Dovodova sprava

A. Vseobecna cCast

Navrh zékona o kolektivnhom investovani (d’alej len ,,zakon*) vypracovalo Ministerstvo
financii Slovenskej republiky v stlade s Planom legislativnych uloh vlady Slovenskej
republiky na rok 2010.

Cielom navrhovaného zakona je implementovat smernicu Europskeho parlamentu
a Rady 2009/65/ES z 13. jula 2009 o koordinacii zakonov, inych pravnych predpisov
a spravnych opatreni tykajacich sa podnikov kolektivneho investovania do prevodite'nych
cennych papierov (PKIPCP) (d’alej len ,,smernica UCITS IV*). Proces implementacie je
ovplyvneny aj vykonavacimi opatreniami Europskej komisie (Level 2 Lamfalussyho
procesu), ktorymi su:

- smernica Komisie 2010/43/EU z 1. jila 2010, ktorou sa vykonava smernica
Eurépskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokial ide o organizacné
poziadavky, konflikty z&dujmov, pravidld vykonu cinnosti, riadenie rizik
a obsah dohody medzi depozitdrom a spravcovskou spolo¢nost’ou,

- smernica Komisie 2010/44/EU z 1. jila 2010, ktorou sa vykonava smernica
Europskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokial’ ide o urcité ustanovenia
tykajuce sa zlucenia fondov, Struktar hlavny-zberny aoznamovacieho
postupu,

- nariadenie Komisie (EU) 584/2010 z 1. jila 2010, ktorym sa vykoniva
smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokial’ ide o formu
aobsah Standardného ozndmenia a osvedCenia PKIPCP, vyuzivanie
elektronickej komunikdcie medzi prislusnymi organmi na Gcely oznamenia,
postupy pri previerkach na mieste a vySetreniach a vymenu informacii medzi
prisluSnymi orgdnmi a

- nariadenie Komisie (EU) 583/2010 z 1. jula 2010, ktorym sa vykonava
smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokial’ ide o kl'ucové
informécie pre investorov a podmienky, ktoré treba splnit’ pri poskytovani
kl'aCovych informacii pre investorov alebo prospektu na trvalom médiu
inom ako papier alebo prostrednictvom webovych stranok.

Smernica UCITS IV vychadza z predchédzajucej smernice UCITS III s tym, Ze d’alej
prehlbuje harmonizaciu pravnej upravy Standardnych fondov v ¢lenskych Statoch Eurdpskej
unie. Smernica UCITS IV je zamerand najmd na zvySenie flexibility pri organizovani
a spravovani fondov, podporu dosahovania uspor v rozsahu pri sprave aktiv, ruSenie bariér
Vv oblasti kolektivneho investovania v ramci Europskej nie.

Smernica UCITS IV prinaSa nasledujlice zmeny, ktoré st premietnuté V navrhu
zékona:
- v ramci podielovych fondov umoziuje vytvaranie podfondov,
- zavadza podrobnejS$iu upravu organizaénych poziadaviek na spravcovsku
spolocnost’,
- zavadza uplné cezhranicné vykonavanie Cinnosti  spravcovskou
spolo¢nostou a zahrani¢nou spravcovskou spolo¢nostou, tzv. UGplny pas,
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ktorého podstatou je, ze investi¢na spolo¢nost’ so sidlom v jednom ¢lenskom
State moze obhospodarovat’ Standardné podielové fondy nachadzajuce sa
V druhom ¢lenskom State,

- posilituje konsolidaciu v oblasti podnikania tzv. Standardnych podielovych
fondov kolektivneho investovania, t.j. fondov, ktoré komunitarne pravo
reguluje, pricom tato ambicia sa premieta v zavedeni moznosti spajania
Standardnych podielovych fondov, cezhranicného obhospodarovania
Standardnych podielovych fondov a spajanie majetkov, ktoré su dovtedy
samostatne investované rdznymi ucastnikmi trhu (asset pooling),

- zavedenie Struktary hlavny-zberny (master-feeder) ako d’alSej formy asset
pooling,

- zavadza institut uverejiiovania kI'icovych informécii pre investorov, ktorého
podstatou je odstranit’ nedostatky doterajSicho zjednoduseného predajného
prospektu, a ktorého hlavnym cielom je informovat investorov o rizikach,
nakladoch a ocakavanych vysledkoch pri investovani do S$tandardnych
podielovych fondov.

Pri spracovani tohto navrhu zakona boli vyuZité sktsenosti a aj poznatky z aplikacie
doterajSej pravnej Gpravy kolektivneho investovania v Slovenskej republike — zakona ¢.
594/2003 Z. z. o kolektivnom investovani a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni
neskorsich predpisov. Zmeny v tprave kolektivneho investovania si vyziadala aj nutnost’
reagovat’ na dynamicky vyvoj na finanénych trhoch. Preto navrh meni aj Struktiru
a systematiku Clenenia subjektov kolektivneho investovania, najmé pokial’ ide o preciznejSie
rozliSenie fondov spadajucich pod rezim smernice UCITS a fondov riadiacich sa len pravom
SR (tzv. non-UCITS fondy). Navrh zakona reaguje aj na zostreni medzinarodnt konkurenciu
Vv oblasti trhu kolektivneho investovania a snazi sa posilnit’ konkurenéna poziciu tuzemskych
spravcovskych spolo¢nosti redukovanim administrativnej zataze spravcovskych spolocnosti,
napr. zruSenim povinnej minimalnej vysky majetku v podielovom fonde, zruSenim niektorych
predchadzajtcich sthlasov organu dohl'adu na vykonanie urcitych tkonov.

Vzhladom na rozsah zmien vyplyvajucich z nutnosti transponovat vysSie uvedené
pravne akty EU, zmeny vyplyvajuce z aplikagnej praxe, ako aj skuto¢nost, ze povodny zakon
¢. 594/2003 Z. z. o kolektivnom investovani bol uz 8 krat novelizovany, vratane velkého
poctu zmien suvisiacich so zmenou vykonu dohl'adu a prechodom na menu euro, predklada
sa navrh na rekodifikaciu uvedeného zakona.

Predkladany navrh zakona je v sulade s Ustavou Slovenskej republiky, zakonmi
Slovenskej republiky, medzindrodnymi zmluvami a inymi medzinarodnymi dokumentmi,
ktorymi je Slovenska republika viazana.

Prijatie navrhovaného zakona a jeho aplikacia nebude mat’ vplyv na rozpocet verejnej
spravy, na hospodarenie obyvatel'stva, na socidlnu exkluziu, rovnost’ prileZitosti a rodova
rovnost, na zamestnanost, na zivotné prostredie a na informatizaciu spoloc¢nosti. Prijatie
navrhovaného zdkona ajeho aplikdcia bude mat pozitivny anegativny vplyv na
podnikatel’'ské prostredie.



Dolozka vybranych vplyvov

A.l. Nazov materialu: Navrh zakona o kolektivnom investovand.
Termin zacatia a ukoncenia PPK: 13.10.2010 — 19.10.2010

A.2. Vplyvy:

Pozitivne” | Ziadne® | Negativne

1. Vplyvy na rozpocet verejnej spravy X

2. Vplyvy na podnikatel'ské prostredie X X
— dochadza k zvyseniu regulacného
zat'’azenia?

3, Socialne vplyvy X
—vplyvy na hospodarenie
obyvatel'stva,

-socialnu exklaziu,

- rovnost’ prilezitosti a rodovu rovnost’
a vplyvy na zamestnanost’

4. Vplyvy na zZivotné prostredie X
5. Vplyvy na informatizaciu X
spolocnosti

* Predkladatel’ oznac¢i znakom x zodpovedajuci vplyv (pozitivny, negativny, ziadny), ktory navrh prinasa v kazdej oblasti posudzovania
vplyvov. Navrh moze mat’ v jednej oblasti zaroven pozitivny aj negativny vplyv, v tom pripade predkladatel’ ozna¢i obe moznosti. Blizsie
vysvetlenie oznacenych vplyvov bude obsahovat’ analyza vplyvov. Isté vysvetlenie, ¢i bilanciu vplyvov (sumarne zhodnotenie, ktory vplyv
Vv danej oblasti prevazuje) moze predkladatel’ uviest' v poznamke.

A.3. Poznamky

A.4. Alternativne rieSenia
Bezpredmetné.

A.5. Stanovisko gestorov



Vplyvy na podnikatel’ské prostredie

Vplyvy na podnikatel’ské prostredie

3.1. Ktoré podnikatel'ské subjekty budu
predkladanym navrhom ovplyvnené a aky je
ich pocet?

Spravcovské spolocnosti (6)

3.2. Aky je predpokladany charakter a rozsah
nakladov a prinosov?

RozSirenie a modernizacia sektora kolektivneho
investovania v Slovenskej republike a existujlcej
regulacie kolektivneho investovania.

Zvysené naklady na upravu procesov a prepracovanie
informacnych systémov spravcovskych spolo¢nosti.

3.3. Aka je predpokladana vyska
administrativnych néakladov, ktoré podniky
vynalozia v suvislosti s implementaciou
navrhu?

Do 10 mil. eur

3.4. Aké su dosledky pripravovaného navrhu
pre fungovanie podnikatel'skych subjektov
na slovenskom trhu (ako sa zmenia operacie
na trhu?)

ZvySenie informacnej transparentnosti a zjednoduseny
pristup k informaciam spravcovskych spolo¢nosti,
lepSie  konkuren¢né prostredie a predvidatel'nost’
podnikatel'ského  prostredia  pre spravcovskeé
spolocnosti.

3.5. Aké su predpokladané spolo¢ensko —
ekonomické  dosledky  pripravovanych
regulacii?

Zvysena ochrana podielnikov v kolektivnom
investovani.




DOLOZKA ZLUCITELNOSTI
navrhu zakona o kolektivnom investovani
s pravom Eurdpskej tnie

Predkladatel’ zakona:

Vlada Slovenskej republiky.

Nazov navrhu zakona:

Navrh zakona o kolektivnom investovani.

Problematika navrhu zakona:

a)

je upravend v prave Eurdpskej unie:

Primarne pravo:

¢l. 56 az 66 Zmluvy o fungovani Eurépskej tnie (U. v. EU C 115/47, 9.5.2008),

Sekundérne prévo (prijaté po nadobudnuti platnosti Lisabonskej zmluvy, ktorou sa meni a dopifia Zmluva
0 Eurdpskom spologenstve a Zmluva o Eurdpskej unii - po 30. novembri 2009)

smernica Komisie 2010/43/EU z 1. jla 2010, ktorou sa vykonava smernica Eurdpskeho parlamentu a
Rady 2009/65/ES, pokial ide o organizatné poZziadavky, konflikty zaujmov, pravidla vykonu Cinnosti,
riadenie rizik a obsah dohody medzi depozitarom a spravcovskou spoloénostou (U. v. EU L 176,
10.7.2010),

nelegislativne akty:

smernica Komisie 2010/44/EU z 1. jala 2010, ktorou sa vykonava smernica Europskeho parlamentu a
Rady 2009/65/ES, pokial ide o urité ustanovenia tykajuce sa zlucenia fondov, Struktur hlavny-zberny
a oznamovacieho postupu (U. v. EU L 176, 10.7.2010),

nariadenie Komisie (EU) &. 584/2010 z 1. jala 2010 , ktorym sa vykonava smernica Eurépskeho
parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokial ide o formu a obsah Standardného ozndmenia a osvedCenia
PKIPCP, vyuzivanie elektronickej komunikacie medzi prisluSnymi organmi na Ucely oznamenia,
postupy pri previerkach na mieste a vySetrovaniach a vymenu informacii medzi prislu$nymi organmi
(U.v. EU L 176, 10.7.2010),

nariadenie Komisie (EU) &. 583/2010 z 1. jala 2010 , ktorym sa vykonava smernica Eurépskeho
parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokial ide o kii¢ové informécie pre investorov a podmienky, ktoré
treba splnit' pri poskytovani kltucovych informacii pre investorov alebo prospektu na trvalom médiu
inom ako papier alebo prostrednictvom webovych stranok (U. v. EU L 176, 10.7.2010).

Sekundarne pravo (prijaté pred nadobudnutim platnosti Lisabonskej zmluvy, ktorou sa meni a dopifia
Zmluva o Eurépskom spoloCenstve a Zmluva o Eurdpske;j tnii - do 30. novembra 2009)

smernica Europskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES z 13. jula 2009 o koordin&cii zakonov, inych
pravnych predpisov a spravnych opatreni tykajucich sa podnikov kolektivneho investovania do
prevodite/nych cennych papierov (U. v. EU L 302, 17.11.2009),

smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2002/87/ES zo 16. decembra 2002 o doplnkovom dohlade
nad Uverovymi indtitdciami, poistoviiami a investicnymi spolo&nostami vo finanénom konglomeréte,
ktorou sa menia a dopihaju smernice Rady 73/239/EHS, 79/267/EHS, 92/49/EHS, 92/96/EHS,
93/6/EHS a 93/22/EHS a smernice Europskeho parlamentu a Rady 98/78/ES a 2000/12/ES v platnom
zneni (Mimoriadne vydanie U. v. EU, kap. 6/zv. 4),

smernica Komisie 2007/16/ES z 19. marca 2007, ktorou sa implementuje smernica Rady 85/611/EHS
o koordinacii z&konov, inych pravnych predpisov a spravnych opatreni tykajucich sa podnikov
kolektivneho investovania do prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP), pokial ide o objasnenie
niektorych vymedzeni pojmov (U. v. EU L 79, 20.3.2007),
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b) nie je obsiahnuta v judikatire Sudneho dvora Eurépskej Unie.

