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Oblast pusobnosti

Dotcené subjekty

1. Tyto obecné pokyny se vztahuji na pfislusné organy.
Predmét

2. Tyto obecné pokyny se pouziji v souvislosti s ¢lankem 25 smérnice AIFMD.
Casovy ramec

3. Tyto obecné pokyny se pouziji po uplynuti dvou mésicl od jejich zvefejnéni na
internetovych strankach orgdnu ESMA ve vSech ufednich jazycich EU.
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. Odkazy na pravni predpisy, zkratky a definice

Odkazy na pravni predpisy

AIFMD

narizeni na Grovni 2,
kterym se doplriuje
smérnice AIMFD

narizeni o organu ESMA

! UF vést. L 174, 1.7.2011, s. 1.
2 UF. vést. L 331, 15.12.2010, s. 84.

smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze
dne 8. ¢ervna 2011 o spravcich alternativnich investi¢nich
fondd ao zméné smérnic 2003/41/ES a 2009/65/ES
a nafizeni (ES) €. 1060/2009 a (EU) &. 1095/2010¢

narizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) €. 231/2013,
kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady
2011/61/EU, pokud jde o vyjimky, obecné podminky
provozovani  &innosti, depozitare, pakovy  efekt,
transparentnost a dohled

narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 1095/2010
ze dne 24. listopadu 2010 o zfizeni Evropského organu
dohledu (Evropského organu pro cenné papiry a trhy),
0 zméné rozhodnuti €. 716/2009/ES a o zruSeni rozhodnuti
Komise 2009/77/ES?

Zkratky
AlF alternativni investi¢ni fond
spravce AlF spravce alternativniho investi¢niho fondu
ASR vyroc¢ni statisticka zprava
EBA Evropsky organ pro bankovnictvi
ECB Evropska centralni banka
EIOPA Evropsky organ pro pojiStovnictvi a zameéstnanecké penzijni
pojisténi
ESFS Evropsky systém dohledu nad finan&nim trhem
ESMA Evropsky organ pro cenné papiry a trhy
NAV Cista hodnota aktiv
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1. Uégel

4. Tyto obecné pokyny vychazeji z €l. 16 odst. 1 nafizeni o organu ESMA. Jejich cilem je
zavést jednotné, ucinné a efektivni postupy dohledu v ramci systému ESFS a zajistit
spole¢né, jednotné a dusledné uplatiovani ¢lanku 25 smérnice AIMFD. Tykaji se
zejména hodnoceni systémového rizika spojeného s pakovym efektem a jejich cilem
je zajistit, aby pfi posuzovani splnéni podminek pro stanoveni opatfeni v souvislosti
s pakovym efektem zaujaly pfisludné organy jednotny pfistup.
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V. Dodrzovani predpisti a oznamovaci povinnost

Status obecnych pokyn

5. Vsouladu s ¢l. 16 odst. 3 nafizeni o organu ESMA musi pfislusné organy vynalozit
veskeré usili, aby se témito obecnymi pokyny Fidily.

6. Prfislusné organy, na které se tyto obecné pokyny vztahuji, by mély zajistit soulad s nimi
tak, ze je zacleni do svych vnitrostatnich pravnich fadi a/nebo ve vhodnych pfipadech
do ramcl postupt dohledu.

Oznamovaci povinnost

7. Do dvou mésicli od zvefejnéni obecnych pokynl na internetovych strankach organu
ESMA ve vSech ufednich jazycich EU pfisluSné organy, na které se tyto obecné pokyny
vztahuji, musi oznamit organu ESMA, zda se obecnymi pokyny i) fidi; ii) nefidi, ale
hodlaji se jimi fidit; nebo iii) nefidi a nehodlaji se jimi Fidit.

8. Pokud se jimi nefidi, pfislusné organy musi organu ESMA rovnéz do dvou mésicl od
zvefejnéni obecnych pokynd na internetovych strankach organu ESMA ve vsech
Ufednich jazycich EU oznamit davody, pro¢ se obecnymi pokyny nefidi.

9. Vzor oznameni je k dispozici na internetovych strankach organu ESMA. Po vyplnéni je
formular zaslan organu ESMA.
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Obecné pokyny k élanku 25 smérnice 2011/61/EU

V.l. Obecné pokyny k hodnoceni systémoveého rizika spojeného s pakovym efektem

10.

11.

12.

13.

14.

Pfi hodnoceni toho, do jaké miry vyuzivani pakového efektu pfispiva k ristu
systémového rizika ve finanénim systému, provadéného v souladu s ¢lankem 25
smérnice AIMFD (dale jen ,hodnoceni rizika“) by pfislusné organy mély zohlednit fadu
kvantitativnich a kvalitativnich informaci.

