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(Acte pregdtitoare)

BANCA CENTRALA EUROPEANA

AVIZUL BANCII CENTRALE EUROPENE
din 9 august 2022

cu privire la o propunere de directivi in ceea ce priveste dispozitiile de delegare, gestionarea riscului
de lichiditate, raportarea in scopuri de supraveghere, furnizarea de servicii de depozitar si de
custodie si initierea de imprumuturi de citre fonduri de investitii alternative

(CON/2022/26)

(2022/C 379/01)

Introducere si temei juridic

La 25 noiembrie 2021, Comisia Europeand a publicat un pachet de acte juridice in sprijinul uniunii pietelor de capital,
inclusiv o propunere de directivd de modificare a Directivelor 2011/61UE si 2009/65/CE in ceea ce priveste dispozitiile
privind delegarea, administrarea riscului de lichiditate, raportarea in scopuri de supraveghere, furnizarea de servicii de
depozitar si de custodie si initierea de imprumuturi de citre fondurile de investitii alternative (') (denumitd in continuare
,directiva propusd”).

Banca Centrald Europeand (BCE) a decis sd emitd un aviz din proprie initiativa cu privire la directiva propusd. Competenta
BCE de a emite un aviz se intemeiazi pe articolul 127 alineatul (4) si pe articolul 282 alineatul (5) din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene, intrucdt directiva propusd contine dispozitii care au incidentd asupra misiunii
fundamentale a Sistemului European al Bincilor Centrale (SEBC) de a defini si pune in aplicare politica monetard a Uniunii
in conformitate cu articolul 127 alineatul (2) din tratat, a misiunii SEBC de a contribui la buna desfisurare a politicilor
promovate de autoritatile competente in ceea ce priveste stabilitatea sistemului financiar in conformitate cu articolul 127
alineatul (5) din tratat, precum si a misiunilor BCE legate de culegerea de informatii statistice in conformitate cu articolul 5
din Statutul Sistemului European al Bincilor Centrale si al Bancii Centrale Europene.

In conformitate cu articolul 17.5 prima tezd din Regulamentul de procedurd al Bancii Centrale Europene, Consiliul
guvernatorilor adoptd prezentul aviz.

Observatii generale
1. Obiectivele directivei propuse

1.1. BCE salutd obiectivul principal al directivei propuse de a acoperi anumite lacune in materie de reglementare in
functionarea Directivei 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului (*) (denumita in continuare ,Directiva
privind administratorii fondurilor de investitii alternative” sau ,Directiva privind AFIA”) pentru a asigura o abordare
coerentd in materie de supraveghere a riscurilor pe care fondurile de investitii alternative (FIA) le prezintd la adresa
sistemului financiar, precum i un nivel ridicat de protectie a investitorilor, facilitind in acelasi timp integrarea
acestora pe piata financiard a UE.

(") Propunere de directivd a Parlamentului European si a Consiliului de modificare a Directivelor 2011/61/UE si 2009/65/CE in ceea ce
priveste dispozitiile privind delegarea, administrarea riscului de lichiditate, raportarea in scopuri de supraveghere, furnizarea de
servicii de depozitar si de custodie si initierea de imprumuturi de citre fondurile de investitii alternative, COM(2021) 721 final.

() Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie 2011 privind administratorii fondurilor de investitii
alternative si de modificare a Directivelor 2003/41/CE si 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) 1095/2010
(OL174,1.7.2011, p. 1).
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1.2. BCE sprijind, de asemenea, obiectivul general al directivei propuse de a alinia mai bine cerintele Directivei privind
AFIA si ale Directivei 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului (*) (denumitd in continuare ,Directiva
privind anumite organisme de plasament colectiv in valori mobiliare” sau ,Directiva privind OPCVM") cu privire la
aspecte relevante in egald mdsurd pentru ambele directive, cum ar fi dispozitiile privind delegarea si serviciile de
custodie. Cu toate acestea, prezentul aviz se concentreaza asupra modificirilor propuse la Directiva privind AFIA.