4, Zavazky Slovenskej republiky vo vztahu k Eurépskej unii:

a) Lehota na prebratie smemice Europskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES, smernice Komisie
2010/44/EU a smernice Komisie 2010/43/EU je stanovené do 30. juna 2011.

b) Lehota na prebratie smernice Europskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES, smernice Komisie
2010/44/EU a smemice Komisie 2010/43/EU podla uréenia gestorskych Ustrednych organov $tatnej
spravy zodpovednych za prebratie smeric a vypracovanie tabuliek zhody k navrhom vSeobecne
zavaznych pravnych predpisov je stanovena do 30. jina 2011.

c) Proti SR nebolo za¢até konanie o poruseni Zmluvy o fungovani Eurépskej unie podfa ¢&l. 258 az 260
Zmluvy o fungovani Eurdpskej tnie.

d) Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES je prebratd do zdkona ¢. 566/2001 Z.z. o
cennych papieroch a investi¢nych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych z&konov (zékon o
cennych papieroch) v zneni neskorSich predpisov a zakona €. 747/2004 Z.z. o dohlade nad finanénym
trhom a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorsich predpisov.

5. Stupen zlugitelnosti navrhu zakona s pravom Eurdpskej unie:

Uplny.

6. Gestor a spolupracujuce rezorty:

Ministerstvo financii Slovenskej republiky.



Osobitna ¢ast’
K 1. ¢asti

K§1

Ucelom zékona je komplexne upravit’ problematiku kolektivneho investovania v stlade
s pravom Eurdpskych spolocenstiev, t.j. smernicou Europskeho parlamentu a Rady
2009/65/ES z 13. jula 2009 o koordinacii zakonov, inych pravnych predpisov a spravnych
opatreni tykajucich sa podnikov kolektivnheho investovania do prevoditelnych cennych
papierov (PKIPCP), smernicou Komisie 2010/43/EU z 1. jala 2010, ktorou sa vykonava
smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokial’ ide o organizacné poziadavky,
konflikty zaujmov, pravidla vykonu cinnosti, riadenie rizik a obsah dohody medzi
depozitarom a spravcovskou spolognostou a smernicou Komisie 2010/44/EU z 1. jula 2010,
ktorou sa vykonava smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokial’ ide o urcité
ustanovenia tykajuce sa zlucenia fondov, struktar hlavny-zberny a 0oznamovacieho postupu. Z
tohto dovodu sa upravuje
1. organizicia, riadenie, Cinnost' a zanik spravcovskej spolo¢nosti so sidlom na uzemi

Slovenskej republiky,
2. vytvaranie, spravovanie, zlu€ovanie a zanik podielovych fondov,
3. ¢innost’ depozitara zabezpecujuceho vykon zdkonom ustanovenych ¢innosti pre podielovy
fond,

4. posobenie  zahraniénych  subjektov  kolektivneho  investovania, zahrani¢nych
spravcovskych spolocnosti a zahraniénych depozitdrov na uzemi Slovenskej republiky,
posobenie domacich spravcovskych spolo¢nosti v zahranici,
¢innost’ inych os6b podielajtcich sa na kolektivnom investovani,
informacné povinnosti spravcovskej spolo¢nosti,
ochranu investorov — podielnikov podielovych fondov,
dohl'ad nad kolektivnym investovanim v rozsahu podl'a tohto zakona.

©o~N O

K§2
Definicia pojmu ,,Kolektivne investovanie* je definiciou zaloZenou na ekonomickych
charakteristikach kolektivneho investovania. Ide o definiciu kolektivneho investovania ako
celku, nielen jeho casti vo forme UCITS fondov. Jej ucelom je vymedzit® kolektivne
investovanie ako podnikatel'ski ¢innost’, ktord sa 1iSi od inych podnikani. Cielom je, aby
akakol'vek osoba, ktora méa zaujem na uzemi Slovenskej republiky takto podnikat’, musela
podliehat’ tomuto zdkonu. Z toho dovodu sa ustanovuje vSeobecny zakaz podla odseku 3.
Vzhl'adom na Sirku tejto definicie a tohto vSeobecného zdkazu je vSak potrebné, aby niektoré
regulované ¢innosti vykonavané na finanénom trhu boli z tohto zakazu vynaté. To isté plati aj
pre financovanie beznych podnikatel'skych ¢innosti a pripadne d’alSie beZzné ¢innosti, ktoré by
nemali spadat’ pod upravu tohto zakona.
Na zaklade odbornych diskusii, ako aj z dovodu pripravy smernice o manazéroch
alternativnych investi¢nych fondov (AIFM) je v definicii zohl'adneny aj recitdl 5 smernice
AIFM.

K§3
V tychto ustanoveniach su vymedzené zédkladné pojmy pouzivané v celom zakone.

K§4
Zahrani¢nym subjektom kolektivneho investovania sa rozumie zahrani¢ny podielovy
fond vytvoreny alebo spravovany zahrani¢nou spravcovskou spolo¢nostou, alebo

7



spravcovskou spolo¢nost'ou, ktord moéze na tizemi iného ¢lenského statu vykonavat’ ¢innosti,
na zaklade povolenia na ¢innost’ spravcovskej spolo¢nosti, a to zriadenim pobocky alebo na
zaklade prava slobodného poskytovania sluzieb a zahrani¢nd investi¢na spolocnost’, ktora je
subjektom kolektivneho investovania podl'a prava statu, v ktorom ma sidlo.

Otvorenym zahranicnym subjektom kolektivneho investovania je zahrani¢ny subjekt
kolektivneho investovania, ktorého majitel' cennych papierov ma pravo, aby sa mu na jeho
ziadost’ cenné papiere vyplatili z majetku v tomto subjekte kolektivneho investovania.

Uzavretym zahrani¢nym subjektom kolektivneho investovania je zahrani¢ny subjekt
kolektivneho investovania, ktorého majitel' cennych papierov nema pravo, aby sa mu na jeho
ziadost’ cenné papiere vyplatili z majetku v tomto subjekte kolektivneho investovania.

Eurépskym fondom sa rozumie zahraniény podielovy fond spifiajiici podmienky
smernice 2009/65/ES.

K 2. Casti

K§5

Zakon definuje podielovy fond ako spolo¢ny majetok podielnikov, ktory je
zhromazdeny spravcovskou spolo¢nostou vydédvanim podielovych listov, priCom majetkové
prava podielnikov su reprezentované podielovymi listami. Podielovy fond je vytvarany
a spravovany spravcovskou spolo¢nostou, priCom nema pravnu subjektivitu. Majetok
zhromazdeny v podielovom fonde vSak nie je sucastou majetku spravcovskej spolocnosti.
Spravcovska spolo¢nost’ a podielové fondy, ktoré spravuje, mézu vzniknat len podl'a zakona.

Podielovy fond nie je pravnickou osobou; je vytvarany a spravovany osobitnou
pravnickou osobou, ktord ma na tuto cinnost povolenie Narodnej banky Slovenska —
spravcovskou spolo¢nostou.

Kazdy podielnik je spolumajitelom majetku zhromaZzdenom v podielovom fonde a
moze samostatne uplatiovat svoje prava voci spravcovskej spoloCnosti. Na majetok
v otvorenom podielovom fonde sa nepouziji ustanovenia Obcianskeho zakonnika
0 spoluvlastnictve.

K§é6

Smernica 2009/65/ES ustanovuje vytvaranie podfondov vramci podielového
fondu (stresny podielovy fond). Podfondom sa rozumie uétovne oddelend cast’ majetku
a zaviazkov v streSnom podielovom fonde. Podmienkou na vytvorenie nového podfondu je
predchadzajtci stihlas Narodnej banky Slovenska podla § 168.

Vyhoda Struktury podfondov spodiva najmd v zjednoduSeni administrativnych
a povolovacich procesov. Pre jeden streSny fond sa zostavuje len jeden Statut, ktory ma
niektoré Casti spolo¢né pre vSetky podfondy a niektoré Casti viazuce sa len na prislusny
podfond. Podobne je to s prospektom a s roénymi a polro¢nymi spravami ¢im sa povol'ovaci
proces auvedenie nového produktu na trh skracuje. Zdsada oddelenia majetku a zavézkov,
ako aj pravidla obmedzenia a rozloZenia rizika sa uplatiiuju priamo na urovni podfondu. Tym
je zachovana ochrana investorov na urovni ako pri beznom podielovom fonde.

K§7

Zakon ustanovuje povinnost’ pre kazdy podielovy fond mat’ Statt, ktory je stcastou
zmluvného vzt'ahu podielnika so spravcovskou spoloénostou. Statit a jeho zmeny st pravne
ucinné az po nadobudnuti pravoplatnosti rozhodnutia Narodnej banky Slovenska, ktorym bol
Statut schvaleny, alebo ktorym boli zmeny §tatitu povolené alebo nariadené. Statat musi
obsahovat’ najma ciele a zameranie investi¢nej politiky s majetkom zhromazdenym v
podielovom fonde, ako aj postup vydavania a vyplatenia vratenych podielovych listov. Ak sa
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budu z majetku v podielovom fonde vyplacat vynosy, Statat ur¢i rezima vysku ich
vyplacania. Stucast’ou je aj Statat streSného podielového fondu, ktory sa zostavuje pre stresny
podielovy fond ako celok.

Statat podielového fondu ma charakter zmluvnych podmienok medzi spravcovskou
spolo¢nostou a investorom (budicim podielnikom) a stanovuje podmienky spravy majetku
zvereného spravcovskej spolocnosti.

K§8

Podiel je definovany ako zakladné jednotka podielového fondu, pricom sucet hodnoty
vSetkych podielov v obehu tvori Cistd hodnotu majetku ststredeného v podielovom fonde.
Aby boli zarucené rovnaké prava vsetkych podielnikov hodnota vsetkych podielov sa musi
navzajom rovnat. Podielovy list je cenny papier, ktory mdze zniet na jeden alebo viac
podielov podielnika na majetku v podielovom fonde a s ktorym je spojené pravo podielnika
na zodpovedajuci podiel na majetku v podielovom fonde a pravo podielnika podielat’ sa na
vynose z tohto majetku podl’a Statatu.

Statt schvaleny Néarodnou bankou Slovenska moéZe uréit, Ze v ramci toho istého
podielového fondu alebo podfondu sa emituje viac emisii podielovych listov (tzv. tranzi),
pricom v takom pripade zakon vyzaduje, aby jednotlivé, resp. osobitné naleZitosti Statttu boli
odlisen¢ za kazda emisiu.

K§9

Otvorenym podielovym fondom je taky podielovy fond, ktorého podielnik ma pravo
predlozit’ svoj podielovy list tohto podielového fondu na vyplatenie spravcovskej spolocnosti,
ktora tento podielovy fond spravuje. Na druhej strane, spravcovskd spolocnost’, ktorad
otvoreny podielovy fond spravuje, je povinnd zabezpeCit podielnikovi vyplatenie
predlozeného podielového listu spdsobom a Vv lehote podl'a tohto zdkona.

Nazov podielového fondu nesmie obsahovat’ Ziadny odkaz na penazny trh, v pripade,
ak tento podielovy fond nespliia podmienky tohto zakona pre fondy petiazného trhu alebo pre
fondy kratkodobého penazného trhu. Tieto ustanovenia su potrebné na zabezpeCenie
implementécie odporti¢ani Vyboru eurdpskych regulaénych orgdnov cennych papierov.

K§10a12

Rovnako, ako podl'a doterajSej pravnej upravy, sa ustanovuje moznost vedenia
samostatnej evidencie zaknihovanych podielovych listov otvorenych podielovych fondov
spravcovskou spoloénostou alebo depozitairom podielového fondu. Samostatna evidencia je
alternativou k evidencii vedenej centralnym depozitarom podla zakona ¢. 566/2001 Z. z.
0 cennych papieroch a investicnych sluzbach a 0zmene adoplneni niektorych zakonov
Vv zneni neskorSich predpisov (d’alej len ,,zdkon o cennych papieroch®). Obsahové naleZitosti
registra emitenta a UCtu majitel'a, sposob ich zriadovania a vedenia v pripade samostatne;
evidencie st obdobné ako v pripade zakladnej evidencie podl'a zdkona o cennych papieroch.

