomoc ECB
zaujmout stanovisko je zaloZena na ¢l. 127 odst. 4 a ¢l. 282 odst. 5 Smlouvy o fungovani Evropské unie, nebot
navrhovand smérnice obsahuje ustanoveni, kterd maji vliv na zdkladni kol Evropského systému centrdlnich bank (ESCB)
vymezovat a provadét ménovou politiku Unie podle ¢l. 127 odst. 2 Smlouvy, tikol ESCB prispivat k fddnému provadéni
opatient, kterd pfijimaji pfislusné orgdny v oblasti stability finan¢niho systému podle ¢l. 127 odst. 5 Smlouvy, a tkoly ECB
tykajici se shromazdovani statistickych informaci podle ¢ldnku 5 statutu Evropského systému centralnich bank a Evropské
centrdlni banky.

V souladu s ¢€l. 17.5 prvni vétou jednactho fadu Evropské centrdlni banky pfijala toto stanovisko Rada guvernéri.

Obecné pfipominky
1.  Cile navrhované smérnice

1.1. ECB vitd hlavni cile navrhované smérnice zaplnit urcité regula¢ni mezery ve fungovani smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2011/61/EU (3 (ddle jen ,smérnice o spravcich alternativnich investi¢nich fond“ nebo ,smérnice
AIFM"), zajistit soudrzny pfistup orgdnt dohledu k rizikim, kterd alternativni investi¢ni fondy ptedstavuji pro
finan¢ni systém, a zajistit vysokou tirovent ochrany investorti a zdroveni usnadnit integraci alternativnich investi¢nich
fondt do finanéniho trhu EU.

(") Névrh smérnice Evropského parlamentu a Rady, kterou se méni smérnice 2011/61/EU a 2009/65/ES, pokud jde o povéfent, fizeni
rizika likvidity, poddvéni zprév pro ucely dohledu, poskytovdni depozitdfskych sluzeb a sluzeb tschovy a poskytovédni tvért
alternativnimi investi¢nimi fondy, COM(2021) 721 final.

() Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. ¢ervna 2011 o spravcich alternativnich investi¢nich fondt a 0 zméné
smérnic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nafizeni (ES) ¢. 1060/2009 a (EU) ¢. 1095/2010 (U¥. vést. L 174, 1.7.2011, 5. 1).
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1.2. ECB rovnéz podporuje obecny cil navrhované smérnice, kterym je lepsi sladéni pozadavks smérnice AIFM a smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES () (ddle jen ,smérnice o subjektech kolektivniho investovdni do
pfevoditelnych cennych papirti“ nebo ,smérnice o SKIPCP*) v otdzkach, které jsou stejné dilezité pro obé smérnice,
jako jsou povéfeni a sluzby tschovy. Toto stanovisko se viak zaméfuje na navrhované zmény smérnice AIFM.

1.3. Jak je podrobnéji rozvedeno nize, ECB by uvitala, kdyby navrhovand smérnice zahrnovala i otdzky, kterymi se
smérnice o AIFM nezabyvd, jako je zavedeni a rozvoj makroobezfetnostnich ndstrojii uplatiiovanych ex ante jako
prostiedek ke snizeni rizik, kterd alternativni investi¢ni fondy ptedstavuji pro finan¢ni systém, a zajisténi toho, aby
byly ECB a ostatnim p¥islusnym centrdlnim bankdm ESCB zpfistupnény podrobné tidaje o jednotlivych alternativnich
investi¢nich fondech.

Konkrétni pfipominky
2. Ndstroje fizeni likvidity a makroobezietnostni ndstroje

2.1. ECB obecné vitd cil navrhované smérnice harmonizovat povinnosti spravci alternativnich investi¢nich fonda (déle jen
,spravci), pokud jde o Fzeni rizik likvidity, zejména zavedeni druht ndstrojti Fzeni likvidity, které maji byt k dispozici
spravciim otevienych alternativnich investi¢nich fondt k fizenf rizik likvidity, kterym jsou tyto fondy vystaveny, jako
je vysokd mira odkupt ze strany investor béhem kratké doby a odkupy, které se koncentruji v urcitém segmentu
fondt. Cilem navrhované smérnice by vS§ak mélo byt rovnéz omezeni nesouladu likvidity mezi aktivy a zdvazky
alternativnich investi¢nich fondd, a to prostfednictvim opatfent, kterd se specificky zaméfuji bud na aktiva, nebo na
zéavazky.