1.3. Dupi cum se mentioneazd mai jos, BCE ar fi apreciat ca propunerea de directivd si cuprindi, de asemenea, aspecte
care nu sunt abordate de Directiva privind AFIA, cum ar fi operationalizarea si dezvoltarea unor instrumente
macroprudentiale aplicate ex ante cu scopul reducerii riscurilor la adresa sistemului financiar prezentate de FIA,
precum si asigurarea faptului ci sunt puse la dispozitia BCE si a altor banci centrale relevante din cadrul SEBC date
detaliate privind FIA individuale.

Observatii specifice
2. Administrarea lichiditdtilor si instrumente macroprudentiale

2.1. In general, BCE saluti obiectivul directivei propuse de a armoniza obligatiile administratorilor de fonduri de investitii
alternative (AFIA) In ceea ce priveste administrarea riscurilor de lichiditate, in special introducerea tipurilor de
instrumente de administrare a lichidititilor care urmeaz si fie puse la dispozitia AFIA din FIA de tip deschis pentru a
gestiona riscurile de lichiditate pentru fondurile respective, cum ar fi nivelurile ridicate de rascumpdrare de citre
investitori intr-un interval scurt de timp si rdscumpdrdrile care sunt concentrate intr-un anumit segment de fonduri.
Cu toate acestea, directiva propusa ar trebui sd vizeze, de asemenea, limitarea discrepantei in materie de lichiditate
dintre activele si pasivele FIA, prin intermediul unor misuri care vizeaza in mod specific fie activele, fie pasivele.

2.2. Disporzitiile directivei propuse privind instrumentele de administrare a lichiditatilor (¥) sunt modeste. In acest sens,
directiva propusd impune AFIA care administreazd FIA de tip deschis sa selecteze cel putin un instrument adecvat de
administrare a lichidititilor din lista previzutd in anexa II la propunerea de directivd pentru o posibild utilizare in
interesul investitorilor FIA (*). Directiva propusd permite, de asemenea, in circumstante exceptionale, suspendarea
temporard a rascumpdrdrii sau rambursdrii unitdtilor FIA in cazul in care suspendarea se justifici prin prisma
intereselor investitorilor FIA (). In timp ce directiva propusi prevede astfel un set comun de instrumente optionale
de administrare a lichiditdtilor pe care AFIA care administreazd FIA de tip deschis le pot utiliza, capacitatea acestor
FIA de a face fatd riscurilor de lichiditate ar fi consolidatd dacd AFIA ar fi, cel putin, obligati sd selecteze mai multe
instrumente, nu doar unul dintre instrumentele enumerate.

2.3. Directiva propusi impune Comisiei sd initieze o revizuire a functiondrii normelor previzute in Directiva privind AFIA
in termen de 60 de luni de la intrarea in vigoare a directivei propuse (’). BCE sprijind revizuirea propusd, in special in
ceea ce priveste caracterul adecvat al cerintelor aplicabile AFIA care administreazd fonduri initiatoare de imprumuturi,
avand in vedere riscurile potentiale la adresa stabilitatii financiare din acest sector, care inregistreazd o crestere
continud. Cu toate acestea, revizuirea propusi ar trebui extinsi pentru a cuprinde doud aspecte suplimentare. In
primul rand, revizuirea ar trebui si includi evolutiile in utilizarea instrumentelor macroprudentiale pentru
gestionarea riscului de lichiditate, in special utilizarea instrumentelor ex ante de gestionare a lichiditatilor pentru a
remedia neconcordantele in materie de lichiditate. Anumite instrumente macroprudentiale () pot fi adaptate la
riscurile specifice la adresa stabilitatii financiare care pot apirea in sectorul FIA si pot fi puse in aplicare inainte de
producerea unui eveniment de crizd. In al doilea rand, revizuirea ar trebui sd vizeze in mod specific modul in care
AFIA care administreazd FIA de tip deschis care utilizeazd efectul de levier stabilesc limitele efectului de levier si
modul in care, in conformitate cu Directiva privind AFIA (°), autorititile competente isi utilizeazd competentele de
supraveghere in ceea ce priveste aceste limite ale efectului de levier. La evaluarea aspectelor legate de administrarea
FIA in statele membre, Comisia ar trebui si ia in considerare, de asemenea, evolutiile standardelor internationale
relevante.

() Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009 de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor
administrative privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) (JO L 302 17.11.2009, p. 32).

(*) A se vedea articolul 1 punctul (6) din directiva propusa care introduce alineatele (2a)-(2h) la articolul 16 din Directiva privind AFIA si

anexa I la propunerea de directivd de inlocuire a anexei V la Directiva privind AFIA. A se vedea, de asemenea, articolul 2 punctul (4)

din propunerea de directivd in ceea ce priveste modificarea echivalentd a Directivei 2009/65/CE.

Articolul 1 punctul (6) din directiva propusd [care introduce alineatul (2b) la articolul 16 din Directiva privind AFIA].

Articolul 1 punctul (6) din directiva propusd [care introduce alineatul (2¢) la articolul 16 din Directiva privind AFIA].

Articolul 1 punctul (21) din directiva propusa [care introduce articolul 69b in Directiva privind AFIA].

Printre acestea s-ar numdra, de exemplu, impunerea de citre autorititile de supraveghere a limitelor efectului de levier (articolul 25 din

Directiva privind AFIA, care cuprinde competenta unei autoritdti nationale competente de a impune FIA limite ale efectului de levier),

suspendarea rascumpdrdrilor in interes public [articolul 46 alineatul (2), care cuprinde competenta unei autoritdti nationale

competente de a suspenda rdscumpdrdrile in interes public] sau, eventual, alte restrictii, cum ar fi amortizoarele de capital si raportul

intre volumul creditului si valoarea proprietitii imobiliare (loan-to-value — LTV).

() A se vedea articolul 25 alineatul (3) din Directiva privind AFIA, care se referd, printre alte competente, la competenta autoritatii
competente din statul membru de origine al AFIA de a impune limite nivelului efectului de levier pe care AFIA are dreptul sd il
utilizeze in administrarea unui FIA.
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3. Raportare

3.1. Directiva propusi vizeazd eliminarea cerintelor de raportare redundante existente in temeiul legislatiei Uniunii si al
legislatiei nationale, inclusiv, in special, a anumitor regulamente in materie de statistici adoptate de BCE (!), pentru a
imbundtiti eficienta si a reduce sarcinile administrative ale AFIA ("!). In acest scop, directiva propusi mandateazi
Autoritatea Europeand pentru Valori Mobiliare si Piete (AEVMP) sd prezinte Comisiei un raport privind dezvoltarea
unei colectdri integrate de date in materie de supraveghere, care si se axeze, printre altele, pe modul de reducere a
domeniilor in care existd suprapuneri si neconcordante intre cadrele de raportare din sectorul gestiondrii activelor si
cele din alte sectoare ale industriei financiare. Atunci cind pregiteste acest raport, se propune ca AEVMP si lucreze in
stransd cooperare, printre alte autoritdti, cu BCE (*?).

3.2. BCE este pregititd si coopereze cu AEVMP la pregitirea acestui raport privind dezvoltarea unei colectdri integrate de
date in materie de supraveghere, astfel incat sd se asigure coerenta cu alte cerinte de raportare aplicabile fondurilor de
investitii. Cu toate acestea, BCE subliniazd ci integrarea infrastructurii de raportare subiacente nu trebuie si interfereze
cu competenta BCE de a adopta regulamente in materie de statistici in scopuri proprii sau de a continua si includd
intregul set de cerinte relevante de raportare statisticd in regulamentele relevante ale BCE, cum ar fi cele privind
colectarea de statistici referitoare la detinerile de titluri de valoare si la activele si pasivele fondurilor de investitii, si
nici nu trebuie sd aducd atingere in niciun fel acestei competente a BCE ().