Depozitar a spravcovska spolo¢nost’ st povinni upravit spésob a postup pri
vykondvani ¢innosti spojenych s vedenim samostatnej evidencie v spolo¢nom prevadzkovom
poriadku, ktory je pre nich apre subjekty vyuzivajuce ich sluzby zavidzny. Spolo¢ny
prevadzkovy poriadok nadobuda ucéinnost’ az schvalenim Narodnou bankou Slovenska.
Zaroven sa stanovuje povinnost’ spristupnit’ spolocny prevadzkovy poriadok verejnosti
a urcuju sa okruh subjektov, pre ktoré je zavazny.

K§13a14
Sprestiuji sa ustanovenia o cene podielovych listov pri ich vydani a vyplateni.
Spravcovska spolocnost’ vydava podielovy list a vyplaca ho pri jeho vrateni za cenu, ktora
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zodpoveda podielu cCistej hodnoty majetku v otvorenom podielovom fonde pripadajucej na
tento podielovy list. Pociatotna hodnota podielu av podielovo fonde Tuto cenu je
spravcovska spolo¢nost’ povinna vypocitat pod dohl'adom depozitara najmenej raz za tyzden
a zverejnit. Na pokrytie ndkladov suvisiacich s vyddvanim a vyplacanim vratenych
podielovych listov si spravcovska spolo¢nost’ moze uctovat’ k predajnej cene alebo cene pri
vyplateni vrateného podielového listu prirdzku najviac 5 %, pricom vSak stucet oboch prirdzok
nesmie prekroCit’ 5 % predajnej ceny podielového listu, tzn., ze spravcovskd spolo¢nost’
nemdze Uctovat podielnikovi maximalnu vysku prirdzky v oboch pripadoch (pri vydani aj
vyplateni vrateného podielového listu). Spravcovskd spoloCnost’ je opravnena urcit’
investorovi na zaklade jeho ziadosti o vydanie podielového listu lehotu, do ktorej je povinny
uhradit’ aktualnu cenu podielového listu na Gcet otvoreného podielového fondu a lehotu, do
ktorej je povinny uhradit’ poplatok. Tieto ustanovenia je potrebné vnimat’ z pohl'adu ochrany
investorov a ich istoty o cene, pri ktorej investuji svoje penazné prostriedky do podielovych
fondov.

Oproti doterajSej pravnej uprave sa umoziuje Cast’ vystupného poplatku vratit' do
majetku v podielovom fonde, teda v prospech podielnikov zostavajucich vo fonde.

K§15

V mimoriadnych pripadoch, resp. pripadoch vyssej moci (napr. zZivelnd pohroma,
vojnovy stav, technické problémy organizatorov verejného trhu, nedostatok volnych
penaznych prostriedkov) moéze spravcovskd spoloc¢nost’ docasne, najdlhSie vSak na tri
mesiace, pozastavit’ pravo na vyplatenie vratenych podielovych listov do doby, nez pominu
dovody, pre ktoré nebolo mozné vyhoviet' poziadavkam na vyplatenie vratenych podielovych
listov. Toto pozastavenie, ako aj jeho dovod, musi byt oznamené Narodnej banke Slovenska,
ktord ho modze zru$it, ak je pozastavenie vypldcania podielovych listov v rozpore so
zaujmami podielnikov. Ak je to v zaujme podielnikov alebo vo verejnom zaujme, moze aj
Narodna banka Slovenska poziadat® spravcovsku spolo¢nost’ o pozastavenie vyplacania
podielovych listov, priCom spravcovska spolo¢nost’ je povinna tejto Ziadosti Narodnej banky
Slovenska vyhoviet. Ak je pozastavené vyplacanie podielovych listov, nesmie spravcovska
spolo¢nost’ vyplacat’ ani vydavat’ podielové listy otvoreného podielového fondu, na ktory sa
toto rozhodnutie vztahuje. Po obnoveni vyplacania podielovych listov spravcovska
spolocnost’” vyda alebo vyplati podielové listy, ktorych vydavanie alebo vyplacanie bolo
pozastavené za aktualnu cenu platnt ku ditu obnovenia vyplacania podielovych listov.

K§16a17

Uzavretym podielovym fondom je podielovy fond, ktorého podielnik nema pravo, aby
mu na jeho ziadost’ boli vyplatené podielové listy z majetku v tomto podielovom fonde. Doba,
na ktor moze byt vytvoreny uzavrety podielovy fond je najviac desat’ rokov. Po uplynuti
tejto doby je spravcovska spolocnost’ povinnd premenit’ uzavrety podielovy fond na otvoreny
alebo uzavriet hospodéarenie s majetkom v uzavretom podielovom fonde a vyplatit
podielnikov. Na podielové listy uzavreté¢ho podielového fondu a na ich vydavanie sa vztahuja
tie isté podmienky ako na vydéavanie podielovych listov otvoreného podielového fondu, s tym
rozdielom, ze podielové listy uzavretého podielového fondu moézu byt vydané len ako
zaknihované a zastupitelné. Aby sa zabezpecila podielnikom moZnost nakladat
S podielovymi listami podielového fondu pred uplynutim doby jeho Zivotnosti, spravcovska
spolo¢nost’ ma povinnost’ podat’ Ziadost’ o ich prijatie na regulovany trh alebo podat’ Ziadost’
0 zaradenie podielovych listov do zoznamu mnohostranného obchodného systému. Zmyslom
existencie uzavretych podielovych fondov je priniest dlhodobé zdroje na kapitalovy trh a
prostrednictvom reinvesticii vynosov naakumulovat’ a zhodnotit majetok v prospech
podielnikov, ktorym bude po stanovenej dobe Zzivotnosti uzavretého podielového fondu
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vyplateny.

K§18

Ustanovuje sa postup pri premene uzavret¢ho podielového fondu na otvoreny
podielovy fond. V zaujme ochrany podielnikov sa na tento ukon vyzaduje predchadzajtci
stihlas Narodnej banky Slovenska a stanovuje sa Casova lehota do kedy je mozné premenu
vykonat’.

K §19 az 25

V stlade s ¢l. 38 az 46 smernice 2009/65/ES as ¢l. 3 smernice EK 2010/44/EU sa
upravuje proces zlucovania (fazii) fondov.

Oproti doterajSej pravnej Uprave sa rozSiruje moznost zlicenia aj vo vztahu
k zahrani¢cnym fondom. V sulade s ¢l. 2 pism. p) sa v § 19 definuja 3 techniky zlG¢enia:

- majetok azaviazky v zanikajucich fondoch sa prevedd do existujuceho
(néstupnickeho ) fondu,

- majetok azaviazky v zanikajucich fondoch sa prevedi do novovzniknutého
nastupnickeho fondu,

- majetok V zanikajicich fondoch sa prevedie do novovzniknutého alebo
existujuceho nastupnickeho fondu, pricom zanikajuce fondy existuju do
vyrovnania zavazkov.

Tretia technika zltcenia sa nebude pouzivat, ak je zanikajuci fond (alebo podfond)
subjekt zriadeny podl'a slovenského pravneho poriadku.

K zlaceniu podielovych fondov je potrebny predchadzajici suhlas Narodnej banky
Slovenska. Postup zlucenia je upraveny tak, aby nedoSlo k poskodeniu zaujmov podielnikov
jednotlivych zlu¢ovanych podielovych fondov, preto sa k udeleniu predchadzajiceho suhlasu
v stlade s €l. 40 smernice 2009/65/ES vyzaduje predloZenie spolocného navrhu podmienok
zlu€enia vypracovaného spravcovskymi spolo¢nostami spravujucimi zanikajuce fondy a
nastupnicky fond, pricom sa vyzaduje overenie tohto navrhu aj depozitarom.

V stlade s¢l. 43 a vykonavacou smernicou 2010/44/EU v zaujme pravnej istoty
podielnikov bolo  potrebné spresnit’ postup § 21 a22 vpripade zmeny spravujicej
spravcovskej spolo¢nosti. Pokial’ podielnik nesuhlasi s podmienkami zlicenia fondov ma
podl'a § 23 stlade s ¢l. 45 smernice 2009/65/ES poziadat’ o vyplatenie podielovych listov bez
uctovania vystupného poplatku alebo o vymenu za podielové listu inych podielovych fondov
spravovanych spravcovskou spolocnostou, ktorej sa tyka zlucenie, ato bez uctovania
vstupnych poplatkov.

Najmi s ohl'adom na zavedenie cezhrani¢énych zliceni, s ktorymi podielnici nemaja
sktisenost’ a mézu ich vnimat’ negativne, navrhuje sa v § 23 zaviest’ ista forma ,,corporate
governance“ v podielovych fondoch scielom zapojit do rozhodovania o zluceniach aj
podielnikov. Vzhl'adom na to, ze ide o mechanizmus charakteristicky najmé pre korporatne
fondy ajeho zavedenie pre slovenské podielové fondy moéze narazit na rozne praktické
problémy, navrhuje sa, aby spolurozhodovanie podielnikov zakon len umozinoval (ak to bude
uvedené v Statute podielového fondu), nie nariad’oval.

Pri cezhrani¢nom zliceni je technickd stranka zlicenia a vymena podielovych listov
zlozitejsia a kontrola procesov zlucenia si vyzaduje dlhsi. Rovnako musi byt prepracovanejsi
postup, ako aj z pohladu struktury aktiv a zostladenia aktiv s limitmi a investi¢nou stratégiou
nastupnickeho podielového fondu pri trhovych podmienkach tak, aby bol tento proces
efektivny a nemal negativny dopad na podielnikov. Preto sa v § 24 upresiiuje postup pri
jednotlivych metddach zlucenia fondov s dérazom na rieSenie cezhrani¢nych situdcii.

K §26
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K zruSeniu podielového fondu moze prist’ len na zéklade rozhodnutia Narodnej banky
Slovenska o0 odnati povolenia na vytvorenie podielového fondu alebo na zaklade
predchadzajiceho suhlasu Narodnej banky Slovenska alebo ak povolenie na vytvorenie
podielového fondu zaniklo, vratane zaniku povolenia uplynutim doby, na ktora bol podielovy
fond vytvoreny. Stanovuje sa postup po odobrati povolenia na vytvorenie podielového fondu.
Zakon taxativnym spdsobom vymentva kroky, ktoré¢ ma spravcovska spoloc¢nost’, pripadne
depozitar vykonat v procese uzatvorenia hospodarenia s majetkom v podielovom fonde. V
zdujme ochrany zaujmov podielnikov pred neodovodnenym predlzovanim procesu uzavretia
hospodérenia v podielovom fonde sa stanovuje ¢asova lehota pre vyplatenie ich podielu na
majetku v podielovom fonde (6 mesiacov s pripadnym prediZenim o 12 mesiacov)..

K 3. &asti

K §27az31

Upravuju sa podmienky pre udelenie povolenia na ¢innost’ spravcovskej spolo¢nosti
v sulade s ¢lankami 6 az 8 smernice 2009/65/ES. Oproti doterajsej uprave nedochadza
k podstatnym zmenam podmienok na udelenie tohto povolenia.

Okrem technickej a organiza¢nej pripravenosti na vykon kolektivneho investovania a
splateného minimalneho zakladného imania, tak ako to bolo doteraz, bude musiet’ Ziadatel
preukazat’ aj d’alSie podmienky na udelenie povolenia, najmd vhodnost osdb, ktoré budu
akcionarmi spravcovskej spolo¢nosti s kvalifikovanou ti¢ast'ou.

Stanovuju sa doklady, ktoré musia byt priloZzené k ziadosti na ¢innost’ spravcovskej
spolo¢nosti, ako aj ich obsah.

Povolenie na cinnost’ spravcovskej spolocnosti je neprevoditelné na inii osobu a
udel'uje sa na dobu neurcitd. Mozno ho na Ziadost’ spravcovskej spolo€nosti zmenit’, pri¢om
pri posudzovani Ziadosti sa posudzuje primerane podl'a ustanoveni o udel'ovani povolenia.

Zakon ustanovuje povinnost’ zapisu povolenych ¢innosti do Obchodného registra a
urcuje spravcovskej spolo¢nosti povinnost’ ozndmit’ orgdnu dohl'adu urcité skutocnosti, najméa
skuto€nosti sposobilé ovplyvnit’ spdsobilost’ vykonavat kolektivne investovanie.

K §32az34

Pri svojej Cinnosti je spravcovskd spolo¢nost’ povinnd dodrziavat aj pravidla
obozretného podnikania ustanovené zidkonom. Cielom tychto pravidiel je zabezpecit
investovanie majetku zhromazdeného v podielovych fondoch v sulade s tymto zakonom ako
aj Vvsulade sinymi vSeobecne zavdznymi pravnymi predpismi a so Statitom podielového
fondu, ako aj s ¢lankom 12 smernice 2009/65/ES.