Prislusné organy by hodnoceni uvedeného rizika mély provadét jednou za Ctvrt roku.

Hodnoceni rizika by mélo sestavat ze dvou kroku:
a) Krok 1: Uroven, zdroj a riizna vyuziti pakového efektu (tabulka 1)

b) Krok 2: Systémové riziko spojené s pakovym efektem (tabulka 2)

V ramci kroku 1 by pfislusné organy mély identifikovat alternativni investi¢ni fondy,
u nichz existuje vysSi pravdépodobnost, ze budou predstavovat riziko pro finanéni
systém. Riziko pro financéni systém budou pravdépodobnéji pfedstavovat tyto
alternativni investi¢ni fondy:

a) alternativni investi¢ni fondy, které na zakladé ¢l. 111 odst. 1 nafizeni na urovni 2,
kterym se doplfiuje smérnice AIMFD, vyuzivaji pakovy efekt ve velké mife;

b) alternativni investi¢ni fondy, které na zakladé ¢l. 111 odst. 1 nafizeni na urovni 2,
kterym se dopliiuje smérnice AIMFD, nevyuzivaji pakovy efekt ve velké mife
ajejichz regulatorni spravovana aktiva jsou kdatu vykazovani vy3Si nez
500 miliond EURs; a

c) alternativni investi¢ni fondy, které vyuzivaji pakovy efekt v jiné mife, nez je uvedeno
v bodech a) a b), a jejichz neobvykle vysoké vyuzivani pakového efektu (na zakladé
ukazatell uvedenych v tabulce 1) mlze pfedstavovat riziko pro financni stabilitu.

Pro Gcely bodu c) odstavce 13 se ,neobvykle vysokym vyuzivanim pakového efektu®
rozumi vyuzivani pakového efektu, které se vyrazné liSi (napf. vysokym percentilem
v distribuci) od vyuzivani pakového efektu jinymi alternativnimi investi¢nimi fondy, a to
na zakladé porovnani hodnoty pakového efektu daného alternativniho investi¢niho
fondu s(e):

a) stfedni nebo priimérnou hodnotou pakového efektu alternativnich investi¢nich fondu
stejného typu (napf. hedgeové fondy, fondy soukromého kapitalu, nemovitostni
fondy, fondy fond a jiné alternativni investi¢ni fondy) a

b) historickou stfedni nebo prdmérnou hodnotou pakového efektu daného
alternativniho investi¢niho fondu.

3 Tato prahova hodnota odpovida pololetni nebo &tvrtletni frekvenci vykazovani, jak je uvedeno v &l. 110 odst. 3 pism. a) a c)
nafizeni Komise ¢. 231/2013, vztahujici se na povolené spravce alternativnich investi¢nich fondl na zakladé charakteristik
spravcl a spravovanych alternativnich investiénich fondd. Uplné diagramy frekvenci vykazovani jsou k dispozici v obecnych
pokynech organu ESMA k oznamovacim povinnostem.
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15.

16.

17.

18.

V ramci kroku 2 by pfislusné organy mély vyhodnotit potencialni systémova rizika
spojend s pakovym efektem pro finan¢ni stabilitu alternativnich investi¢nich fondd
identifikovanych v kroku 1, pfiéemz by do svého hodnoceni mély zahrnout
pfinejmensim tato rizika:

a) riziko dopadu na trh;

b) riziko prodeji pod cenou;

c) riziko pfimych uc€inkd na finanéni instituce a

d) riziko pferuseni pfimého zprostfedkovani avéra.

Prislusné organy by mély hodnoceni rizik zaloZit na udajich podle smérnice AIMFD
ziskanych dle frekvence vykazovani stanovené v ¢lanku 110 nafizeni na urovni 2,
kterym se doplfiuje smérnice AIMFD. Kromé udajd podle smérnice AIMFD by pfislusné
organy mely pro nékteré z ukazatelt uvedenych v tabulce 2 pouzit nejlepSi dostupné
Gdaje, a to v€etné udaju vnitrostatnich organu dohledu a/nebo udaju tfetich stran, je-li
to relevantni. Aby se omezilo riziko nesrovnalosti, mély by pfislusné organy vychazet
z (neuplného) seznamu zdroju udaji uvedeného v pfiloze I.

PFislusné organy by mély sdélit vysledky svého hodnoceni rizik organu ESMA alespori
jednou roéné a kdykoli identifikuji jakékoli riziko tykajici se finanéni stability. Pfislusné
organy by mély informovat jiné pfislusné organy EU v pfipadé, Ze cinnosti nebo
opatfeni vykonavané spravcem alternativniho investi¢niho fondu v jinych jurisdikcich
EU mohou predstavovat rizika pro finanéni stabilitu a integritu finan&niho systému.