2.2. Ustanoveni navrhované smérnice tykajici se ndstroji Fizeni likvidity (¥) jsou skromnd. V této souvislosti navrhovand
smérnice vyzaduje, aby spravci otevienych alternativnich investi¢nich fondd vybrali ze seznamu uvedeného v ptiloze
Il navrhované smérnice nejméné jeden vhodny ndstroj pro fizeni likvidity za dcelem jeho mozného pouziti v zdjmu
investort alternativniho investi¢niho fondu (°). Navrhovand smérnice rovnéz umoziiuje ve vyjime¢nych pfipadech
docasné pozastavit odkup nebo vypldceni podilovych jednotek fondu, je-li to odiivodnéné s ohledem na zdjmy
investort alternativnich investi¢nich fonda (9). Ackoli navrhovand smérnice tak stanovi spole¢ny soubor volitelnych
ndstroji pro Fzeni likvidity, které mohou spravci otevienych alternativnich investi¢nich fondd pouzivat, schopnost
téchto alternativnich investi¢nich fondd odoldvat rizikim likvidity by byla posilena, pokud by spravci méli
minimdlné povinnost vybrat nékolik, a nikoli pouze jeden z uvedenych ndstrojt.

2.3. Navrhovand smérnice vyzaduje, aby Komise zahdjila pfezkum fungovéni pravidel stanovenych ve smérnici AIFM do
60 mésict od vstupu navrhované smérnice v platnost (). ECB podporuje navrhovany pfezkum, zejména pokud jde
o vhodnost pozadavkd vztahujicich se na sprévce alternativnich investi¢nich fondd, ktefi spravuji fondy poskytujici
uvéry, vzhledem k moznému riziku pro finanéni stabilitu v tomto odvétvi, které zazivd trvaly riist. Navrhovany
pfezkum by vSak mél byt rozsifen tak, aby zahrnoval dva dal3i aspekty. Zaprvé, pfezkum by se mél zabyvat vyvojem
makroobezietnostnich ndstroji k fizeni rizik likvidity, zejména pouZivinim ndstroji pro fizeni likvidity ex ante
k feSeni nesouladu likvidity. Nékteré makroobezfetnostni ndstroje (*) mohou byt pfizptsobeny specifickym rizikiim
pro finanéni stabilitu, kterd mohou vzniknout v odvétvi alternativnich investi¢nich fondt, a mohou byt zavedeny
pfed tim, neZ nastane zatézova situace. Zadruhé by se mél pfezkum konkrétné zabyvat tim, jak spravci otevienych
alternativnich investi¢nich fondt vyuzivajicich pdkovy efekt stanovuji limity pdkového efektu a jak piislusné
organy (°) podle smérnice AIFM uplatiiuji své pravomoci dohledu, pokud jde o tyto limity pakového efektu. Pti
posuzovani aspektl spravy alternativnich investi¢nich fondd v ¢lenskych stitech by Komise méla rovnéz zvézit vyvoj
piislusnych mezindrodnich norem.

() Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES ze dne 13. ervence 2009 o koordinaci pravnich a spravnich pfedpist tykajicich
se subjektt: kolektivntho investovani do prevoditelnych cennych papirt (SKIPCP) (Ut. vést. L 302, 17.11.2009, s. 32).

(*) Viz ¢l. 1 bod 6 navrhované smérnice, kterym se do ¢lanku 16 smérnice AIFM vkladaji nové odstavce 2a aZ 2h, a pfiloha Il navrhované
smérnice, kterou se dopliiuje piiloha V smérnice AIFM. Viz téZ ¢l. 2 bod 4 navrhované smérnice, pokud jde o odpovidajici zménu
smérnice 2009/65ES.

() Viz ¢l 1 bod 6 navrhované smérnice (kterym se vkladd odstavec 2b do ¢ldnku 16 smérnice AIFM).

(®) Viz ¢l. 1 bod 6 navrhované smérnice (kterym se vkladd odstavec 2¢ do ¢ldnku 16 smérnice AIFM).