4. Accesul SEBC la date detaliate privind sectorul FIA

4.1. BCE ia act de faptul cd articolul 25 alineatul (2) din Directiva privind AFIA impune autoritdtilor competente (*) din
statul membru de origine al unui AFIA sd garanteze cd toate informatiile colectate in temeiul articolului 24 din
Directiva privind AFIA cu privire la toti AFIA pe care ii supravegheazd, precum si informatiile colectate in temeiul
articolului 7 din Directiva privind AFIA (denumite in continuare ,date privind FIA individuale”) sunt comunicate
autorititilor competente din alte state membre relevante, precum §i AEVMP si CERS, prin intermediul procedurilor
previzute la articolul 50 din Directiva privind AFIA privind cooperarea in domeniul supravegherii. Cu toate acestea,
directiva propusi nu modificd in mod semnificativ nici tipurile de date privind FIA individuale solicitate de
autoritdtile competente AFIA pe care 1i supravegheazd in temeiul articolului 24 din Directiva privind AFIA, nici
celelalte autoritdti cdrora autoritdtile competente trebuie si le pund la dispozitie astfel de date ().

4.2. Directiva propusd ar trebui sd impund AEVMP, care primeste in prezent de la autorititile competente date privind FIA
individuale, si pund aceste date si la dispozitia BCE si a altor binci centrale relevante din cadrul SEBC, pentru a le
permite acestora sd isi indeplineascd misiunile, inclusiv cele previzute de tratat, si anume de a defini §i a pune in
aplicare politica monetard si de a contribui la stabilitatea sistemului financiar.

4.3. In primul rand, in ceea ce priveste misiunea fundamentald a SEBC de definire si punere in aplicare a politicii monetare,
precum si obiectivul principal al SEBC de asigurare a stabilititii preturilor, trebuie ardtat cd FIA iau pozitii pe piata
titlurilor de valoare, in special fatd de produsele cu venit fix (*). Ca parte a strategiilor lor de investitii, pozitiile lor au
adesea efect de levier (), inclusiv prin utilizarea instrumentelor derivate. Astfel de strategii ar putea amplifica
miscarile de pe pietele obligatiunilor guvernamentale (**), afectdnd astfel transmiterea politicii monetare citre

(") Regulamentul (UE) nr. 1011/2012 al Bincii Centrale Europene din 17 octombrie 2012 privind statisticile referitoare la detinerile de
titluri de valoare (BCE/2012/24) (JO L 305, 1.11.2012, p. 6) si Regulamentul (UE) nr. 1073/2013 al Bincii Centrale Europene din
18 octombrie 2013 privind statisticile referitoare la activele si pasivele fondurilor de investitii (reformare) (BCE/2013/38) (JO L 297,
7.11.2013, p. 73).

(") Considerentul (16) al directivei propuse.

(") Considerentul (16) si articolul 1 punctul 21 din directiva propusi (care introduce articolul 69b in Directiva privind AFIA). A se vedea,
de asemenea, articolul 2 punctul 5 din directiva propusa (care introduce articolul 20b in Directiva privind OPCVM).

(") A se vedea nota de subsol 10.

(" Articolul 4 alineatul (1) litera (f) din Directiva privind AFIA defineste autorititile competente ca fiind autoritdtile care sunt
imputernicite in temeiul unui act cu putere de lege sau al unei norme administrative s supravegheze AFIA.

(**) A se vedea in special articolul 24 alineatul (2) din Directiva privind AFIA. Articolul 1 alineatul (10) din directiva propusid (de
modificare a articolului 24 din Directiva privind AFIA) impune AFIA s raporteze periodic autoritdtilor competente din statul
membru de origine pietele pe care opereazd si instrumentele pe care un AFIA le tranzactioneazd in numele FIA pe care le
administreazd. Articolul mentionat mandateazd AEVMP si elaboreze proiecte de standarde tehnice de reglementare in care sd
precizeze datele care trebuie raportate. Articolul 2 alineatul (5) punctul 1 din directiva propusi (care introduce un nou articol 20a in
Directiva privind OPCVM) este dispozitia echivalentd in ceea ce priveste OPCVM-urile.

(") ,EU alternative investment funds - 2022 statistical report”, disponibil pe website-ul AEVMP la adresa www.esma.europa.eu.

(") Articolul 4 alineatul (1) litera (v) din Directiva privind AFIA defineste ,efectul de levier” ca fiind orice metoda prin care AFIA mareste
expunerea unui FIA pe care il administreazi fie prin imprumut de numerar sau valori mobiliare, fie printr-un efect de levier
incorporat in pozitii de instrumente financiare derivate sau prin orice alte mijloace.