PFislusné organy by mély pfi identifikaci alternativnich investi¢nich fondd, pro které je
vhodné stanovit limit pakového efektu podle obecnych pokyna v oddile V.II, pouzit
hodnoceni rizik (v pfipadé potfeby v kombinaci s kvalitativnim hodnocenim).
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Tabulka 1

Systémoveé riziko

spojené s pakovym Ukazatel Popis Rozsah Zdroj udaja*
efektem
. . . . s . Jeden
Ukazatele  pakového HrubY pakowy Pakovy efekt vyuzivany alternativni
efektu yp y alternativnim investiénim fondem ) . . | Smérnice AIMFD: 294
] efekt Sitany hrub tod investicni
Uroven, zdroj a rizna Vypocitany hrubou metodou fond
vyuziti pakového efektu
y Pakovy efekt Pakovy efekt vyuzivany altifr?:t?vn I,
podle zavazkové | alternativnim investi¢nim fondem investiéni Smérnice AIMFD: 295
metody vypocitany zavazkovou metodou fond
Hrubé expozice (s vyjimkou Jeden
Upraveny urokovych derivatd a deviz za alternativni | Smérnice AIMFD:
pakovy efekt® Ucelem zajisténi) jako podil z Cisté investiéni | 123,124, 53
hodnoty aktiv fond
Jeden

Hodnota vypujéek penéznich
Finanéni paka prostfedkl nebo cennych papirQ
jako podil z ¢isté hodnoty aktiv

alternativni | Smérnice AIMFD:
investi¢ni 283,286, 53

fond
, ) Hodnota spravovanych aktiv
Spravovana aktiva R o
. alternativniho investi¢niho fondu Jeden
Regulatorni . P v -
. v zékladni méné za pouziti metody | alternativni o
spravovana P . .., | Smérnice AIMFD: 48
. stanovené v ¢lancich 2 a 10 investicni
aktiva Y , . )
nafizeni na drovni 2, kterym se fond

doplrfiuje smérnice AIMFD

4 Ciselné udaje se vztahuiji k odpovidajicim polim vykazovani podle smérnice AIMFD.

5V souladu s pfistupem pouzitym ve vyro¢ni statistické zpravé o alternativnich investi¢nich fondech EU tento ukazatel z vypoé&tu
pakového efektu vylucuje urokové derivaty. Pfi pouziti urokovych derivatd se opravdu ¢asto zvySuji hodnoty ukazateld pakového
efektu, jelikoz Urokové derivaty jsou méfeny pomoci jmenovité ¢astky (namisto Upravy o dobu trvani, ktera se provadi pfi pouziti
zavazkové metody).
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Tabulka 2

Systémoveé riziko

spojené s pakovym Ukazatel Popis Rozsah Zdroj udaju®
efektem
_— . Cista hodnota aktiv x pakovy efekt Jeden S Smérnice AIMFD:
Cista expozice alternativni

Dopad natrh

vypocitany zavazkovou metodou

investi¢ni fond

53, 295

Smérnice AIMFD:

. _ Hlavni kategorie aktiv, do nichz Skupina 123,124
Velikost alternativniho L e L .
. . alternativni investiéni fond alternativnich velikost
investiéniho fondu nebo . - . . . e )
A . investoval, ve srovnani s velikosti investi¢nich podkladového trhu
skupiny alternativnich . . . . .
. . . podkladového trhu fondl na zakladé externich
investi¢nich fondl je Stopa na e g e
. . , udaju (viz pfiloha I1)
dostate¢na pro podkladovém -
zplsobeni pohybl na trhu Smeérnice AIMFD:
trzu pony Hodnota obratu v jednotlivych Skupina 126
kategoriich aktiv b&hem alternativnich obrat na
vykazovanych mésicl ve srovnani | investi¢nich podkladovém trhu
s obratem kategorie aktiv fondu na zakladé externich
udaja (viz pfiloha I1)
Podil viastniho kapitalu Jeden
Koncentrace alternativniho investiéniho fondu, - Smérnice AIMFD:
. o . . . alternativni
investora ktery skute¢né vlastni pét . e 118
[ oo investi¢ni fond
nejvétsich viastnika
Prdmérny rozdil v €asovych
pasmech mezi podilem portfolii
alternativniho investi¢niho fondu, Jeden Smérnice AIMFD:
Profil likvidity které Ize zlikvidnit, a schopnosti alternativni 53, 57, 178-184,
investora obdrzet platby v ramci investi¢ni fond | 186-192
odkupd.
Nelikvidni aktiva zahrnuji hmotna
Riziko plynouci aktiva, nekoétované akcie,
z prodeju pod cenou Podil méns podnikové a konvertibilni diuhopisy | Jeden Smérnice AIMFD:
odit mene neinvesticniho stupné a avéry, | alternativni mernice ’