Smernica 2009/65/ES oproti povodnej smernici UCITS III podstatne sprisfiuje
poziadavky na organizaciu a riadenie spravcovskej spolo¢nosti . O déraze, ktory kladie EU na
upravu organizaénych poziadaviek, ako jednu z podmienok na cinnost’ spravcovskej
spolocnosti, svedci aj skutocnost’, Ze na ich Gpravu v ¢l. 12 smernice 2009/65/ES nadvézuje
rozsiahla uprava v implementacnej smernici 2010/43/EU. Implementécia tychto ustanoveni si
preto vyziadala podstatné rozSirenia a zmeny doterajsej Upravy. § 34-35 upravuju vSeobecné
poziadavky na organizaciu spravcovskej spolocnosti podl'a ¢l. 4 implementacnej smernice
a nasledne § 35 az 46 upravujui konkrétne organiza¢né poziadavky.

Spravcovska spolocnost’ je takisto povinna upravit V stanovach zodpovednost
prislusnych riadiacich pracovnikov za prevenciu a odhal'ovanie legalizacie prijmov z trestnej
¢innosti.

Rovnako ako uinych licencovanych subjektov finan¢ného trhu, predlozeny navrh
upravuje povinnost’ spravcovskej spoloCnosti upravit' vztahy s ¢lenmi Statutdrneho organu
mandétnou zmluvu o vykone funkcie. Zakon nad rdmec upravy v Obchodnom zakonniku

12



umoziiuje uplatiovat voci c¢lenom vrcholového manazmentu zodpovednost za Skodu
sposobent podielnikom spravovanych podielovych fondov pri vykone ich funkcie porusenim
povinnosti vyplyvajucich zo zakonov, inych vsSeobecne zavdznych pravnych predpisov,
stanov spravcovskej spolo¢nosti, ¢lanku 9 smernice 2010/43/EU a inych vnatornych aktov
riadenia.

Ak ma spravcovska spolocnost’ povolené poskytovanie investicnych sluzieb podla §
28 ods. 3 zakona, je povinnd sa zucastiiovat’ na ochrane klientov, ktorym poskytuje tieto
investi¢né sluzby a prispievat’ do Garancného fondu investicii, prispievateI'mi ktorého boli
doteraz obchodnici s cennymi papiermi.

K§ 35a36

V sulade s ¢l. 10 a 11 implementa¢nej smernice 2010/43/EU sa modifikuje doterajsi
systétm vnutornej kontroly spravcovskej spolocnosti zavedenim Standardnej funkcie
dodrziavania (compliance) a vnatorného auditu. Ide o institaty uz uplatiiované v bankovom
sektore a v sektore investi¢nych sluzieb.

Ulohou funkcie dodrZiavania je monitorovanie a pravidelné hodnotenie opatreni
a postupov prijatych spravcovskou spolo¢nost'ou z pohl'adu dodrziavania pravnych predpisov
aulahéenie vykonu dohladu. Okrem kontrolnej funkcie je funkciou dodrziavania aj
poskytovanie poradenstva apomoci zodpovednym osobam pri dodrziavani povinnosti
spravcovskej spolo¢nosti, t.j. preventivna ¢innost’. Ustanovenim odseku 4 sa kladie doraz na
materidlne zabezpecenie podmienok vykonu dodrziavania, a aby sposobom odmefiovania
0s0b vykonavajucich funkciu dodrziavania nebola ohrozena ich objektivita.

Funkciou vnutorného auditu je najmid hodnotenie mechanizmov vnutornej kontroly
a vnutornych aktov riadenia spravcovskej spolo¢nosti. Na rozdiel od funkcie dodrziavania nie
je spravcovska spolo¢nost’ povinna zariadit’ funkciu vntatorného auditu, ak to nie je primerané
vzhl'adom na charakter a rozsah jej ¢innosti.

K § 37
V stulade s¢l. 12 implementa¢nej smernice 2010/43/EU sa ustanovuje povinnost’
spravcovskej spolo¢nosti zaviest’ funkciu riadenia rizik najméa za ucelom priebezného plnenia
pravidiel obmedzenia a rozlozenia rizika pri investovani majetku v podielovych fondoch.
Spravcovska spolocnost’ nie je povinna zriadit' funkciu riadenia rizik, ak to nie je
primerané vzhl'adom na charakter a rozsah jej ¢innosti pri riadeni portfolii.

K §38

V stlade s¢l. 15 smernice 2009/65/ES as ¢l. 10 implementa¢nej smernice
2010/43/EU sa ustanovuju povinnosti spravcovskej spoloc¢nosti za ucelom efektivneho
a rychleho vybavovania st’aznosti investorov.

K § 39

V stlade s¢l. 13 implementa¢nej smernice 2010/43/EU sa ustanovuje povinnost
spravcovskej spoloCnosti prijat’ organizaéné opatrenia s cielom zamedzit vykondvaniu
transakcii (osobnych obchodov) osobami s urcitym vztahom k obchodnikovi s cennymi
papiermi (akcionari, ¢lenovia jeho organov, zamestnanci ap.), ktoré by viedli k moznému
konfliktu zauymov alebo zneuzitiu dovernych informacii. Spravcovska spolocnost’ musi najma
zabezpeCit oboznamenie prislusnych os6b s obmedzenia osobnych obchodov a vytvorit
mechanizmy na ziskavanie informacii a vedenie zaznamov o osobnych obchodoch.

K § 40
Spravcovskd spolo¢nost’, ako aj podielovy fond st podla zdkona o Uctovnictve
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osobitné uctovné jednotky, ktoré¢ Uctuju v ststave podvojného uctovnictva a su povinné
zostavovat’ samostatne uctovnu zavierku. Tato UCtovna zavierka spravcovskej spolocnosti,
ako aj podielového fondu musi byt overend auditorom alebo auditorskou spoloc¢nostou.
Auditori, ktori overuji Gctovna zavierku spravcovskej spolo¢nosti alebo podielového fondu
alebo o0sdb, ktoré tvoria so spravcovskou spolocnost'ou skupinu s tzkymi vizbami, su povinni
upozornit’ Narodni banku Slovenska na porusenie zékonnych povinnosti spolo¢nosti. Je to
povinnost’ vyzadovana ¢lankom 106 smernice 2009/65/ES. Ide o rovnaku povinnost’ ako maja
auditori bank a obchodnikov s cennymi papiermi podl'a zakona o bankéch a zakona o cennych
papieroch.

K§41a42

Majetok zhromazdeny na kolektivne investovanie, teda majetok v podielovom fonde
alebo v europskom fonde, je spravcovska spolo¢nost’ povinna evidovat’ oddelene od vlastného
majetku spravcovskej spolo¢nosti, ale aj oddelene od majetku v inych podielovych fondoch
alebo europskych fondoch a od majetku klientov drzanym spravcovskou spolo¢nost'ou pri
poskytovani sluzby riadenie portfolia v stlade s ¢lankami 14 az 16 implementa¢nej sSmernice
2010/43/EU.

Zakon dalej ustanovuje lehoty pre archivovanie dokumentov tvoriacich obchodni
dokumentaciu.

K §43a45

Clanky 17 az20 implementaénej smernice 2010/43/EU ustanovujii spravcovskej
spolo¢nosti  povinnost'  predchadzat’  konfliktom zaujmov medzi spravcovskymi
spolo¢nost’ami, medzi ¢lenmi ich Statutarnych organov, zamestnancami alebo osobami s nimi
spojenymi vztahom kontroly a medzi ich klientmi.

Zamerom je zamedzit' prelievaniu ziskov a zneuZivanie majetku investorov v prospech
obchodnych spoloc¢nosti zakladanych ¢lenmi riadiacich orgdnov a vrcholového manazmentu
spravcovskej spolo¢nosti.

§ 44 ods. 2 zékona ustanovuje kritéria, z ktorych by mala pri identifikacii konfliktu
zaujmov vychadzat spravcovskad spolocnost’. Ide najmid o potencidlnu finanénii motivaciu
veducu Kk uprednostneniu vlastného zaujmu pred zaujmom klienta alebo motivacia smerujlica
K uprednostiovaniu jedného klienta, na tkor iného, tj. k nerovnakému zaobchadzaniu
s klientmi.

Z povahy niektorych finanénych sluZzieb vyplyva, Ze nie je mozné vylucit vznik
konfliktu zaujmu. Samotny stret zdujmov nemusi viest’ k neposkytnutiu sluzby, ak je klient
oboznameny s touto skutocnostou a s povahou a zdrojmi konfliktu zaujmov, a ak su prijaté
opatrenia na uprednostnenie zaujmov klienta (ak ide o stret so zaujmami spravcovskej
spolo¢nosti) alebo ak je zaistené rovnaké a spravodlivé zaobchadzanie so vSetkymi klientmi
(v pripade, ak ide o stret zaujmov klientov).

K § 46

V sulade s¢&l. 20 smernice 2010/43/EU sa ustanovuju pravidla pre uplatiiovanie
hlasovacich prav spojenych s finanénymi nastrojmi (najma s akciami), ktoré sit v majetku nou
spravovanych fondov. Uplatiovanim hlasovacich prav spojenych s tymito finanénymi
nastrojmi nesmie spravcovska spolo¢nost’ sledovat’ vlastné ciele ale musi ich uplatiiovanie
prispdsobit’ investicnej stratégii prislusného podielového fondu.

K § 47
Na rozdiel od doterajSej pravnej tpravy sa nahradza poziadavka na pociato¢ny kapital

poziadavkou na zdkladné imanie s cielom zosuladit’ poziadavky na finan¢né inStitacie vo
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vsetkych sektoroch. Doterajsia poziadavka na zakladné imanie spravcovskej spolo¢nosti, ako
akciovej spolo¢nosti, sa z p6vodného 1 mil. eur znizuje na 730 000 eur, priCom najmenej
Vv tejto vySke musi byt zakladné imanie splatené pred podanim ziadosti o udelenie povolenia
na Cinnost’ spravcovskej spolo¢nosti. Napriek skutoénosti, ze ¢l. 7 smernice 2009/65/ES
umoziuje stanovit' zakladné imanie vo vyske 125 000 eur, Slovenska republika nepristapila
k tejto pravnej Gprave a to z dovodu obavy, zena slovensky trh kolektivneho investovania by
mohli vstupit' subjekty, ktoré by nemali zamysel trvalo a poctivo podnikat’ v oblasti
kolektivneho investovania.

Ustanovuje sa tiez povinnost spravcovskej spolocnosti dodrziavat’® primeranost
vlastnych zdrojov aj na priebeznej baze v zavislosti od vySky majetku v spravovanych
podielovych fondoch.

K§48-51

V stlade s ¢1. 22 az 28 smernice 2010/43/EU sa ustanovuju pravidla &innosti pri sprave
podielovych fondov, ktori vykondva spravcovska spoloCnost’ samostatne, vo svojom mene
a na ucet podielnikov.

Za tymto ucelom sa ustanovuje povinnost spravcovskej spolo¢nosti vypracovat
a dodrziavat’ stratégiu vykonavania pokynov, stratégiu postupovania pokynov a stratégiu
alokacie pokynov. Tymito stratégiami sa zabezpecCuje, aby sa pri vykondvani rozhodnuti
0 obchodovani s majetkom v podielovom fonde a pri spravovani majetku podielového fondu
ziskal najlep$i mozny vysledok pre podielovy fond pri zohl'adneni hlavne ceny a nakladov,
aby sa konalo v zaujme spravovaného podielového fondu aj v pripade, ak sa pri spravovani
jeho majetku zadavaju pokyny na vykonanie inej osobe a aby sa zabezpeéilo bezodkladné,
spravodlivé a pohotové vykonanie pokynov obchodov s majetkom v podielovom fonde vo
vztahu k pokynom inych spravovanych podielovych fondov.

K § 52

V sulade s¢&l. 29 smernice 2010/43/EU sa upravujuci druhy aformy poplatkov
a provizii a poziadavky na ich transparentnost’ v stvislosti s vykonom ¢innosti spravcovskej
spolocnosti tak, aby hradenie a prijimanie nebolo v rozpore s povinnostami spravcovskej
spolocnosti konat’ v stilade so zdsadami podla § 49 ods. 2.

K §53

Maximalna vyska odplaty za spravu majetku v podielovom fonde urcuje Statut fondu.
Optimalna vyska odplaty je taka, ktora zabezpeci spravcovskej spolo¢nosti primerany zisk
bez nutnosti vykonavat’ vo velkom rozsahu operacie s vlastnym majetkom. V takom pripade
sa spravcovskd spolocnost moze sustredit’ na hlavny predmet svojej Cinnosti, ktorym je
vytvaranie a sprava podielovych fondov.

K § 54

Povinnosti spravcovskej spolo¢nosti vo vztahu k sprave podielovych fondov musi
podl'a smernice 2009/65/ES plnit' spravcovska spoloc¢nost’ tak vo vztahu K tuzemskym
fondom t.j. v nasom ponimani k Standardnym podielovym fondom (tuzemsky UCITS), ako aj
k europskym fondom (zahrani¢ny UCITS), ktoré moze spravovat’ spravcovska spolo¢nost’.