() Cl 1bod 21 navrhované smérnice (kterym se vkldd4 clanek 69b do smérnice AIFM).

(*) Jednd se o nstroje, jako je stanoveni limitt pdkového efektu orgdnem dohledu (¢ldnek 25 smérnice AIFM, ktery upravuje pravomoc

piislusného vnitrostdtntho orgdnu stanovit limity pédkového efektu pro alternativni investiéni fond), pozastaveni odkupu nebo

vypldceni ve vefejném zdjmu (¢l 46 odst. 2, ktery obsahuje pravomoc piislusného vnitrostdtniho orgdnu pozastavit odkupy nebo
vypldceni podilovych jednotek ve vefejném zdjmu) nebo piipadné jind omezeni, jako jsou kapitdlové rezervy a poméry Gvéru

k hodnoté nemovitosti.

() Viz ¢l. 25 odst. 3 smérnice AIFM, ktery se tykd mimo jiné pravomoci pfislusného organu domovského ¢lenského stitu spravce stanovit
limity na silu pakového efektu, ktery miiZe spravce pii spravé alternativniho investi¢niho fondu vyuzivat.
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3. Poddvdni zprdv

3.1. Navrhovanad smérnice mé za cil odstranit duplicitni poZadavky na podévéni zprav, které existuji v rdmci pravnich
pfedpisti Unie a vnitrostdtnich prdvnich pfedpisti, véetné zejména nékterych statistickych nafizeni ECB ('), aby se
zvysila efektivnost a sniZila administrativni zatéZ pro sprvce ("!). Za timto Gcelem navrhovand smérnice uklddd
Evropskému orgdnu pro cenné papiry a trhy (ESMA), aby Komisi pfedlozil zpravu o vyvoji integrovaného sbéru
tidajii pro ticely dohledu, kterd by se mimo jiné zaméfila na omezeni oblast{ duplicit a nejednotnosti mezi rdimci pro
podavani zprav v odvétvi spravy aktiv a v ostatnich odvétvich finan¢niho sektoru. P¥i vypracovavani této zpravy ma
organ ESMA tzce spolupracovat mimo jiné s ECB (3.

3.2. ECB je piipravena spolupracovat s orgdnem ESMA pfi piipravé této zpravy o vyvoji integrovaného sbéru tidaji pro
ucely dohledu s cilem zajistit soulad s ostatnimi poZadavky na podavani zprdv vztahujicimi se na investi¢ni fondy.
ECB v3ak zddraznuje, Ze integrace vychozi zpravodajské infrastruktury nesmi zasahovat do pravomoci ECB pfijimat
statistické ptredpisy pro vlastni G¢ely nebo nadile zahrnovat tplny soubor piislusnych statistickych zpravodajskych
povinnosti do pfislusnych naf{zeni ECB, jako jsou naf{zeni o shromazdovani statistickych tidaji o drzbé cennych
papirt a o aktivech a pasivech investi¢nich fondd ().

4. Pistup ESCB k podrobnym tidajiim o sektoru alternativnich investicnich fondii

4.1. ECB konstatuje, Ze podle ¢l. 25 odst. 2 smérnice AIFM jsou piislusné orgdny (') domovského clenského statu spravce
povinny zajistit, aby veskeré informace ziskané podle ¢lanku 24 smérnice AIFM ve vztahu ke vem spravcam, nad
nimiz vykondvaji dohled, a informace ziskané podle ¢lanku 7 smérnice AIFM (dile jen ,udaje o jednotlivych
alternativnich investi¢nich fondech®) byly sdéleny pfislusnym orgdntim jinych dotéenych ¢lenskych statd, jakoz
i orgdnu ESMA a ESRB, a to postupy podle ¢lanku 50 smérnice AIFM o spoluprici v oblasti dohledu. Navrhovand
smérnice v§ak vyznamné neméni druhy idaji o jednotlivych alternativnich investi¢nich fondech, které pfislusné
organy podle ¢lanku 24 smérnice AIFM poZaduji od spravct, nad nimiz vykonavaji dohled, ani okruh dal$ich organ,
kterym musi pfisluiné organy tyto daje zpfistupnit (**).

