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) Odporucanie
Utvaru dohl'adu nad financnym trhom Narodnej banky Slovenska
zo 17. maja 2016 ¢. 2/2016

pre spravcovskeé spolocnosti k zasadam odmenovania

Diia 18. marca 2016 nadobudol u¢innost’ zédkon €. 361/2015 Z. z., ktorym sa meni a
dopliia zakon &. 203/2011 Z. z. o kolektivnom investovani v zneni zakona &. 547/2011 Z. z. a
ktorym sa menia a dopliiaju niektoré zdkony. Tymto zakonom bola do pravneho poriadku
Slovenskej republiky implementovana Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/91/EU
z 23. jala 2014, ktorou sa meni smernica 2009/65/ES o koordinacii zakonov, inych pravnych
predpisov a spravnych opatreni tykajucich sa podnikov kolektivneho investovania do
prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP), pokial’ ide o funkcie depozitara, politiky
odmenovania a sankcie (d’alej len ,smernica UCITS V*). Povinnost zaviest zdsady
odmenovania sa implementaciou smernice UCITS V rozsiruje a spravcovské spolocnosti st
povinné zaviest' zdsady odmeniovania vymedzenych osob vo vzt'ahu k vSetkym spravovanym
subjektom kolektivneho investovania, teda aj k spravovanym Standardnym alebo eurdpskym
Standardnym fondom.

Podl’a ¢lanku 14a ods. 4 smernice UCITS V Europsky organ pre cenné papiere a trhy
(dalej len ,,ESMA®) vyda v stlade s ¢lankom 16 nariadenia (EU) & 1095/2010 usmernenia
urcené prisluSnym organom alebo tcastnikom financného trhu, tykajuce sa os6b uvedenych
v odseku 3 tohto ¢lanku a uplatiiovania zasad uvedenych v ¢lanku 14b. V uvedenych
usmerneniach sa zohladnia zasady riadnych politik odmefiovania stanovené v odporucani
Komisie 2009/384/ES (*), velkost' spravcovskych spolocnosti a velkost PKIPCP, ktoré
spravuju, ich vnutornd organizacia a povaha, rozsah a zlozitost’ ich Cinnosti. Pri vypracuvani
uvedenych usmerneni organ ESMA 1zko spolupracuje s Europskym organom dohladu
(Eurépskym orgdnom pre bankovnictvo) (d’alej len ,,EBA®), zriadenym nariadenim
Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) & 1093/2010 (**), s cielom zabezpegit' siilad
s poziadavkami vypracovanymi pre iné¢ sektory finan¢nych sluzieb, predovSetkym pre Giverové
institucie a investicné spolo¢nosti.

Diia 31. marca 2016 ESMA =zverejnil na zaklade vyssSie uvedeného ustanovenia
smernice UCITS V Usmernenia o spravnych politikdich odmenovania podl'a smernice
2009/65/ES o koordinacii zakonov, inych pravnych predpisov a spravnych opatreni tykajticich
sa podnikov kolektivneho investovania do prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP) (d’alej
len ,,UCITS ,,) a podl'a smernice 2011/61/EU o spravcoch alternativnych investi¢nych fondov
(d’alej len ,,AIFMD*) (ESMA/2016/411).") Narodna banka Slovenska, ako prisluiny organ
dohl'adu nad ¢innost'ou spravcovskych spolo¢nosti, odporuca, aby spravcovské spolo¢nosti v
suvislosti s ich povinnostou zahrnut zésady odmenovania vo vztahu k spravovanym
Standardnym fondom a eurdépskym Standardnym fondom do svojich stanov v ramci ich
povinnosti prisposobit’ sa ustanoveniam vys$Sie uvedenej novely ZKI, sa riadili Usmerneniami
ESMA o spravnych politikach odmenovania podl'a smernice UCITS a podl'a smernice AIFMD
(d’alej len ,,Usmernenia ESMA*).

1) https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-
411 final report on guidelines on sound remuneration policies under the ucits direc
tive_and_aifmd.pdf
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Osobitné odporucanie tykajuce sa uplatiiovania principu proporcionality:

Usmernenie ESMA podl'a smernice UCITS v aktudlnom zneni neupravuji moznost’
neaplikacie niektorych povinnosti tykajicich sa odlozenia a vratenia pohyblivej zlozky
odmenovania a vyplaty pohyblivej Casti odmeny vo forme finan¢nych nastrojov tak, ako to je
umoznené pri uplatiiovani principu proporcionality pri aplikacii zdsad odmenovania podla
smernice AIFMD. ESMA je toho nazoru, Ze by tato alternativa mala byt umoznena, avsak text
smernice UCITS takyto vyklad na rozdiel od smernice AIFMD neumoziiuje. ESMA v tejto
stvislosti zaslala list" adresovany eurépskym institiciam (Eurdpskej Komisii, Eurépskemu
Parlamentu a Rade Eurdpy), vktorom ziada prislusné¢ inStiticie o ndpravu a prijatie
legislativnych zmien, ktoré by tuto situaciu vyjasnili. Usmernenia ESMA o spravnych
politikdch odmenovania podl'a AIFMD zostavaji v tejto Casti nezmenené. Do vyjasnenia
situdcie ohladom vykladu textu smernice UCITS V, resp. do prijatia prislusnych
legislativnych zmien pri vyuZiti principu proporcionality je mozné postupovat’ obdobne ako
pri uplatiovani zdsad odmenovania podl'a AIFMD, ktoré umoziuju neaplikovat' niektoré
povinnosti tykajuce sa odloZenia a vritenia pohyblivej zloZky odmeiovania a vyplaty
pohyblivej ¢asti odmeny vo forme finanénych nastrojov, pricom Narodna banka Slovenska
odportica vychadzat najmid z vymedzenia uplatiiovania principu proporcionality v zmysle
¢lanku 14a ods. 4 smernice UCITS V.

Vladimir Dvoracek v. r.
¢len bankovej rady a vykonny riaditel’
utvaru dohladu nad finanénym trhom

2) https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-
412 letter to european commission european council and european parliament on_th
e_proportionality principle and remuneration rules in the financial sector.pdf