Cinnosti spravce
alternativniho
investi¢niho fondu by
mohly pfispét k sestupné
spirale cen finan¢nich
nastroju ¢i jinych aktiv
zplisobem, ktery
ohrozuje
Zivotaschopnost téchto
finanénich nastroji nebo
jinych aktiv.

likvidnich aktiv

vyjadreno jako podil spravovanych
aktiv

investi¢ni fond

33, 123,

Potencialni
pozadavky na
likviditu
vyplyvajici

Z trzniho Soku
(jeden
alternativni
investi¢ni fond:
jako podil Cisté
hodnoty aktiv,
skupina
alternativnich
investicnich
fondu:

v z&kladni
meéné)

Delta vlastniho Jeden
kapitalu alternativni
Ukazatele N i icni
irika Cisté DVO1 'n”e"sst;‘;’:; ficr’]r;d Smérnice AIMFD:
U 53, 139:142
3 alternativnich
Cisté CS01 investi¢nich
fondl
Dalsi
informace, VaR
Jejlchz . . Jeden
pravidelné Expozice Vega -
i alternativni
vykazovani investi¢ni fond
mohou od | Delta Cisté nebo skubina Smérnice AIMFD:
spravc hodnoty deviz LPI 53, 139,145, 302
. alternativnich
alternativnich ) .
. e v s investi¢nich
investi¢nich Delta Cisté .
5 fondl
fondu hodnoty
pozadovat komodit
pfislusné

6 Ciselné udaje se vztahuiji k odpovidajicim polim vykazovani podle smérnice AIMFD.
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Systémoveé riziko
spojené s pakovym
efektem

Ukazatel

Popis

Rozsah

Zdroj udaja®

organy podle
¢l.24 odst. 5
smérnice
AIMFD

DalSi potencialni
pozadavky na
likviditu

Potencialni poZzadavky na likviditu
na zakladé vyzev k zajisténi
(tykajici se derivatu a repo
obchodu alternativnich
investi¢nich fondu) vztahujici se
k dostupnym likvidnim aktivim

Jeden
alternativni
investi¢ni fond

Smeérnice AIMFD:
185, 284-289, 157-
159

Potencialni pozadavky na likviditu
(podle zdroje)

Jeden
alternativni
investi¢ni fond

Smérnice AIMFD:
297-301

Riziko pfimych uéinkt
na financni instituce
Expozice alternativniho
investi¢niho fondu nebo
nékolika alternativnich
investi¢nich fondl by pro
finanéni instituci mohla
predstavovat dulezity
zdroj trzniho rizika, rizika

Smérnice AIMFD:

Dlouh& hodnota investic do Skupina . .
. . - N L 123 (cenné papiry
kétovanych akcii a podnikovych alternativnich . .
e e x o . . emitované
dluhopist emitovanych finanénimi investi¢nich L
. S . . finanénimi
Propojeni institucemi fondd _— -
L institucemi)
s finanénimi
institucemi
prostfednictvim
investic . , . Skupina
;?Slfz trg\lg:]hf;]h expozic ve alternativnich Smérnice AIMFD:
ovanyen investiénich | 53, 57, 123
a sekuritizovanych produktech .
fond
160-171
Cista uvérova expozice protistrany Jeden Velikost protistrany
ve vztahu k alternativnimu - alternativniho
alternativni

investi¢énimu fondu v disledku
trzniho ocenéni

investi¢ni fond

investi¢niho fondu
na zakladé externich

likvidity nebo rizika Riziko selhani T
selhani protistrany. protistrany Udajd (viz priloha Ii)
Potencialni poZzadavky na likviditu Jeden S
e e s o - Jeden alternativni
vyplyvajici z trzniho Soku’ (viz alternativni investiéni fond
vyse) investi¢ni fond
Propojeni
s finanénimi Skupina
institucemi Finanéni instituce vystavena riziku | alternativnich Smérnice AIMFD:
prostfednictvim ztraty® investicnich 209
investorské fondud
zakladny
Riziko pFeruseni Investice Soucet dlouhych hodnot
pfimého alternativnich podnikovych dluhopist Skupina
zprostiedkovani avért | investicnich a konvertibilnich dluhopist alternativnich Smeérnice AIMFD:
o _ fondl do neemitovanych financnimi investi¢nich 123
Alternativni investi¢ni B I . .
fondy, které se v dobé uYeroYYCh institucemi fond
nastroju