(") A se vedea, de exemplu, Consiliul pentru Stabilitate Financiard, ,Holistic review of the March market turmoil”, noiembrie 2020 si
literatura citatd in acest articol https:/[www.fsb.org/wp-content/uploads/P171120-2.pdf (pagina 30 si urmatoarele).


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

C 379/4 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 3.10.2022

economie, deoarece randamentele obligatiunilor guvernamentale actioneazi ca ratd de referintd pentru conditiile de
finantare a societdtilor si a gospoddriilor populatiei. Existd doud motive pentru care astfel de interactiuni cu politica
monetard sunt deosebit de relevante in momentul actual al ,normalizirii” politicii monetare. Primul motiv il
reprezintd potentialul mentionat mai sus al strategiilor de investitii ale FIA de a amplifica miscdrile randamentelor
obligatiunilor guvernamentale, crednd astfel o indsprire nejustificatd a conditiilor de finantare din sectorul privat. Al
doilea motiv il reprezintd faptul cd FIA se pot angaja, de asemenea, in strategii de investitii care implicd achizitionarea
anumitor obligatiuni guvernamentale din zona euro concomitent cu vinzarea altor obligatiuni guvernamentale din
zona euro, contribuind astfel la randamentele divergente ale obligatiunilor guvernamentale din zona euro. Relevanta
unor astfel de efecte de amplificare pe pietele obligatiunilor guvernamentale a fost observatd in timpul pandemiei de
COVID-19 (*) si se poate preconiza o cregtere pe misurd ce sectorul FIA continud sd creascd in dimensiune (%). De
asemenea, FIA contribuie din ce in ce mai mult la finantarea economiei reale in mdsura in care sunt investitori
importanti in titluri emise de societdti comerciale. in acest sens, in evaluarea strategiei BCE (*!) s-a constatat cd
evolutia structurilor financiare, cum ar fi cregterea intermedierii financiare prin intermediul sectorului nebancar, a
modificat transmiterea politicii monetare.

4.4, In al doilea rand, accesul la datele privind FIA individuale ar permite bancilor centrale din cadrul SEBC si isi
indeplineascd in mod eficient misiunea de a contribui la stabilitatea sistemului financiar. Riscurile la adresa stabilitatii
financiare pe care le prezintd FIA au fost relevate cu ocazia recentelor turbulente de pe piatd din martie 2020, cand
multe FIA s-au confruntat cu presiuni acute in materie de lichiditate din cauza iesirilor semnificative si a dificultatilor
de vanzare a activelor pe piete cu tranzactionare secundard redusd sau inexistentd. FIA au reactionat la aceastd
presiune asupra lichiditdtii prin vanziri de active la scard largd si prin tezaurizarea numerarului, iar un numir
semnificativ dintre acestea chiar au suspendat riscumpdririle. Acest comportament al FIA a sporit presiunea asupra
evaludrilor activelor si asupra lichiditdtii pietei, ceea ce a contribuit la indsprirea conditiilor de finantare in economia
reald si, in cele din urmd, s-a atenuat doar atunci cand bincile centrale au luat mdsuri extraordinare de politica (2).
Evenimentele din martie 2020 evidentiazd interdependenta dintre obiectivul principal al SEBC privind stabilitatea
preturilor si misiunea sa de a contribui la stabilitatea financiard in mdsura in care fiecare reprezintd o conditie
prealabild pentru realizarea celuilalt. Dupd cum s-a mentionat in evaluarea strategiei BCE, avand in vedere riscurile la
adresa stabilitdtii preturilor generate de crizele financiare, existd argumente conceptuale clare pentru ca BCE si ia in
considerare considerentele legate de stabilitatea financiard in deciziile sale privind politica monetara (¥).