K §55

Tak ako obchodnici s cennymi papiermi aj spravcovskd spolocnost’ ma povinnost’ pri
kazdom obchode ziadat’ preukazanie totoznosti klienta a klient ma povinnost’ vyhoviet tejto
ziadosti spravcovskej spolo¢nosti, pricom spravcovskd spolo¢nost méa zakézané vykonat
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obchod pri zachovani anonymity klienta. Nasledne zakon ustanovuje spdsoby preukazovania
totoznosti klienta. Z dovodu zamedzenia legalizacie prijmov z trestnej ¢innosti je spravcovska
spolo¢nost’ povinna pri obchodoch prevysujucich hodnotu 15 000 EUR zistovat’ vlastnictvo
prostriedkov pouZitych klientom na vykonanie obchodu. Udaje a kopie dokladov o preukazani
totoznosti klienta a doklady o vlastnictve penaznych prostriedkov pouzitych klientom je
spravcovska spolocnost’ povinna uschovavat’ najmenej desat’ rokov od ukoncenia obchodu.

Navrhnutym znenim odsekov 6 az 11 sa reaguje predovsetkym na novy zdkon o ochrane
osobnych udajov (zakon ¢&. 428/2002 Z. z.), ktory okrem iného reguluje aj poziadavky na
obsah vsetkych zakonov (vratane zdkona o kolektivnom investovani), na zdklade ktorych je
potrebné a mozné spractivat osobné udaje fyzickych o0sob aj bez sthlasu dotknutych
fyzickych osdb. V tejto suvislosti je potrebné poukazat’ na skuto¢nost’, Zze ustanovenia § 3
a § 4 pism. a) a g) zdkona o ochrane osobnych idajov obsahuju mimoriadne Siroké definicie
osobnych udajov, spracuvania osobnych udajov a informacného systému. Z tychto definicii
vyplyva, Ze osobnymi udajmi su jednak osobné identifikacné udaje (meno a priezvisko, rodné
Cislo, adresa) kazdej fyzickej osoby (vratane klientov spravcovskych spolocnosti a ich
zastupcov), ako aj akékol'vek d’alSie daje tykajuce sa konkrétnej (identifikovatel'nej) fyzickej
osoby, a to vratane konkrétnych udajov o obchodoch s jednotlivymi fyzickymi osobami
(klientmi a ich zastupcami). Zaroven zo spomenutych definicii v zdkone o ochrane osobnych
udajov vyplyva, Ze za spracuvanie osobnych udajov v informa¢nom systéme by sa povazovala
dokonca aj samotna priprava, preverenie a uschova vsetkych podkladov, ktoré st nevyhnutné
na pripravu, vykonanie a zdokumentovanie obchodov. To znamend, Ze bez spractivania
osobnych udajov o Klientoch a investoroch (a o ich pripadnych zastupcoch) by v ziadnom
pripade nebolo mozné zabezpecit' vykonavanie kolektivneho investovania a investicnych
sluzieb zo strany spravcovskych spolocnosti a pobociek zahranicnych spravcovskych
spolo¢nosti a vobec funk¢nost’ kapitalového v Slovenskej republike, ¢o by bolo v zdsadnom
rozpore s pravnymi normami Eurdpskeho spolocenstva a Eurdpskej unie, ktoré sa vztahuju na
oblast’ kapitalového trhu. V tejto suvislosti mozno uviest, ze ochrana osobnych udajov a
vSetkych d’alSich individudlnych informacii, ktoré sa tykaju klientov spravcovskych
spolo¢nosti (vratane tidajov o obchodoch), je okrem iného zabezpecena aj zakonom ulozenou
povinnostou mlc¢anlivosti a utajovania idajov podla § 162 navrhovaného zdkona. Navrhnuté
znenie je prevzaté zo suCasnej pravnej upravy a je v sulade so Smernicou Eurdopskeho
parlamentu a Rady 95/46/EC 0 ochrane jednotlivcov pri spracovavani osobnych tudajov a
vol'nom obehu tychto udajov, s ¢ldnkom 4 Smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady
91/308/ES o predchadzani zneuzitia finanéného systému na pranie penazi a s kritériom ¢. 12
spomedzi 40 zaviznych medzinarodnych odporuc¢ani FATF (Financial Action Task Force pri
OECD).

K § 56

Zakon rovnako ako doterajSia pravna Uprava ustanovuje vSeobecnu zodpovednost’
spravcovskej spolo¢nosti voci podielnikom podielovych fondov, ktoré spravuje, za vsetky
Skody vzniknuté v dosledku neplnenia alebo nedostato¢ného plnenia svojich povinnosti
vyplyvajicich zo zakona, zo Statutu podielového fondu alebo obdobného dokumentu
Vv pripade eurdpskeho fondu..

K §57
Spravcovska spolo¢nost’ moze v sulade s ¢lankom 13 smernice 2009/65/ES na zaklade
zmluvy zverit' vykondvanie jednej alebo viacerych ¢innosti alebo funkcii uvedenych v § 27
ods. 2 inej osobe, ktord je opravnena na vykon zverenych Cinnosti. Stanovuju sa pravidla, pri
dodrzani ktorych je mozné zverit’ vykon ¢innosti spojenych so spravou podielovych fondov.
Vykon tychto ¢innosti sa v§ak nesmie zverit’ osobe, ktorej zaujmy mdzu byt’ v konflikte

16



so zaujmami spravcovskej spolo¢nosti alebo zaujmami podielnikov. Ak spravcovska
spolo¢nost’ zveri niektora z ¢innosti alebo funkcii inej osobe, je povinna dorucit’ Narodnej
banke Slovenska zmluvu o zvereni ¢innosti, ako aj zmeny tejto zmluvy a tiez informovat
Narodnu banku Slovenska 0 vypovedani tejto zmluvy. Uzavretim zmluvy o zvereni ¢innosti
vSak nie je dotknutd zodpovednost’ spravcovskej spolo¢nosti a depozitara za Skody sposobené
podielnikom pri sprave majetku v podielovom fonde.

K §58a59

V nadvéznosti na novu Gpravu finanéného sprostredkovania podl'a zdkona ¢. 186/2009
Z. z. ofinan¢nom sprostredkovani a financnom poradenstve sa ustanovuje povinnost
spravcovskej spolocnosti vyuzivat' na sprostredkovanie predaja svojich produktov len
samostatnych finanénych agentov a viazanych agentov zapisanych v prisluSnom registri
Narodnej banky Slovenska.

Rovnako ako Vv inych sektoroch finanéného trhu sa stanovujii odborné poziadavky na
pracovnikov spravcovskej spolo¢nosti, ktori prichddzaju do priameho kontaktu s retailovymi
klientami.

K § 60 az 66

V stlade s¢l. 16 az 21 smernice 2009/65/ES sa urcuju pravidld cezhrani¢ného
vykondavania ¢innosti spravcovskou spolo¢nost'ou a zahrani¢nou spravcovskou spolo¢nost’ou.
Tymito ustanoveniami sa zavadza tzv. Gplny pas, ktorého podstatou je umoznenie Uplného
cezhrani¢ného vykonavania ¢innosti spravcovskou spolo¢nostou V hostitel'skom ¢lenskom
State anaopak zahrani¢nou spravcovskou spolo¢nostou V Slovenskej republike (ako
V hostitel'skom ¢lenskom $tate). Okrem toho spravcovska spolo¢nost’ so sidlom v Slovenskej
republike moze vytvorit' aspravovat eurdpske fondy vinych clenskych Statoch podla
pravneho poriadku tychto §tatov a naopak, zahrani¢na spravcovska spolo¢nost’ moze vytvarat
a spravovat’ Standardné podielové fondy v Slovenskej republike podl'a jej pravneho poriadku.

Ak vSak spravcovska spoloc¢nost’ zveri vykon cinnosti alebo funkcii zahrani¢nej
spravcovskej spolo¢nosti (podl'a § 57) atieto budi vykonavané bez zriadenia pobocky na
uzemi Slovenskej republiky, nepdjde o cezhrani¢né vykondvanie c¢innosti zahrani¢nou
spravcovskou spolo¢nost’ou a v takom pripade sa nepouzije systém pasu ( § 60 ods. 2 a § 64).

K§ 67

Taxativne sa ustanovuji podmienky, za ktorych moze dojst’ k zruSeniu spravcovskej
spolo¢nosti bez likvidacie. K zruseniu spravcovskej spolo¢nosti bez likvidacie moéze dojst’ len
pri zlt€eni s inou spravcovskou spolo¢nost'ou, a to len na zaklade predchadzajuceho suhlasu
Narodnej banky Slovenska.

Zlucenim spravcovskych spolo¢nosti méze vzniknit' iba spravcovskd spolocnost
podrla tohto zakona, priCom toto zruSenie spravcovskej spolo¢nosti bez likvidacie nesmie byt
na uyjmu podielnikov spravovanych podielovych fondov.

K § 68

Valné zhromazdenie spravcovskej spolo¢nosti méze rozhodnat’ o zruseni spravcovskej
spolocnosti s likvidaciou az po predchddzajicom sthlase Narodnej banky Slovenska na
vratenie povolenia na ¢innost’. V pripade Ziadosti o zruSenie s likvidaciou musi spravcovska
spoloCnost’ preukazat, ze uzavrela hospodarenie v podielovych fondoch a vyplatila
podielnikov alebo previedla spravu podielovych fondoch na int spravcovskt spolocnost.
Narodna banka Slovenska povoli zruSenie spravcovskej spolocnosti len v pripade, ak
spravcovska spolo¢nost’ uz nespravuje ziadne podielové fondy. Tymto postupom st chranené
zdujmy podielnikov podielovych fondov aj v pripade ak vlastnici spravcovskej spolo¢nosti
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stratili zdujem o kolektivne investovanie a chctl ukoncit’ tuto ¢innost’ v tejto oblasti.
Pre zruSenie a likvidaciu spravcovskej spolocnosti platia primerane ustanovenia
Obchodného zdkonnika s prihliadnutim na Specifikd upravené tymto zakonom.

K § 69

Pri vyhlaseni konkurzu na majetok spravcovskej spolocnosti je spravca konkurznej
podstaty povinny poskytniat’ suc¢innost’” Narodnej banke Slovenska, depozitarovi a nitenému
spravcovi podielovych fondov pri zavedeni nutenej spravy alebo pri zruseni podielovych
fondov. Majetok v podielovom fonde nie je sucastou konkurznej podstaty spravcovskej
spoloc¢nosti, nakol’ko to nie je majetok spravcovskej spolocnosti, ani nesmie byt pouzity na
vyrovnanie s veritel'mi spravcovskej spolo¢nosti podl'a zékona o konkurze a vyrovnani.

K 4. ¢asti

K§ 70

Majetok v podielovom fonde sa musi v stlade s ¢l. 23 smernice 2009/65ES zverit’
depozitarovi, ktorym moze byt len banka so sidlom na tzemi Slovenskej republiky alebo
pobocka zahrani¢nej banky umiestend na tzemi Slovenskej republiky, ktord méa na takuto
¢innost’ prislusné povolenie. Podielové fondy spravované jednou spravcovskou spolo¢nost’ou
musia mat’ rovnakého depozitara.

Urcéenim podmienky, aby pre podielovy fond mohla byt depozitdrom len banka alebo
pobocka zahrani¢nej banky so sidlom v SR sa sleduje zachovanie integrity dohladu nad
¢innost'ou spravcovskej spolo¢nosti a depozitara, ako aj zosuladenie s ustanovenim smernice,
podl'a ktorého moze byt depozitirom len institiicia, ktord poskytuje dostato¢né financné a
odborné zaruky, ze bude riadne vykonavat’ tuto ¢innost’ a plnit’ svoje zdviazky. Depozitar musi
mat’ sidlo v tom istom S$tate, v ktorom mé sidlo spravcovska spolo¢nost. Depozitar je
povinny viest’ evidenciu pokynov spravcovskej spolo¢nosti, sithlasov udelenych spravcovske;j
spolo€nosti, upozorneni a informdacii o poruSeniach zdkona spravcovskou spolo¢nostou
a zbierku dokumentov.

K§71

Depozitar vykonava svoju ¢innost’ na zaklade depozitarskej zmluvy so spravcovskou
spolo¢nostou. V stlade s ¢l. 30-33 implementa¢nej smernice 2010/43/EU sa ustanovuju
niektoré povinné naleZitosti depozitarskej zmluvy.

V désledku harmonizovanej pravnej upravy podl'a smernice 2010/43/EU bola vypustena
trojmesacna minimalna vypovedna lehota v suvislosti s ukoncenim depozitarskej zmluvy.