hospodarského utlumu

" Riziko selhani protistrany pfedstavuji pro protistranu zejména poZadavky na likviditu vyplyvajici z derivat(.
8 Expozici bank viéi subjektim stinového bankovnictvi nicméné omezuji obecné pokyny organu EBA. Organ EBA je toho nazoru,
Ze pouze u alternativnich investiénich fondd s omezenym pakovym efektem Ize mit za to, Ze se né nevztahuje definice subjektl

stinového bankovnictvi.
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Systémoveé riziko

spojené s pakovym Ukazatel Popis Rozsah Zdroj udaju®
efektem
podileji na financovani nefinanénich
realné ekonomiky, instituci )
snizuji pakovy efekt, Skupina
&imz pfispivaiji Soucet uveéru s finanéni pakou alternativnich Smérnice AIMFD:
k procykli¢nosti celkové a dalSich averu investi¢nich 123
nabidky averd. fondd

V.Il. Obecné pokyny k limitim pakového efektu

19.

20.

21.

PFi rozhodovani o stanoveni limitll pakového efektu pro spravce spravujici alternativni
investi¢ni fondy, které pfedstavuiji rizika pro financni stabilitu, by pfislusné organy mély
zvazit (jak ukazuji pfipadové studie v pfiloze II):

a) rizika, ktera predstavuiji alternativni investi¢ni fondy na zakladé jejich typu (hedgeové
fondy, fondy soukromého kapitalu, nemovitostni fondy, fondy fondd nebo jakykoli
jiny relevantni typ fondd) a rizikového profilu, jak je definovano v hodnoceni rizik
provedeném v souladu s odstavcem 12;

b) rizika, ktera pfedstavuji spolecné expozice. Pokud pfisludné organy zjisti, Ze skupina
alternativnich investi¢nich fondu stejného typu a podobnych rizikovych profill mize
spole¢né predstavovat systémova rizika spojena s pakovym efektem, mély by limity
pakového efektu uplatnit podobnym nebo stejnym zpusobem pro vSechny
alternativni investi¢ni fondy v dané skupiné.

Prislusné organy by meély uplatiovani limitl pakového efektu vénovat nalezitou
pozornost, a to jak z hlediska nacasovani, tak postupného zavadéni a ruseni:

a) pokud pfislusné organy stanovi trvalé limity pakového efektu pro alternativni
investi¢ni fond nebo skupinu alternativnich investi¢nich fondd, které predstavuji
hrozbu pro financni stabilitu, limity by mély byt zachovany, dokud se rizika
predstavovana alternativnim investi¢nim fondem nebo skupinou alternativnich
investi¢nich fondd nesnizi;

b) pokud pfislusné organy stanovi doCasné limity pakového efektu k omezeni rlstu
rizika, v€etné jakéhokoli procyklického chovani ze strany alternativniho investi¢niho
fondu nebo skupiny alternativnich investi¢nich fondl, napfiklad pokud alternativni
investi¢ni fond pfispiva k nadmérnému rustu uvérl nebo tvorb& nadmérnych cen
aktiv, mély by tyto limity zruSit, pokud zména trznich podminek nebo chovani
alternativniho investi¢niho fondu pfestanou byt procyklické;

C) pfislusné organy by mély zavadét limity pakového efektu postupné (,pfechodné
obdobi®), aby se zabranilo procykli¢nosti, zejména pokud by stanoveni limitd
procyklickym zptusobem mohlo vyvolat riziko, které maji v amyslu zmirnit; a

d) pfislusné organy by meély zohlednit moznost uplatnéni cyklickych limita k tlumeni
ristu a naplnéni rizik ve fazich vzestupu a sestupu v ramci finan¢niho cyklu.

PFi stanovovani vhodné urovné limitd pakového efektu by pfislusné organy mély
zohlednit jejich uc€innost v ramci feSeni rizika dopadu na trh, prodeju pod cenou,
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22.

vedlejSich ucCinkd na finanéni protistrany a naruSeni zprostfedkovani uvérl, aby
zajistily, ze dany sektor bude pro ekonomiku i nadale schopen poskytovat cenné
sluzby. Pfislusné organy by mély zohlednit toto:

a) pokud rizika pfimo souviseji s velikosti pakového efektu, mélo by stanoveni limitl
pakového efektu mit za cil snizeni velikosti rizik;

b) pokud rizika souviseji s velikosti ¢aste€né, ale stanoveni limitll nemusi snizit rizika
ve stejné mife, protoze alternativni investi¢ni fondy mohou upravit svou strategii tak,
aby zachovaly stejnou miru rizika, pfislusné organy by mély zvazit stanoveni dalSich
omezeni spravy alternativnich investi¢nich fondd (napfiklad omezeni tykajici se
investi¢ni politiky, politiky odkupl nebo politiky rizik);