4.2. Navrhovand smérnice by méla vyzadovat, aby orgdn ESMA, ktery v soucasné dobé dostdvd tdaje o jednotlivych
alternativnich investi¢nich fondech od piislusnych organd, tyto ddaje zptistupnil rovnéz ECB a dalsim piislusnym
centrdlnim bankdm ESCB, aby jim umoznil plnit jejich tkoly, veetné tkolii stanovenych Smlouvou, vymezovat
a provadét ménovou politiku a pfispivat ke stabilité finan¢niho systému.

4.3. Zaprvé, pokud jde o zdkladni tikol ESCB vymezovat a provadét ménovou politiku a prvofady cil ESCB zajistovat
cenovou stabilitu, je tieba poznamenat, Ze alternativni investi¢ni fondy zaujimaji pozice na trhu s cennymi papiry,
zejména pokud jde o produkty s pevnym vynosem (). V rdmci jejich investi¢nich strategii tyto pozice Casto vyuzivaji
pakového efektu (), a to i pomoci derivétd. Tyto strategie mohou potencidlné zesilit pohyby na trzich se statnimi
dluhopisy (), a tim ovlivnit transmisi ménové politiky do ekonomiky, nebot vynosy stitnich dluhopistt slouzi jako

(") Nafizeni Evropské centrdlni banky (EU) ¢. 1011/2012 ze dne 17. fijna 2012 o statistice drzby cennych papiri (ECB/2012/24)
(Uf. vést. L 305, 1.11.2012, s. 6) a naiizeni Evropské centrdlni banky (EU) & 1073/2013 ze dne 18. ifjna 2013 o statistice aktiv
a pasiv investicnich fondé (ECB/2013/38) (UE. vést. L 297, 7.11.2013, s. 73).

(™) 16.bod odiivodnéni navrhované smérnice.

(") 16. bod odtvodnéni a ¢l. 1 bod 21 navrhované smérnice (kterym se vkldda clanek 69b do smérnice AIFM). Viz téz ¢l. 2 bod 5
navrhované smérnice (kterym se vkldd4 ¢lanek 20b do smérnice o SKIPCP).

(") Viz pozndmka pod ¢arou 10 vy3e.

(" Ustanoveni ¢l. 4 odst. 1 pism. f) smérnice AIFM definuje pfislusné orgény jako orgdny, které jsou podle prévnich piedpisti orgdny
dohledu nad spravci.

(") Viz zejména ¢l. 24 odst. 2 smérnice AIFM. Ustanoveni ¢l. 1 odst. 10 navrhované smérnice (kterym se méni ¢lanek 24 smérnice AIFM)
vyzaduje, aby spravci piislusnym orgdniim svého domovského clenského stitu pravidelné podavali zpravy o trzich a ndstrojich,
s nimiZ spravce obchoduje jménem alternativnich investi¢nich fondd, které spravuje. Uvedeny clanek uklddd orgdnu ESMA, aby
vypracoval ndvrhy regulacnich technickych norem, které stanovi podrobné tddaje, jez maji byt nahldseny. Cl. 2 odst. 5 bod 1
navrhované smérnice (kterym se zavadi novy clanek 20a smérnice o SKIPCP) je ekvivalentnim ustanovenim ve vztahu ke SKIPCP.

(") ,EU alternative investment funds - 2022 statistical report“, k dispozici na internetovych strdnkdch orgdnu ESMA na adrese www.esma.
europa.eu.

() CL 4 odst. 1 pism. v) smérnice AIFM definuje ,pdkovy efekt” jako jakoukoli metodu, kterou spravce zvysuje expozici viidi riziku jim
spravovaného alternativniho investi¢niho fondu, at uz se jednd o pujcku penéznich prostiedkt nebo cennych papird, nebo pakovy
efekt vtéleny v derivatovych pozicich nebo jiny zpiisob.