4.5. Ar trebui remarcat faptul cd SEBC are deja acces la diferite seturi de date privind entititile financiare nebancare, care
sunt colectate de autoritatile competente si de registrele centrale de tranzactii in temeiul reglementdrilor Uniunii (*%),
fiind astfel recunoscutd necesitatea ca SEBC si acceseze aceste seturi de date in scopul indeplinirii mandatelor sale de
politicd monetard si de stabilitate financiard. In opinia BCE, astfel de solutii legislative — prin care mai multe autorititi
acceseazd aceleasi seturi de date — sunt eficiente pentru schimbul de date intre autorititile relevante, deoarece evitd
duplicarea cerintelor de raportare, reduc costurile de colectare a datelor si faciliteazi verificarea calitdtii datelor. Ele
incurajeazd, de asemenea, cooperarea intre autoritdti, ceea ce, la rindul siu, faciliteazd indeplinirea mandatelor lor. in
plus, seturile de date raportate in temeiul Regulamentului (UE) 2015/2365 al Parlamentului European si al
Consiliului (¥) (denumit in continuare ,Regulamentul privind operatiunile de finantare prin instrumente financiare”
sau ,SFTR”) si al Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului (%) (denumit in
continuare ,Regulamentul privind infrastructura pietei europene” sau ,EMIR”) inregistreaza operatiuni individuale cu
instrumente financiare derivate si operatiuni individuale de finantare prin instrumente financiare; acestea sunt
operatiuni executate pe piete pe care FIA sunt actori importanti. Pentru a intelege caracteristicile de risc ale fiecdrui

(") A se vedea articolul Consiliului pentru Stabilitate Financiard mentionat la nota de subsol 18.

(*) De exemplu, astfel cum a fost misurat pe baza activelor administrate — a se vedea raportul AEVMP mentionat la nota de subsol 16. A
se vedea, de asemenea, paginile 4-5 din ,ECB Occasional Paper Series, Non-bank financial intermediation in the euro area:
implications for monetary policy transmission and key vulnerabilities”, disponibile pe website-ul BCE la adresa www.ecb.europa.eu.

(*") A se vedea ,ECB Strategy Review 2022”, disponibil la adresa:
https:/[www.ecb.europa.ecu/home/search/review/html/ecb.strategyreview_monpol_strategy_overview.en.html.

(*) A se vedea, de exemplu, sectiunea 5.2. din ,Financial Stability Review”, BCE, mai 2021, disponibild pe website-ul BCE la adresa www.
ecb.europa.cu.

(*) A se vedea ,ECB Strategy Review 2022”; a se vedea de asemenea ,ECB Financial Stability Review”, noiembrie 2021, caseta intitulatd
,The role of financial stability in the ECB’s new monetary policy strategy”.

(* A se vedea articolul 81 alineatul (3) litera (g) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din
4 julie 2012 privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapdrtile centrale i registrele centrale de tranzactii
(O L 201 27.7.2012, p.1), precum si articolul 12 alineatul (2) litera (f) din Regulamentul (UE) nr. 2015/2365 al Parlamentului
European si al Consiliului din 25 noiembrie 2015 privind transparenta operatiunilor de finantare prin instrumente financiare si
transparenta reutilizrii §i de modificare a Regulamentului (UE) nr. 6482012 (L 337, 23 decembrie 2015, p. 1).

(*) Regulamentul (UE) nr. 2015/2365 al Parlamentului European si al Consiliului din 25 noiembrie 2015 privind transparenta
operatiunilor de finantare prin instrumente financiare si transparenta reutilizarii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 6482012
(JOL337,23.12.2015, p. 1).

(*) Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012 privind instrumentele financiare derivate
extrabursiere, contrapdrtile centrale si registrele centrale de tranzactii (JO L 201, 27.7.2012, p. 1).
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FIA (de exemplu, efectul de levier, necorelarea lichiditatilor, interconectarea si baza de investitori) si masura in care
aceste caracteristici (si eterogenitatea lor) stimuleazd activitatea FIA pe pietele mentionate mai sus, toate autorititile
relevante trebuie sd poatd corela informatiile privind tranzactiile financiare cu bilanturile actorilor importanti de pe
piatd. Prezenta tot mai mare §i activitatea sporitd a FIA pe aceste piete au un impact din ce in ce mai mare asupra
mecanismului de transmisie a politicii monetare si asupra riscurilor la adresa stabilitdtii financiare, pe care SEBC
trebuie si le evalueze pentru a-si indeplini in mod eficient obiectivul principal de stabilitate a preturilor, precum si
misiunea de a contribui la stabilitatea financiara.