c¢) pokud stanoveni limitd muze doCasné vést ke zvyseni rizik, napfiklad prodejem aktiv
s nizkym rizikem spravcem alternativniho investi¢niho fondu za ucelem spinéni
novych pozadavk(l, mély by pfislusné organy stanovit dalS$i omezeni spravy
alternativniho investi¢niho fondu, ato alespori do konce pfechodného obdobi.
Omezeni by napfiklad mohla zahrnovat stanoveni limitd podilu ur€itych aktiv na
zakladé jejich pfispéni k rizikovému profilu alternativniho investi¢niho fondu, jejich
citlivosti vii€i faktordm trzniho rizika, jejich expozice vidi riziku selhani protistrany
nebo jejich likvidity za ztizenych podminek na trhu. Za uéelem FeSeni nesouladd
v likvidité mohou pfislusné organy rovnéz pozadovat, aby spravce alternativniho
investiéniho fondu zavedl zasady odkupu a snizil frekvenci odkup(i nabizenych
alternativnim investi¢nim fondem nebo stanovil pro tyto odkupy Ihity.

Prislusné organy by mély vyhodnotit U€innost limitd pakového efektu pfi snizovani
nadmérného pakového efektu, pficemz by mély pfihlédnout k tomuto:

a) primérenost limitll pakového efektu, pokud jde o systémové riziko pfedstavované
vyuzivanim pakového efektu spravcem alternativniho investi¢niho fondu;

b) odolnost limitd pakového efektu vici obchazeni predpisu a arbitrazi, zejména:

i) zjisti-li pfislusné organy, ze alternativni investi¢ni fond mlze pfedstavovat
systémova rizika spojend s pakovym efektem, mély by pro jiné typy
alternativnich investi¢nich fondu, které vSak maji na zakladé hodnoceni rizik
podobné rizikové profily, zvazit stejné limity, a to zejména proto, aby se
zabranilo situaci, kdy spravce alternativniho investi¢niho fondu prohlasi, ze
dany fond je jiného typu, aby se vyhnul limitim pakového efektu; a

i) kvuli slozitosti kalibrace.
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VI. Prilohy

Priloha I: Pouziti externich Udaja pro hodnoceni rizik

1. Pfislusné organy mohou porovnavat alternativni investi¢ni fondy na svém trhu s Gdaji
agregovanymi na urovni EU: ESMA kazdoroéné zvefejnuje statistickou zpravu
o alternativnich investi¢nich fondech EU-.

2. Pro hodnoceni systémovych rizik spojenych s pakovym efektem mohou byt nezbytné
externi udaje, aby bylo mozné zméfit expozici alternativniho investi¢niho fondu ve vztahu
k jeho protistrané nebo trhu, na kterém plsobi. To plati zejména v pfipadech, kdy:

a) prislusné organy chtéji posoudit trzni podil alternativniho investi¢niho fondu
nebo skupiny alternativnich investi¢nich fondl, a budou tudiz potfebovat
informace o expozici alternativniho investi¢éniho fondu a velikosti
podkladového trhu;

b) pfislusné organy chtéji méfit riziko selhani protistrany, a budou tudiz
potfebovat informace o protistrané.

3. Zdroji udaji uvedenymi v tabulce 3 nejsou dotéeny zadné dalSi zdroje udaju, které mize
orgdn ESMA v budoucnu zahrnout, aby zlepSil Uplnost, zejména pokud jde o nastroje
a zemeépisné oblasti.

Obchodované nastroje | Podkladovy trh Zdroj
a jednotlivé expozice
a) Cenné papiry
Kétované akcie kotované akcie ECB: Vybrané statistiky eurozény
a ¢lenéni podle jednotlivych stata —
emise cennych papir
Podnikové dluhopisy dluhové cenné papiry | ECB: Vybrané statistiky eurozény
neemitované finanénimi denominované v eurech | a ¢lenéni podle jednotlivych statd —
institucemi emitované nefinanénimi | emise cennych papird
spole¢nostmi
Podnikové dluhopisy dluhové cenné papiry | ECB: Vybrané statistiky eurozony
emitované financnimi denominované v eurech | a ¢lenéni podle jednotlivych statd —
institucemi emitované jinymi nez | emise cennych papir
mé&novymi financnimi
institucemi
Statni dluhopisy dluhové cenné papiry | ECB: Vybrané statistiky eurozény
denominované v eurech | a ¢lenéni podle jednotlivych statd —
emitované ustfedni viadou emise cennych papird
Strukturované/sekuritizované | ucelové finanéni spole¢nosti ECB — Statistky - Finanéni
produkty instituce —  Ugelové finanéni
spole¢nosti —
b) Derivaty

9 Nejnovéjsi znéni (v dobé vydani téchto obecnych pokynt) vyroéni statistické zpravy organu ESMA, Alternativni investi¢ni fondy

EU, ESMA,
aif 2020.pdf.