Stucastou depozitarskej zmluvy ma byt aj vyska odplaty za ¢innost’ depozitara, pri¢om
naklady v stvislosti s ¢innost'ou depozitdra mézu byt hradené len ak s obsiahnuté v Statute
podielového fondu.

K§72az76

Zéakon upravuje podrobne ¢innost’ depozitara, jeho prava a povinnosti ako aj povinnosti
spravcovskej spolo¢nosti tak, aby v kazdom pripade bola zabezpecend ochrana podielnikov.

Spravcovskéa spolo¢nost’ méa povinnost’ otvorit’ si u svojho depozitara bezny ucet pre
nakladanie so svojim majetkom, ako aj osobitné bezné ucty pre kazdy fiou spravovany
podielovy fond. Pre zvySenie ochrany podielnikov podielovych fondov, ktoré
spravcovska spolocnost’ spravuje, ma spravcovska spolocnost’ zakazané nakladat’ s tymto
majetkom bez vedomia svojho depozitara a pouzit’ majetok v podielovom fonde na hradu
zavazkov, ktoré bezprostredne nesuvisia s tymto majetkom. Zakon zostlad’uje podmienky
pre vykon funkcie depozitara majetku v podielovom fonde s eurdpskou smernicou, najmi s
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ohl'adom na jeho zodpovednost’ voéi ti¢astnikom kolektivneho investovania - podielnikom a
za Skody sposobené neplnenim povinnosti depozitara.

Sprisnenim informacnej povinnosti spravcovskej spolo¢nosti voci depozitarovi spolu
s posilnenim pravomoci a zodpovednosti depozitara je v zaujme ochrany podielnikov pred
uskutociiovanim nezédkonnych operacii s ich majetkom.

Pri kontrole pokynov spravcovskej spolo¢nosti depozitar okrem iného kontroluje aj
pokyny na zmenu evidencie majetku, ¢im sa rozumie evidencia vSetkych uctov vratane
spolo¢nej evidencia a drzitel'skych uctov.

Tieto ustanovenia predstavuju zdmer spresnit’ existujicu pravnu upravu kontrolnych
¢innosti depozitara, ked’ze podla skiisenosti Narodnej banky Slovenska je trhova prax znacne
rozdielna a dochadza k divergentnym interpretaciam pravnej Gpravy.

K§77az79

Ustanovenia depozitarskej Gschovy predstavuju zamer jasne vymedzit', ¢o sa rozumie
podla c¢lanku 22 smernice 2009/65/ES, tj. pod depozitarskou uschovou majetku
Vv podielovom fonde. Podl'a povodnej pravnej Gipravy sa pojem ,,uschova® vzt'ahuje najmé na
listinné cenné papiere. Iné druhy aktiv v majetku v podielovych fondoch nemaji prepojenie
na institat depozitarskej Gschovy. KedZe depozitarska uschova v majetku v podielovych
fondoch aktiv a depozitarska kontrola nakladania s majetkom v podielovych fondoch aktiv je
jednym z najzékladnejSich principov reguléacie celého kolektivneho investovania, je potrebné
zaviest fungovanie tychto instititov vo vztahu k vSetkym druhom aktiv v majetku
Vv podielovych fondoch.

K §80a8l

Sprisnenie informacnej povinnosti spravcovskej spolo¢nosti voc¢i depozitarovi spolu s
posilnenim pravomoci a zodpovednosti depozitara je v zdujme ochrany podielnikov pred
uskutocnovanim nezdkonnych operacii s ich majetkom. Vsetky platby stvisiace s operaciami
s majetkom v podielovom fonde musia prechadzat’ beznym uctom u depozitira. Penazné
prostriedky na nakup cennych papierov mozu byt uvol'nené z ti¢tu podielového fondu len ako
platba oproti suc¢asnej dodavke kupovanych cennych papierov (tzv. Delivery versus Payment -
DVP). Zmyslom je zamedzit' moznosti ohrozenia majetku v podielovom fonde. Uplatnenim
navrhovaného opatrenia sa vykon funkcie depozitara dostane do stladu s praxou
uplatiiovanou v §tatoch EU.

Zamerom nového ustanovenia § 80 ods. 5 je rieSit’ potencidlne konflikty zdujmov
a ohrozenie vykonu kontrolnych ¢innosti depozitara ustanovenych zakonom a smernicou
2009/65/ES, v pripade, ak su ¢innosti podl'a § 27 ods. 2 zverené depozitarovi.

K § 82

Depozitar kona samostatne, s odbornou starostlivostou a vylucne v zaujme
podielnikov podielovych fondov. Preto sa ustanovuje zodpovednost’ depozitara spravcovskej
spolo¢nosti a podielnikom za Skody, ak ju spdsobil zavinenym neplnenim alebo chybnym
plnenim povinnosti depozitdra. Vzhl'adom na skuto¢nost, Ze pri uschove zahrani¢nych
cennych papierov bude depozitar pravdepodobne zabezpecovat’ prostrednictvom inych oséb
(napr. inStitucii podobného zamerania v prisluSnom S§tate), je stanovenda zodpovednost
depozitara za Skody aj v pripade, ak vznikni v dosledku zlyhania inStiticie, ktort vybral
depozitar pre uschovanie zahrani¢nych cennych papierov.

K 5. Casti
K §83
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Standardny podielovy fond méze mat’ len formu otvoren¢ho podiclového fondu a
predstavuje slovensku formu tzv. UCITS, teda fondu, ktory splna vSetky poziadavky smernice
2009/65/ES.

K § 84 az 85

K wvytvoreniu podielového fondu musi spravcovska spolocnost ziskat povolenie
Narodnej banky Slovenska. Na ziskanie tohto povolenia musi spravcovska spolo¢nost
preukdzat’ splnenie zdkonom ustanovenych podmienok. Pri rozhodovani o udeleni povolenia
je rozhodujucim kritériom posudenie splnenia vSetkych podmienok ustanovenych zakonom.

Povolenie na vytvorenie Standardného podielového fondu mozno previest’ len na inu
spravcovsku spolocnost’ alen na zaklade predchadzajiceho suhlasu Narodnej banky
Slovenska. Nasledne zdkon ustanovuje nutny obsah vyroku rozhodnutia, ktorym sa povoluje
vytvorenie Standardného podielového fondu. Povolenie na vytvorenie Standardného
podielového fondu moze Narodnd banka Slovenska svojim rozhodnutim na Zziadost
spravcovskej spolo¢nosti zmenit'.

K § 86

Spravcovské spolo¢nost’” moze pristupit’ k vydavaniu podielovych listov po udeleni
povolenia na vytvorenie Standardného podielového fondu. Ak spravcovska spolo¢nost
nezatne do 6 mesiacov odo dna nadobudnutia pravoplatnosti povolenia na vytvorenie
Standardného podielového fondu vydavat’ podielové listy, toto povolenie zanika.

K §87a88

V stulade s ¢lankom 50 smernice 2009/65/ES sa ustanovuje pripustny majetok
Vv Standardnom podielovom fonde, pri¢om nejde o zmenu oproti sucasnej pravnej Uprave.

Okrem prevoditelnych cennych papierov moézZe byt majetok v podielovych fondoch
investovany aj do nastrojov pefiazného trhu, a to bez doterajSich obmedzeni a do finan¢nych
derivatov, vratane OTC derivatov.

Trhy na ktorych moZno investovat majetok v podielovych fondoch su uvedené
V pismenach a) az c) a su zoradené podla ich kvality a zaruk bezpecnosti investicii. Investicie
do prevoditelnych cennych papierov a nastrojov penazného trhu prijatych na obchodovanie
na regulovanom trhu podl'a smernice 2004/39/ES (ich zoznam zverejiiuje EK) bez skiimania
d’alsich podmienok. Investicie na trhoch uvedenych v pismenach b) a c¢) st mozné, len ak sa
na nich pravidelne obchoduje, su pristupné verejnosti a ak su primerane regulované. Investicie
naregulovanych trhoch mimo Slovenskej republiky a ¢lenskych Statov su pripustné, len ak
budu tieto trhy explicitne vymenované v Statute.

Zvyraziiuje sa princip, Ze v inych majetkovych hodnotach ako st vySSie uvedené
nesmie byt’ ulozenych viac ako 10 % majetku v otvorenom podielovom fonde.

V majetku v standardnom podielovom fonde méze byt’ aj doplnkovy likvidny majetok,
ktorym s penazné prostriedky v hotovosti ana beznych uctoch a kratkodobé terminové
vklady, ktorych hodnota vyznamne prekracuje hodnotu vkladov uréenou investicnou
stratégiou podielového fondu. V majetku v standardnom podielovom fonde sa vSak nesmu
nachadzat’ drahé kovy, a to ani vo forme certifikatov, ktoré ich zastupuju.

K § 89

Obmedzenie a rozloZenie rizika v Standardnom podielovom fonde je harmonizované
podla ¢l. 52 a 53 smernice 2009/65/ES bez zmien oproti sti€asnej pravnej uprave.

Zamerom pravidiel obmedzenia a rozloZenia rizika je zabezpecit’ primerané rozloZenie
rizika zvySenim minimalneho poctu investicii. Preto sa stanovuje, Ze sucet hodnot cennych
papierov emitentov, ktorych podiel na majetku v otvorenom podielovom fonde presahuje 5
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%, nesmie prekrocit’ 40 % hodnoty majetku v otvorenom podielovom fonde.

Pripustna vynimka z tohto pravidla sa udeluje pre Statne cenné papiere a cenné
papiere garantované Statom, kde je stanoveny limit 35 % pre podiel cennych papierov jedného
emitenta, t.j. Statu na majetku v Standardnom podielovom fonde. V zdujme rozvoja
hypotekarneho bankovnictva je udelena pripustna vynimka aj pre hypotekarne zalozné listy
tak, aby podiel vydany jednou hypotekarnou bankou mohol dosiahnut’ az 25 % hodnoty
majetku v standardnom podielovom fonde.

Narodna banka Slovenska je opravnena za stanovenych podmienok povolit
spravcovskej spolo¢nosti vytvorenie podielového fondu, v ktorom $tatne cenné papiere alebo
cenné papiere garantované Statom (tuzemské aj zahrani¢né) v sulade s ¢l. 54 smernice
2009/65/ES, mozu tvorit’ az 100 % majetku v otvorenom podielovom fonde.

K §90
V sulade s ¢l. 52 smernice 2009/65/ES sa ustanovuje podiel cennych papierov jedného
emitenta, ktory moze byt’ v podielovom fonde.

K§91

Nérodna banka Slovenska méZe schvalenim Stattu urcit’, ze aZz 100 % hodnoty majetku
v Standardnom podielovom fonde mozno investovat' do prevoditeI'nych cennych papierov a
nastrojov penazného trhu vydanych alebo zarucenych ktorymkol'vek jednym c¢lenskym
Statom, jednym organom miestnej spravy clenského Statu (v pripade Slovenskej republiky
obcou alebo vysS§im uzemnym celkom), jednym neclenskym Stitom, alebo jednou
medzindrodnou organizaciou, pricom tento majetok v Standardnom podielovom fonde musi
byt tvoreny najmenej Siestimi emisiami prevoditeInych cennych papierov a hodnota jednej
emisie nesmie tvorit’ viac ako 30 % hodnoty majetku v Standardnom podielovom fonde.
Narodna banka Slovenska schvali Statat, len ak je zarucend rovnocennd urovenl ochrany
investorov ako pri Standardnych podielovych fondoch, ktoré dodrziavaju pravidla obmedzenia
a rozloZenia rizika.

Statat $tandardného podielového fondu musi obsahovat’ aj oznagenie &lenskych §tatov,
organov miestnej spravy clenskych Statov (v pripade Slovenskej republiky obcou alebo
vy$§im Uzemnym celkom), neclenského §tatu, alebo medzinarodnych organizacii, do ktorych
prevoditelnych cennych papierov alebo nastrojov penazného trhu alebo nimi zarucenych
prevoditelnych cennych papierov alebo nastrojov penazného trhu sa planuje investovat’ viac
ako 35 % hodnoty majetku v Standardnom podielovom fonde. Predajny prospekt, kl'u¢ové
informacie pre investorov areklamné dokumenty Standardného podielového fondu musia
obsahovat’ zrozumitelni informaciu o takto povolenom spdsobe investovania a oznacenie
¢lenskych Statov, organov miestnej spravy clenskych Statov (v pripade Slovenskej republiky
obce alebo vysSieho uzemného celku), neclenského $tatu, alebo medzinarodnych organizicii,
do ktorych prevoditeInych cennych papierov alebo nastrojov petiazné¢ho trhu alebo nimi
zarucenych prevoditelnych cennych papierov alebo nastrojov peniazného trhu sa planuje
investovat’ viac ako 35 % hodnoty majetku v standardnom podielovom fonde.