(**) Viz napf. zprdva Rady pro financni stabilitu s ndzvem ,Holistic review of the March market turmoil“ z listopadu 2020 a v ni uvedend
literatura https:/[www.fsb.org/wp-content/uploads/P171120-2.pdf (strana 30 a nasl.).


www.esma.europa.eu
www.esma.europa.eu
https://www.fsb.org/wp-content/uploads/P171120-2.pdf

C 379/4 Utedni véstnik Evropské unie 3.10.2022

referen¢ni sazba pro podminky financovani podnikd a domécnosti. Tato interakce s ménovou politikou je obzvlasté
dtlezitd v soucasné dobé ,normalizace® ménové politiky, a to ze dvou divodd. Prvnim z nich je vySe uvedeny
potencial investi¢nich strategii alternativnich investi¢nich fonda zesilit pohyby vynost sttnich dluhopist, a tim vést
k nezddoucimu zpiisnéni podminek financovani soukromého sektoru. Druhym diavodem je, Ze alternativni
investi¢ni fondy mohou rovnéz sledovat investi¢ni strategie, které zahrnuji ndkup urcitych stitnich dluhopisti
eurozény a soucasné prodej jinych statnich dluhopisti eurozény, coz mize pfispét k rozdilnym vynostim stdtnich
dluhopisti v eurozéné. Vyznam téchto zesilovacich G¢inkd na trzich se stitnimi dluhopisy bylo mozné pozorovat
béhem pandemie COVID-19 (™) a lze ocekévat, Ze se zvy3i, jelikoZ odvétvi alternativnich investi¢nich fondd i nadéle
roste (). Alternativni investi¢ni fondy rovnéz stile vice pfispivaji k financovani redlné ekonomiky, nebot jsou
vyznamnymi investory do cennych papirG emitovanych podniky. V tomto ohledu pfezkum strategie ECB (*)
konstatoval, Ze vyvijejici se finan¢ni struktury, napf. rast finanéniho zprosttedkovani prostfednictvim nebankovniho
sektoru, méni transmisi ménové politiky.

4.4. Zadruhé, piistup k Gdajim o jednotlivych alternativnich investi¢nich fondech by centrdlnim bankdm ESCB umoznil
ucinné plnit tikol pfispivat ke stabilité¢ finan¢niho systému. Rizika pro finan¢ni stabilitu, kterd pfedstavuji alternativni
investi¢ni fondy, se projevila béhem neddvnych turbulenci na trhu v bfeznu 2020, kdy mnoho alternativnich
investi¢nich fond Celilo akutnimu nedostatku likvidity v dtsledku vyznamnych odlivii a obtiZi pfi prodeji aktiv na
trzich s malym nebo zddnym sekundarnim obchodovanim. Alternativni investi¢ni fondy na tento tlak na likviditu
reagovaly rozsdhlym prodejem aktiv a hromadénim hotovosti a mnohé z nich dokonce pozastavily vyplaceni. Toto
chovéni alternativnich investi¢nich fonda zvysilo tlak na ocenéni aktiv a trzni likviditu, coz pfispélo ke zpfisnéni
podminek financovan{ v redlné ekonomice, k jehoz zmirnéni nakonec doslo az poté, co centrdlni banky pfijaly
mimofddnd opatteni (*?). Uddlosti z bfezna 2020 ukazuji, jak jsou prvofady cil ESCB udrzovat cenovou stabilitu
a jeho kol prispivat k financnf stabilité provazany, kdy jeden je pfedpokladem pro plnéni druhého. Jak je uvedeno
v piezkumu strategie ECB, vzhledem k rizikim pro cenovou stabilitu, kterd vyplyvaji z finan¢nich krizi, existuje
paddny koncepéni argument pro to, aby ECB pii svych ménovépolitickych tivahdch zohlednila hlediska finan¢ni
stability (¥).