4.6. In lipsa unui acces propriu la datele privind FIA individuale, BCE se bazeazd in prezent pe surse comerciale, care
furnizeazd date costisitoare, incomplete si netransparente. Spre deosebire de caracterul obligatoriu al raportarii
datelor in temeiul unui cadru de reglementare, FIA pot decide ele insele dacd sd raporteze sau nu informatii pentru a
fi incluse in seturile de date comerciale, oferind astfel SEBC o imagine incompletd si potential denaturat a pietei.
Acest lucru duce la decizii de politici monetari si la evaluiri ale stabilititii financiare mai putin fundamentate. in
plus, verificarea calititii datelor in ceea ce priveste seturile de date comerciale este dificild. BCE ar putea, in principiu,
sd 1si modifice propriile regulamente relevante privind raportarea statisticd (¥') pentru a colecta date identice sau
foarte similare cu cele colectate in temeiul Directivei privind AFIA. Insa acest lucru ar fi contrar obiectivului directivei
propuse de a elimina cerintele de raportare redundante previzute de legislatia Uniunii si de legislatia nationald (*¥). De
asemenea, ar trebui remarcat faptul cd, in indeplinirea misiunii sale de colectare a datelor statistice in temeiul
articolului 5.1 din Statutul Sistemului European al Bincilor Centrale si al Bincii Centrale Europene, BCE trebuie si
respecte anumite principii, inclusiv principiul privind reducerea la minimum a sarcinii impuse agentilor raportori (**).
Pe 1angd costurile pentru agentii raportori, cerintele de raportare redundante privind anumite tipuri de date care nu
sunt incluse in cerintele actuale de raportare statistici ar genera, de asemenea, costuri substantiale pentru bdncile
centrale din cadrul SEBC si pentru BCE. Pe de altd parte, in practicd, costurile suportate de BCE pentru accesarea
datelor previzute de Directiva privind AFIA ar fi substantial mai mici, intrucit datele sunt deja disponibile in bazele
de date si in sistemele BCE ca urmare a sprijinului statistic si de altd naturd oferit CERS de BCE (*), desi personalul
BCE si al bancilor centrale din cadrul SEBC nu poate accesa aceste date (*!).

In cazul in care BCE recomandd modificarea directivei propuse, propunerile de redactare specifice insotite de o explicatie in
acest sens se regdsesc intr-un document tehnic de lucru separat. Documentul tehnic de lucru este disponibil in limba
englezd pe EUR-Lex.

Adoptat la Frankfurt pe Main, 9 august 2022.

Presedinta BCE
Christine LAGARDE

(*) Acestea sunt, in principal, Regulamentul (UE) nr. 1011/2012 Bincii Centrale Europene din 17 octombrie 2012 privind statisticile
referitoare la detinerile de titluri de valoare (BCE[2012/24) (JO L 305, 1.11.2012, p. 6) si Regulamentul (UE) nr. 1073/2013 al Bincii
Centrale Europene din 18 octombrie 2013 privind statisticile referitoare la activele si pasivele fondurilor de investitii (BCE[2013/38)
(JOL297,7.11.2013, p. 73).

(*) BCE analizeazd modul in care regulamentele BCE ar putea rdspunde mai bine nevoilor in materie de date ale BCE in acest domeniu,
fird a genera o sarcind suplimentard de raportare pentru AFIA.

(*) Articolul 3a din Regulamentul (CE) nr. 2533/98 al Consiliului din 23 noiembrie 1998 privind colectarea informatiilor statistice de
catre Banca Centrald Europeand (JO L 318, 27.11.1998, p. 8).

() A se vedea considerentul (10) al Regulamentului (UE) nr. 1092/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din
24 noiembrie 2010 privind supravegherea macroprudentiali la nivelul Uniunii Europene a sistemului financiar si de infiintare a unui
Comitet european pentru risc sistemic (JO L 331, 15.12.2010, p. 1).

(*") Cu alte cuvinte, datele nu sunt disponibile pentru BCE in alte scopuri decat scopul restrans al sprijinului statistic oferit CERS.
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