K § 92

Tieto ustanovenia upravuju V sulade s ¢l. 55 smernice 2009/65/ES postup spravcovske;j
spolo¢nosti pri investovani peniaznych prostriedkov do podielovych listov inych podielovych
fondov. Hodnota podielovych listov iného S$tandardného podielového fondu a cennych
papierov zahrani¢ného Standardného subjektu kolektivneho investovania nesmie tvorit’ viac
ako 20 % hodnoty majetku v standardnom podielovom fonde. Celkova hodnota podielovych
listov inych Standardnych podielovych fondov a cennych papierov zahrani¢nych otvorenych
subjektov kolektivneho investovania nesmie tvorit' viac ako 30 % hodnoty majetku
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v standardnom podielovom fonde.

K§93

Aby sa zdoraznil charakter podielového fondu ako portféliového investora,
ustanovuje sa v sulade s ¢l. 56 smernice 2009/65/ES, Ze spravcovska spolo¢nost nesmie v
spojeni so vSetkymi podielovymi fondmi, ktoré spravuje nadobudat’ viac ako 10 % suctu
menovitych hodnoét akcii s hlasovacim pravom vydanych jednym emitentom. Nasledne zdkon
ustanovuje maximalne limity pre jednotlivé aktiva, ktoré modze spravcovska spolocnost
nadobudat’ do majetku v Standardnom podielovom fonde a vynimky pri ktorych sa tieto
obmedzenia nepouziju.

K § 94

Ustanovuju sa pripady, pri ktorych moze prist’ k prekroc¢eniu limitov a obmedzeni
ustanovenych v predchadzajucich ustanoveniach. Tieto obmedzenia sa vSak nepouziji
Vv obdobi prvych Siestich mesiacov vytvarania Standardného podielového fondu. Zakon
ustanovuje povinnost’ spravcovskej spolo¢nosti bezodkladne oznamit® Nérodnej banke
Slovenska kazdé prekroCenie limitov a vykonat opatrenia na zostladenie s limitmi
a obmedzeniami ustanovenymi zakonom.

K § 95

Pre zvysenie ochrany podielnikov Standardného podielového fondu zdkon zakazuje
alebo na akékol'vek zabezpecenie zévizkov inych fyzickych osob alebo inych prévnickych
0s0b.

K § 96
Zéakon zakazuje Vv sulade s ¢l. 89 smernice 2009/65/ES spravcovskej spolo¢nosti pri
sprave majetku v Standardnom podielovom fonde uskutociiovat’ kratke predaje.

K § 97

Spravcovska spolo¢nost’” moéze v prospech majetku v standardnom podielovom fonde
prijat’ pefiazné pozicky alebo uvery len v pripade, ak je to v zaujme podielnikov, a ak to
umoznuje Statut. Takto prijaté penazné prostriedky vSak nesmua prekrocit’ 10 % hodnoty
majetku v standardnom podielovom fonde.

Oproti doterajSej pravnej uprave sa v sulade s ¢l. 83 smernice 2009/65/ES umoziuje

prijat’ v prospech majetku v Standardnom podielovom fonde cudziu menu s vyuZitim tzv.
back-to- back uveru.

K § 98
Ustanovuje sa povinnost spravcovskej spoloCnosti vykondvat prava k cennym
papierom v majetku v podielovom fonde v zaujme podielnikov a v stlade so Statatom.

K §99a100

Zakon uklada spravcovskej spolocnosti povinnost’ pri sprave majetku v Standardnom
podielovom fonde pouzivat’ také postupy riadenia rizik, ktoré umoziuju priebezné sledovanie
miery rizika pozicii ajeho vplyv na celkové riziko spojené s investovanim majetku
Vv Standardnom podielovom fonde a pouzivat’ postupy pre presné a objektivne ohodnotenie
OTC derivatov. Ak je to uvedené v Statute, po predchddzajicom suhlase depozitara mozno
v prospech majetku alebo na tarchu majetku v $tandardnom podielovom fonde pouzivat
techniky a nastroje vztahujuce sa na prevodite'né cenné papiere a nastroje penazného trhu,
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a to len za ucelom efektivneho riadenia investicii majetku v standardnom podielovom fonde
a za podmienok alimitov uvedenych v Statite. Ak vyuZivanie tychto technik a nastrojov
zahfia vyuzivanie derivatov, tieto limity musia byt v stulade s pravidlami a obmedzenia
arozlozenia rizika podla tohto zakona. Celkové riziko tykajuce sa finan¢nych derivatov
nesmie prekro€it Cistt hodnotu majetku v Standardnom podielovom fonde. Pri vypocte
celkového rizika sa vezmi do uvahy stcasna hodnota podkladovych nastrojov, riziko
obchodného partnera, predpokladané budice pohyby trhu a zostavajuca doba do uzavretia
pozicii. Investicie do derivaitov mozu tvorit Cast’ investicnej stratégie spravcovskej
spolo¢nosti s majetkom v Standardnom podielovom fonde.

K § 101

Vstlade s¢l. 38 a39 implementaénej smernice 2010/43/EU je spravcovska
spolo¢nost’ v ramci politiky riadenia rizik povinna prijat’ také postupy, ktoré st nevyhnutné
na to, aby mohla pre kazdy Standardny podielovy fond, ktory spravuje posudit’ vystavenie sa
Standardného podielového fondu voci trhovému riziku, riziku likvidity a riziku protistrany,
ako aj ostatnym rizikdm. Spravcovskd spoloc¢nost’ méd povinnost’ pravidelne posudzovat
primeranost’ a i¢innost’ svojej politiky riadenia rizik oznamit' Narodnej banke Slovenska
kazdu podstatnl zmenu v systéme riadenia rizik.

K § 102

V stlade s¢&l. 40 implementaénej smernice 2010/43/EU sa ustanovuje povinnost’
spravcovskej spolocnosti prijat’ také postupy, nastroje a opatrenia v ramci merania a riadenia
rizik, aby boli primerané¢ aucinné vzhl'adom na povahu, rozsah a zlozitost' cinnosti
spravcovskej spolo¢nosti a Standardnych podielovych fondov, ktoré spravuje.

Ak spravcovskd spolo¢nost’ pouziva VaR model, mala by vzdy vykonavat’ stresové
a spatné testovanie s cielom preskimat’ funkénost' opatreni na meranie rizik a zohladnit’
rizika vyplyvajuce z potencialnych zmien trhovych podmienok.

K § 103

Vsalade s¢l. 41 implementacnej smernice 2010/43/EU sa ustanovuje vypolet
celkového rizika, ktorému je vystaveny Standardny podielovy fond.

V stvislosti s vypoc¢tom celkového rizika je spravcovskd spolocnost’” povinna
vypocitavat’ celkové riziko ako dodatocné riziko a pakovy efekt atrhové riziko majetku
Vv Standardnom podielovom fonde. Celkové riziko je spravcovska spolo¢nost povinna
vypocitavat’ minimalne raz za den.

K § 104

Pri vypocte celkového rizika zavdzkovym pristupom je spravcovskd spolocnost’
povinna v sulade s &l. 42 implementaénej smernice 2010/43/EU kazda poziciu v derivate
konvertovat’ na trhovli hodnotu ekvivalentnej pozicie v podkladovom néstroji tohto derivatu
alebo pouzit alternativny pristup, ktory je uré¢eny Narodnou bankou Slovenska.

K § 105

V salade s¢&l. 43 implementaénej smernice 2010/43/EU sa stanovuje povinnost
spravcovskej spoloc¢nosti, aby zabezpecila, Ze riziko protistrany vyplyvajice z finanénych
derivatov uzatvaranych mimo regulovaného trhu nepresiahne limity obmedzenia a rozlozenia
rizika podl'a § 89. Pri vypocte rizika protistrany je spravcovska spolo¢nost povinna pouzit
kladné trhové ocenenie derivatu uzatvoreného mimo regulovaného trhu s prislusnou
protistranou.
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K § 106
Vstlade s¢l. 44 implementatnej smernice 2010/43/EU sa ukladaju poziadavky
Vv pripade ocenovania OTC derivatov, t.j. derivatov obchodovanych mimo regulovaného trhu.

K § 107

V stlade s ¢l. 44 implementa¢nej smernice 2010/43/EU sa ustanovuje informacna
povinnost’ spravcovskej spolo¢nosti 0 pouzivani finanénych derivatov v periodicite najmenej
raz rone Narodnej banke Slovenska predlozit pisomnu spravu, ktorda obsahuje pravdivé
a presné informacie o druhoch derivatov pouzitych pri spravovani majetku v Standardnych
podielovych fondoch, rizikach ich podkladovych néastrojov, kvantitativnych limitoch
a metddach zvolenych na odhadovanie rizik spojenych s obchodmi s derivatmi, a to za kazdy
spravovany Standardny podielovy fond.

K § 108

Clanky 58 az 67 smernice 2009/65/ES zavadzaji master-feeder $trukturu, ide teda o
vytvaranie Struktur hlavného fondu (master fund) a zberného fondu (feeder fund). S cielom
ul’ah¢it’ uc¢inné fungovanie vnutorného trhu a zabezpecit’ rovnaku uroven ochrany investorov
st povolené obidve struktary hlavny-zberny, ak st hlavny a zberny fond usadené v tom istom
¢lenskom $tate, alebo ak st usadené v r6znych ¢lenskych Statoch.

S ciel'om chranit’ investorov zbernych fondov, investicie zbernych fondov do hlavného
fondu podliehaju predchadzajucemu suhlasu Narodnej banky Slovenska. Struktry hlavny-
zberny je v zasade o investi¢nej politike, ktora je vymedzena v Statute.

Hlavny fond sa zésadne neli$i od Standardného podielového fondu s vynimkou, zZe
nemusi byt vytvarany zhromazd’ovanim penaznych prostriedkov od verejnosti, ale len
prostriedkov, ktoré don investuji zberné fondy.

Zberny fond je Standardny podielovy fond, ktorého majetok nemusi byt
diverzifikovany, nakolko jeho majetok je investovany najmenej v rozsahu 85 % do
podielovych listov hlavného fondu.

K §109a 110
V zauyyme riadneho fungovania Struktiry hlavny-zberny sa ustanovuji podmienky
spoluprace medzi spravcovskymi spolo¢nostami spravujiicimi hlavny fond a zberny fond.

K§111

V pripade zruSenia hlavného fondu je spravcovska spolo¢nost’ povinna informovat
o tejto skuto€nosti spravcovskil spoloc¢nost’ alebo zahrani¢ni spravcovska spolo¢nost’
spravujucu zberny fond. Podmienkou na zmenu hlavného fondu je predchadzajuci suhlas
Narodnej banky Slovenska.

K§112

Pri zluceni alebo rozdeleni hlavného fondu spravcovska spolo¢nost’ poskytne
spravcovskej spolo¢nosti alebo zahrani¢nej spravcovskej spolo¢nosti spravujicej zberny fond
informacie podl'a § 22. V d’alSich odsekoch sa stanovuje postup pri zluceni alebo rozdeleni
hlavného fondu.

K§113a1ll4

V zaujme riadneho fungovania Struktury hlavny-zberny sa ustanovuju podmienky
spoluprace medzi depozitarmi a auditormi alebo auditorskymi spolocnostami hlavného fondu
a zberné¢ho fondu. Ak hlavny fond a zberny fond maji r6znych depozitarov, tito depozitari su
povinni uzavriet pisomnu zmluvu o vzdjomnom poskytovani informacii s cielom zabezpecit’
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plnenie povinnosti oboch depozitarov. Spravcovskej spolocnosti zberného fondu sa
ustanovuje povinnost’ poskytovat’ depozitarovi zberného fondu informacie o hlavnom fonde
potrebné na plnenie povinnosti depozitara zberného fondu.

K§ 115
V stlade sc¢l. 64 smernice 2009/65/ES sa stanovuji podmienky pri premene
podielového fondu na zberny fond a zmenu hlavného fondu.

K§116 az 118

Vsalade s¢l. 65 az 67 smernice 2009/65/ES sa ustanovuji informacné
a monitorovacie povinnosti spravcovskych spolo¢nosti spravujicej hlavny fond tak vo vztahu
k spravcovskej spolocnosti spravujucej zberny fond, ako aj vo vztahu k Narodnej banke
Slovenska, ako aj ramec spoluprace medzi Narodnou bankou Slovenska a organmi dohl'adu
¢lenskych statov zodpovednych za dohl'ad nad zbernymi fondami.

K 6. ¢asti

K119 a 120

Specialny podielovy fond je podielovy fond, ktory nie je Standardnym podielovym
fondom a do ktorého sa peniazné prostriedky zhromazd'uji prostrednictvom verejnej ponuky
alebo privatnej ponuky s cielom investovat’ takto zhromazdené penazné prostriedky do
majetku vymedzeného v tomto zakone alebo $tatutom Specialneho podielového fondu. Ide
o fondy ktoré nemusia spifiat’ poziadavky smernice 2009/65/ES, to znamena Ze su to tzv.
non-UCITS fondy, ktoré je cClensky S$tat opravneny vytvarat, ale ktoré nemdzu byt
cezhrani¢ne distribuované v inych ¢lenskych statoch na zaklade tzv. eurdpskeho pasu.