2020, naleznete na adrese https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-165-1006_asr-
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Akciové derivaty akciové derivaty ESMA: vyroéni statisticka zprava
o derivatovych trzich EU

Swap uvérového selhani uvérove derivaty ESMA: vyro¢ni statisticka zprava
o derivatovych trzich EU

Smeénny kurz ménové derivaty ESMA: vyroéni statisticka zprava
o derivatovych trzich EU

Urokové derivaty urokové derivaty ESMA: vyro¢ni statisticka zprava
o derivatovych trzich EU

Komoditni derivaty komoditni derivaty ESMA: vyro¢ni statisticka zprava

o derivatovych trzich EU

¢) Subjekty kolektivniho

investovani

Fondy penézniho trhu
a subjekty kolektivniho
investovani spravujici
hotovost

rozvahy fondu penézniho trhu
eurozény

ECB - Statistiky — Penize, uvéry
a bankovnictvi — Uvérové instituce
a fondy penézniho trhu

Fond obchodovany rozvahy investi¢nich fondl | ECB - Statistiky — Finanéni

v obchodnim systému eurozony instituce — Rozvahy investi¢nich
fondd

Jiné subjekty kolektivniho rozvahy investicnich fondd | ECB - Statistiky — Financni

investovani eurozény instituce — Rozvahy investi¢nich

fondu

Nejvyssi expozice protistrany

Udaje o protistrané

Zdroj

Banky

rozvaha banky

Studie transparentnosti v celé EU
provadéna organem EBA

Pojisténi

pojistna rozvaha

Statistiky organu EIOPA tykajici se
pojisténi
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Priloha II: Pripadové studie (pro ilustraci)

Systémoveé riziko spojené
s pakovym efektem

Ukazatel*

expozic ve strukturovanych
a sekuritizovanych
produktech.

Barevné rozliSeni: zelena = prumérné nebo nizké riziko pro alternativni investiéni fond daného typu, oranzova = vysoké riziko pro alternativni investi¢ni fond daného typu (v relativnich hodnotach), ¢ervena =

vysokeé riziko pro alternativni investi¢ni fond (v absolutnich hodnotach).
*Vy$8i hodnoty znadi vyssi rizika, s vyjimkou ukazatele profilu likvidity.

Fond fondt Hedgeovy fond Nemovitostni fond Fond soqk,romeho Jiné
kapitalu
90. 90. 90. 90. 90.
Upraveny hruby pakovy efekt AlF1 percentil AlF2 percentil AlF3 percentil AlF 4 percentil AIFS percentil
—
x | Ukazatele pakoveho 8x 1x 15 x 11 x 4x 2x 3x 1x 4x 2x
= | efektu
X
AlF1 eri%ntil AlF2 ergc%ntil AlF3 er?:%ntil AlF 4 er?:%ntil AIFS er?:%ntil
Pakovy efekt podle zavazkové P p P P P
metody
6 X 1x 36 x 8 x 4 X 2x 4 x 1x 4 x 1x
AIF 1 90. . AlF 2 90. . AlIF 3 90. . AIF 4 treti kvartil AIF 5 treti kvartil
: percentil percentil percentil
Cista expozice
Dopad natrh (v milionech EUR)
353 2528 295 170 81 230 185
median median median AlF 4 median AIF 5 median
Profil likvidity*
0% 0% 13 % 0% 0% 0% 0%
«~ | Riziko plynouci B L. . 90. 90. 90.
é z prodejii pod cenou median AlF 2 treti kvartil AlF 3 percentil AlF 4 percentil AlF 5 percentil
X Podil méné likvidnich aktiv
3% 27 % 25% 400 % 113 % 119 %
Dlouh&d hodnota investic do L 90. . 90. .
kétovanych akeii medién AlF 2 percentil medién AlF 4 percentil AIF 5 median
a podnikovych dluhopist
Riziko pfimych uéinku emitovanych finanénimi
na finanéni instituce institucemi a soucet dlouhych 7% 1% 33 % 14%
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Alternativni investi¢ni fondy by mély byt hodnoceny podle absolutni hodnoty ukazatell
a relativni hodnoty ve srovnani s alternativnimi investi¢nimi fondy stejného typu
a jinymi alternativnimi investicnimi fondy. Vy8e uvedené pfiklady (AIF 1-5) vychazeji
ze skute€nych pfipadl. VSechny alternativni investi¢ni fondy vyuzivaji pakovy efekt ve
velké mife (pakovy efekt podle zavazkové metody > x 3), a mélo by u nich byt tudiz
provedeno hodnoceni rizik.