4.5. Je tfeba poznamenat, Ze ESCB jiz ma pfistup k rdznym souboriim ddajii o nebankovnich subjektech, které jsou
shromazdovény piisluSnymi orgdny a registry obchodnich tidajii podle nafizeni Unie (*), ¢imZ se uzndvd, Ze ESCB
potiebuje piistup k témto souborim tdaji pro tcely plnéni svych manddtd v oblasti ménové politiky a finan¢ni
stability. Podle ndzoru ECB jsou takovd legislativni FeSeni — kdy vice orgdnt md pristup ke stejnym soubortim tdaji —
efektivni pro sdilenf Gdajti mezi piislusnymi orgdny, nebot zamezuji duplicitnim poZadavkiim na vykazovani, snizuji
ndklady na shromazdovéni tidajii a usnadnuji kontroly kvality ddaji. Rovnéz podporuji spolupraci mezi orgédny, coz
zase usnadniuje plnéni jejich piislusnych mandétd. Soubory tdaji vykazované podle nafizeni Evropského parlamentu
a Rady (EU) 2015/2365 (¥) (ddle jen ,nafizeni o obchodech zajistujicich financovani®) a nafizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 (*) (déle jen ,nafizeni o infrastruktufe evropskych trhi“ nebo ,EMIR®) navic
zaznamendvaji jednotlivé transakce s derivty a zaji§téné financni transakce; jednd se o transakce provddéné na
trzich, na nichz jsou alternativni investi¢ni fondy vyznamnymi aktéry. Za ticelem pochopeni rizikovych charakteristik
jednotlivych alternativnich investi¢nich fond (napf. pakovy efekt, nesoulad likvidity, vzdjemnd propojenost
a investorskd zdkladna) a miry, v jaké tyto charakteristiky (a jejich riznorodost) urcuji ¢innost alternativnich
investi¢nich fondd na vyse uvedenych trzich, musi byt vSechny pfislusné organy schopny kombinovat informace

(**) Viz zprdva Rady pro finan¢ni stabilitu uvedend v pozndmce pod carou 18.

(*) Mgéfeno napf. podle hodnoty spravovanych aktiv — viz zprdva orgdnu ESMA uvedend v pozndmce pod ¢arou 16. Viz téZ strany 4 aZ 5
publikace ECB Occasional Paper Series, ,Non-bank financial intermediation in the euro area: implications for monetary policy
transmission and key vulnerabilities*, prosinec 2021, k dispozici na internetovych strinkdch ECB na adrese www.ecb.europa.eu.

(*") Viz ptezkum strategie ECB pro rok 2022, k dispozici na adrese:
https:/[www.ecb.europa.eu/home/search/review/html/ecb.strategyreview_monpol_strategy_overview.en.html.

(*) Viz napt. oddil 5.2 publikace ECB Financial Stability Review z kvétna 2021, k dispozici na internetovych strankdch ECB na adrese
www.ecb.europa.eu.

(¥) Viz prezkum strategie ECB pro rok 2022; viz téZ publikace ECB Financial Stability Review, listopad 2021, rdmecek s ndzvem ,The role
of financial stability in the ECB’s new monetary policy strategy*.

(*) Viz ¢l. 81 odst. 3 pism. g) nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 ze dne 4. Cervence 2012 o OTC derivdtech,
tstrednich protistrandch a registrech obchodnich tdajii (U. vést. L 201, 27.7.2012, s. 1); a &l. 12 odst. 2 pism. f) naiizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) ¢. 2015/2365 ze dne 25. listopadu 2015 o transparentnosti obchod zajistujicich financovdni a opétovného
pouziti a 0 zméné nafizeni (EU) ¢. 648/2012 (Ur. vést. L 337, 23.12.2015, 5. 1).

(¥) Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 2015/2365 ze dne 25. listopadu 2015 o transparentnosti obchodt zajistujicich
financovani a opétovného pouZiti a o zméné naiizeni (EU) &. 648/2012 (UF. vést. L 337, 23.12.2015, 5. 1).

(*) Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 ze dne 4. Cervence 2012 o OTC derivdtech, tstfednich protistranach
a registrech obchodnich ddaji (Ut vést. L 201, 27.7.2012, 5. 1).
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o finanénich transakcich s rozvahami vyznamnych acastnikd trhu. Rostouci pfitomnost a ¢innost alternativnich
investi¢nich fondd na téchto trzich m4 stale vétsi dopad na transmisni mechanismus ménové politiky a na rizika pro
finan¢ni stabilitu, které musi ESCB hodnotit, aby mohl a¢inné plnit sviij prvofady cil udrzovat cenovou stabilitu
a svij tkol pfispivat k finan¢ni stabilité.

4.6. Jelikoz ECB nemd vlastni pfistup k ddajim o jednotlivych alternativnich investicnich fondech, spoléhd v soucasné
dobé na komer¢ni zdroje, které poskytuji nakladné, netiplné a netransparentni tdaje. Na rozdil od povinné povahy
vykazovani udaji podle regula¢niho rdmce se mohou alternativni investi¢ni fondy samy rozhodnout, zda budou
vykazovat informace pro uclely jejich zahrnuti do komer¢nich souborti Gdaji, coz ESCB poskytuje nedplny
a potencidlné zkresleny pohled na trh. Vysledkem jsou méné informovand rozhodnuti v oblasti ménové politiky
a hodnoceni finanéni stability. Kontroly kvality komerc¢nich soubort dajli jsou navic obtizné. ECB by v zdsadé
mohla zménit vlastni p¥islu§nd nafizeni tykajici se statistického vykaznictvi (¥') tak, aby shromazdovala stejné nebo
velmi podobné tdaje, jaké jsou shromazdovany podle smérnice AIFM. To by vSak bylo v rozporu s cilem navrhované
smérnice odstranit duplicitni poZadavky na podavdni zprdv, které existuji podle pravnich ptedpisti Unie
a vnitrostatnich pravnich ptedpist (¥). Je tfeba rovnéz poznamenat, Ze ECB je pfi plnéni svého tikolu v oblasti
shromazd'ovdn{ statistickych informaci podle ¢ldnku 5.1 statutu Evropského systému centrdlnich bank a Evropské
centrdlni banky povinna dodrzovat ur¢ité zdsady, mezi néz patfi minimalizace zatéZe pro zpravodajské jednotky (**).
Kromé ndkladd pro zpravodajské jednotky by duplicitni zpravodajskd povinnost ve vztahu k nékterym druhiim
idaju, které nejsou zahrnuty do stavajici statistické zpravodajské povinnosti, rovnéz vedla ke znaénym nékladiim pro
centrdlni banky ESCB a ECB. Na druhé strané by ndklady ECB na pfistup k tidajim shromazdovanym podle smérnice
AIFM byly v praxi podstatné nizsi, nebot tyto tidaje jsou jiz nyni k dispozici v databazich a systémech ECB v disledku
statistické a jiné podpory, kterou ECB poskytuje ESRB, (*) ackoli zaméstnanci ECB a centrdlnich bank ESCB nemaji
k témto Gdajim piistup ().

Konkrétni pozméfiovaci ndvrhy k tém ustanovenim navrhované smérnice, kterd ECB doporucuje zménit, jsou uvedeny
v samostatném technickém pracovnim dokumentu véetné piislusného odtvodnéni. Technicky pracovni dokument je
k dispozici v anglickém jazyce na internetovych strankdch EUR-Lex.

Ve Frankfurtu nad Mohanem dne 9. srpna 2022.

Prezidentka ECB
Christine LAGARDE

(*) Jedna se zejména o nafizeni Evropské centrdlni banky (EU) ¢. 1011/2012 ze dne 17. fjna 2012 o statistice drzby cennych papirt
(ECBJ2012/24) (Ut. vést. L 305, 1.11.2012, s. 6) a naiizeni Evropské centrdlni banky (EU) ¢. 1073/2013 ze dne 18. ifjna 2013
o statistice aktiv a pasiv investi¢nich fondd (ECB/2013/38) (U. vést. L 297, 7.11.2013, 5. 73).

(*) ECB zkoumd, jak by nafizeni ECB mohla lépe uspokojit potfeby ECB tykajici se idaji v této oblasti, aniz by to vedlo k dodate¢né
zpravodajské zatéZzi pro spravce.

() Clanek 3a nafizeni Rady (ES) ¢ 2533/98 ze dne 23. listopadu 1998 o shromazdovani statistickych informaci Evropskou centralni
bankou (UF. vést. L 318, 27.11.1998, s. 8).

(%) Viz 10. bod odtvodnéni nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1092/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o makroobez-
fetnostnim dohledu nad finan¢énim systémem na drovni Evropské unie a o ziizeni Evropské rady pro systémové rizika
(Ut vést. L 331, 15.12.2010, s. 1).

(") Tj. ddaje nejsou ECB k dispozici pro jiné tcely, nez je omezeny tcel statistické podpory ESRB.
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