Vysoka absolutni hodnota ukazatele je v tabulce oznaena Cervené. Vysoka relativni
hodnota ve srovnani s alternativnimi investi¢nimi fondy stejného typu je oznacena
oranzové. Zelena oznacCuje nizkou nebo stfedni hodnotu. U kazdého ukazatele
tabulka uvadi také srovnani s pfisluSnou popisnou statistikou alternativnich
investi¢nich fondu stejného typu (napf. srovnani s medianem, tfetim kvartilem nebo
90. percentilem).

AIF 1 vyuziva pakovy efekt ve vysoké mife jak v absolutnich hodnotach, tak ve
srovnani s alternativnimi investi¢nimi fondy stejného typu (fondy fondu). Jeho hlavni
riziko souvisi s potencialnim dopadem na trh kvdli vysoké Cisté expozici
(2,3 miliardy EUR). Rizika prodeju pod cenou a pfimych ucinkd na finan¢ni instituce
se zdaji byt niz§i a podobné jako u jinych alternativnich investi¢nich fondd stejného
typu. PFislusny organ by proto mél zvazit stanoveni limitl pakového efektu pro tento
alternativni investi¢ni fond v pfipadé, Zze oCekava, ze bude mit potencialni dopad na
trh, pficemz by mél pfihlédnout k hloubce trhu, na kterém fond plsobi (ij. k jeho
schopnosti zplsobovat pohyby trznich cen v rdmci prodeje aktiv).

AIF 2 vyuziva pakovy efekt ve velmi vysoké mife, a to jak v absolutnich hodnotach,
tak ve srovnani s alternativnimi investi¢nimi fondy stejného typu. Jeho hlavni riziko
souvisi s potencialnim dopadem na trh kvuli vysoké Cisté expozici (50 miliard EUR).
Ma takeé relativné vysoky podil méné likvidnich aktiv (27 % Cisté hodnoty aktiv) a méné
likvidni profil nez alternativni investi¢ni fondy stejného typu (0 % ve srovnani s 13 %)
a je vystaven finan¢nim institucim (41 % Cisté hodnoty aktiv). Pfislusny organ by proto
mél zvazit stanoveni limitdl pakového efektu pro tento alternativni investiéni fond,
zejména s cilem snizit jeho potencialni dopad na trh.

AIF 3 vyuziva pakovy efekt ve vétSi mife nez alternativni investi¢ni fondy stejného typu
a ma relativné vysokou cCistou expozici (1,5 miliardy EUR). Jako vétSina fondd tohoto
typu ma investice v nelikvidnich aktivech (nemovitostech). Kombinace téchto faktor(
muZze v pfipadé vyznamného odkupu vést k prodejum pod cenou. Profil likvidity tohoto
alternativniho investicniho fondu vSak nevykazuje nesoulady v likvidité. PFislusny
organ by proto mél na zakladé hlubsi analyzy vhodnosti politiky odkupt alternativniho
investi¢niho fondu zvazit stanoveni limitd pakového efektu.

Ve srovnani s jinymi fondy tohoto typu vyuziva AIF 4 pakovy efekt ve vétsi mife a ma
relativné vysokou Cistou expozici, kterd je vSak v absolutnich hodnotach omezena
(170 miliond EUR). Jako vétSina fondl tohoto typu ma investice v nelikvidnich
aktivech (soukromém kapitalu). Kombinace téchto faktori muze v pfipadé
vyznamného odkupu vést k prodejum pod cenou. Profil likvidity tohoto alternativniho
investi¢niho fondu vSak nevykazuje nesoulady v likvidité. Pfislusny organ by proto mél
na zakladé hlubsi analyzy vhodnosti politiky odkupu alternativniho investi¢niho fondu
zvazit stanoveni limitd pakového efektu.

AIF 5 spada do kategorie ,Jiné“. Ve srovnani s jinymi fondy tohoto typu vyuziva pakovy
efekt ve vétSi mife a ma relativné vysokou ¢istou expozici, ktera je vdak v absolutnich
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hodnotdch omezena (230 miliond EUR). M& vyznamné investice v méné likvidnich
aktivech (soukromém kapitalu), ale nevykazuje nesoulady v likvidité. Vzhledem k typu
tohoto alternativniho investiniho fondu (,jiné*) by mél pfislusny organ zvazit
stanoveni limitl pakového efektu na zakladé hlubsi analyzy obchodniho modelu
fondu, a zejména vhodnosti jeho politiky odkupu.