Vzhl'adom na to, Ze smernica 2004/39/ES, prostrednictvom zékona ¢. 566/2001 Z.z .
a zakona ¢. 186/2009 Z. z. zabezpecCuje test vhodnosti alebo test primeranosti pri distribucii
podielovych listov, na rozdiel od doterajSej upravy uz nie je nastavenda minimalna vyska
investicie, ato ako pre verejné Specialne podielové fondy, tak ani pre Specidlne podielové
fondy profesionalnych investorov.

K § 121 az 122

Ustanovuju sa podmienky udelenia povolenia na vytvorenie verejného Specialneho
podielového fondu, ktoré sa v zdsade neodliSuji od povolenia na vytvorenie Standardného
podielového fondu, pricom sa vSak kladie déraz na zabezpecenie ochrany podielnikov na
dostato¢nej urovni, najma s ohl'adom na zameranie a ciele investi¢nej politiky tychto fondov.

K §123
Na ucely ustanoveni tykajicich sa zloZenia majetku vo verejnych Specialnych
podielovych fondoch sa podfondy tychto fondov posudzuju rovnako ako samostatné fondy.

K§ 124

Ustanovuju sa aktiva pripustné pre investovanie majetku vo verejnom Specialnom
podielovom fonde cennych papierov, pre investovanie majetku vo verejnom Specidlnom
podielovom fonde alternativnych investicii.

Na rozdiel od standardnych podielovych fondov moéze byt majetok v tomto type
fondov investovany do SirSicho okruhu aktiv.

K § 125
V ramci tohto ustanovenia sa stanovuju aktiva pripustné pre investovanie majetku vo
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verejnom Specialnom podielovom fonde nehnutelnosti bez zasadnych zmien oproti doteraz
platnej pravnej uprave.

Majetok vo verejnom Specialnom podielovom fonde nehnutel'nosti mozno investovat’
predovsetkym do nehnutelnosti na ucely ich spravy anasledného predaja ajednak do
majetkovych tcasti v realitnych spolo¢nostiach.

Odsekom 6 sa ustanovuje tzv. podmienka likvidity ako minimalnu hodnotu likvidnych
aktiv (cennych papierov, nastrojov penazného trhu a penaznych prostriedkov) v majetku v
Specidlnom podielovom fonde nehnutel'nosti.

K § 126

Rovnako ako v doterajsej uprave sa stanovuji podmienky za akych mozno k majetku vo
verejnom S$pecialnom podielovom fonde nehnutelnosti zriadit' zalozné pravo alebo vecné
bremeno.

K § 127

Zamerom ustanovenia odseku 1 je predist’ uprednostiiovaniu zdujmov spravcovskej
spolocnosti spravujucej verejny Specidlny podielovy fond nehnutel’nosti a depozitara na tkor
podielnikov tohto podielového fondu zakazom obchodnych operacii medzi spravcovskou
spolo¢nostou a depozitdrom na jednej strane a portfoliom verejného Specidlneho podielového
fondu nehnutel'nosti.

Podla odseku 2 sa vyzaduje suhlas depozitara k nadobudnutiu alebo predaju
nehnutel’nosti v majetku v Specialnom podielovom fonde nehnutelnosti.

K§128a 129

Rovnako ako podla doterajSej Gpravy sa umoZiluje sa investovat majetok vo
verejnom Specialnom podielovom fonde nehnutelnosti do nadobtidania tucasti v realitnej
spolo¢nosti, ktorou sa na Ucely zakona o kolektivnom investovani rozumie obchodna
spolo¢nost’ vo forme akciovej spolo¢nosti s vymedzenym predmetom podnikania v oblasti
nehnutel'nosti, vratane ich vystavby arekonStrukcie, sprava nehnutelnosti, prenajom
nehnutelnosti S poskytovanim zakladnych sluzieb, sprostredkovanie predaja, prenajmu a kiipy
nehnutel'nosti a predaj nehnutel’nosti.

Stucasne sa ustanovuji v zaujme ochrany podielnikov verejného  Specialneho
podielového fondu nehnutelnosti podmienky na nadobudanie majetkovej ucasti v realitnej
spolo¢nosti.

K § 130 az 131

Na pravidla obmedzenia a rozloZenia rizika pre verejny Specialny podielovy fond sa
vztahuju ustanovenia platné pre Standardny podielovy fond s uréitymi vynimkami, cielom
ktorych je poskytnut’ spravcovskej spoloc¢nosti vacsiu flexibilitu pri sprave tychto fondov pri
sucasnom zachovani adekvatnej urovne ochrany podielnikov.

K§ 132

Bez zésadnych zmien oproti doterajSej Uprave sa ustanovuji investicné limity
a obmedzenia pre nadobudanie alebo prekrocenie hodnoty nehnutelnosti v majetku vo
verejnom Specialnom podielovom fonde nehnutelnosti s tym, ze podla odseku 4 sa tieto
obmedzenia nepouziji na obdobie prvych troch rokov od nadobudnutia pravoplatnosti
rozhodnutia o udeleni povolenia na vytvorenie verejného Specialneho podielového fondu
nehnutelnosti.
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K § 133
Ustanovuje sa podmienka na obsahova napli spravy o hospodareni, ktorou je okrem
iného aj udaj o aktualnej hodnote nehnutel'nosti v majetku fondu a realitnej spoloc¢nosti.

K § 134
V zaujme ochrany podielnikov sa ustanovuji obmedzenia na prijimanie pefiaznych

vvvvv

do majetku vo verejnom Specialnom podielovom fonde alternativnych investicii.

K § 135

vvvvv
vvvvv

vvvvvvvvvv

K § 136

Podielové listy Specidlneho podielového fondu profesiondlnych investorov st uréené
len profesionalnym investorom spliiiajiicim poZiadavky na profesiondlneho klienta alebo
kvalifikovaného investora podl'a zakona 0 cennych papieroch. Z tohto dovodu, najmé aby sa
zamedzilo distribucii podielovych listov tychto fondov medzi retailovych investorov,
zavadzajl sa obmedzenia na ich prevody.

K § 137

Ustanovuju sa podmienky udelenia povolenia na spravovanie Specidlneho podielového
fondu profesionalnych investorov. Poziadat o povolenie na spravovanie tohto typu
podielového fondu moze len spravcovskd spolocnost’, ktord vykonava €innost’ najmenej tri
roky, aby sa zdoraznila skutoc¢nost’, ze nejde o hlavnt ¢innost’ spravcovskej spolo¢nosti, ktora
by sa mala koncentrovat’ najmi na spravu fondov urcenych retailovym klientom.

K 7. Casti

K §138

V stlade s ¢l. 93 smernice 2009/65/ES sa upravuje cezhrani¢na distriblicia cennych
papierov subjektov kolektivneho investovania. Ide tak o distribiciu podielovych listov
(tuzemskych) standardnych podielovych fondov vinych ¢lenskych Statoch, ako aj
o0 distribuciu cennych papierov europskych fondov na twzemi Slovenskej republiky.
Distribcia je pritom oproti doterajSej uprave definovana SirSie ako verejna ponuka
a obsahuje aj privatnu ponuku, ako aj propagaciu, ktora napiiia znaky verejnej ponuky.

K § 139

V pripade, Ze sa spravcovska spolo¢nost’ rozhodla distribuovat’ podielové listy fiou
spravované¢ho Standardného podielového fondu na tzemi iného €lenského S$tatu, je povinna
pred zacatim tejto Cinnosti oznamit’ svoj zamer Narodnej banke Slovenska, pricom zékon
taxativne vymenuva, ktoré dokumenty musi spravcovska spolocnost’ spolu s ozndmenim
odovzdat. Dalej sa stanovujii podmienky tohto notifikaéného procesu.

K § 140 a 141

Ustanovuju sa povinnosti spravcovskej spolocnosti pri distribucii podielovych listov
Standardné¢ho podielového fondu na uzemi hostitel'ského clenského Statu. Pri distribucii
podielovych listov standardného podielového fondu na izemi hostitel'ského clenského Statu sa
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stanovuje povinnost’ spravcovskej spolocnosti poskytovat investorom na Uzemi tohto
Clenského $tatu informacie a dokumenty v rozsahu ako investorom v Slovenskej republike,
pricom tieto informacie musia byt preloZzené do tradného jazyka hostitel'ského ¢lenského
Statu alebo do jazyka beZzne pouzivaného v oblasti medzinarodnych financii (t.j. najma
anglicky jazyk).

K § 142 az 144

Ustanovuje sa notifikaény postup pre eurdpsky fond, ako aj povinnosti eurdpskeho
fondu pri distribucii jeho cennych papierov na uzemi Slovenskej republiky, kde je Slovenska
republika v pozicii hostiteI'ského ¢lenského $tatu pre europsky fond.

Ustanovuje sa povinnost pre eurdpsky fond poskytovat’ tuzemskym investorom
informacie a dokumenty v rozsahu ako investorom v jeho domovskom ¢lenskom §tate, pricom
tieto informacie musia byt prelozené do slovenského jazyka alebo do jazyka bezne
pouzivaného v oblasti medzinarodnych financii (ak jeho pouzitie na tieto ucely schvdlila
Narodna banka Slovenska).

K § 145

V stlade s¢l. 91 smernice 2009/65/ES sa ustanovuje povinnost Narodnej banky
Slovenska zverejiiovat’ informacie 0 podmienkach distribucie cennych papierov eurdpskych
fondov na uzemi Slovenskej republiky na svojom webovom sidle, najmé informacie tykajtice
sa zakonov ainych vsSeobecne zavdznych pravnych predpisov, ktoré sa vztahuji na
distribuciu cennych papierov eurdpskych fondov na uzemi Slovenskej republiky alebo ktoré
S flou suvisia.

K § 146

V sulade s ¢l. 91 smernice 2009/65/ES sa ustanovuje moznost Narodnej banke
Slovenska koordinovat vytvorenie systémov spravovania a centralneho uchovavania
elektronickych udajov, ktoré budu spolo¢né pre vSetky clenské Staty s cielom ulah¢it’ pristup
Narodnej banky Slovenska k informaciam alebo dokumentom tykajucich sa eurdpskeho
fondu.

K § 147 az 150

Ustanovujii sa podmienky distribicie cennych papierov zahrani¢nych subjektov
kolektivneho investovania, ktoré nie st europskymi fondami na uzemi Slovenskej republiky.
Ide o fondy (najmi z tretich krajin mimo EU), ktoré nemdzu vyuZzit na cezhraniént
distribtciu ustanovenia o vol'nom pohybe sluzieb (eurdpsky pas). Z tohto dovodu mézu byt
cenné papiere takychto fondov distribuované v Slovenskej republike len na zaklade povolenia
Narodnej banky Slovenska. Podmienky distribucie cennych papierov takychto zahrani¢nych
subjektov kolektivneho investovania na tzemi Slovenskej republiky su stanovené najmé za
ucelom zabezpecenia plnenia informaénych povinnosti voci tuzemskym podielnikom a
vytvorenia ramca pre zabezpeCenie vydavania cennych papierov, vyplacania vynosov aich
vratenia prostrednictvom osob v Slovenskej republike.

K 8. Casti

K§ 151

Utelom ustanoveni o propagacii podielovych fondov spravovanych spravcovskou
spolo¢nostou je poskytnut potencidlnemu investorovi dostatoéné mnozstvo informacii
potrebnych pre kvalifikované rozhodnutie o ponukanej investi¢nej prilezitosti. Vzhl'adom na
to, ze zakon umoziuje ¢innost podielovych fondov s réznym stuptiom rizika, musi byt
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stCastou propagacnych a reklamnych materidlov aj upozornenie na mozné riziko vyplyvajuce
z ponukanej investicie. Akékol'vek informécie alebo dokumenty pouzivané pri propagacii
podielovych fondov investorom musia byt jednoznacne identifikovatelné ako reklamné
dokumenty.

K § 152

Zakon ustanovuje spravcovskej spoloCnosti povinnost zostavit a predpisanym
sposobom zverejnit’® kIiCové informécie pre investorov, predajny prospekt, ro¢ni spravu
a polro¢nu spravu za prvych sest’ mesiacov kalendarneho roka.

K § 153 az 156

Toto ustanovenie zavadza institGt uverejiovania klI'aCovych informacii pre investorov,
ktory nahradza institt zjednoduseného predajného prospektu, ktory sa v ramci aplikacnej
praxe ukazal ako nevyhovujuci z dovodu rozsahu a pre investorov nezrozumitelného jazyka.
Ulohou tohto intitatu je odstranit’ nedostatky v oblasti doteraz platného §tatitu, ktoré maja
Standardné fondy povinnost’ poskytnut’ investorovi. Hlavnym cielom kI'icovych informaécii
pre investorov bude informovat investorov o rizikach, nakladoch a ocakavanych vysledkoch
pri investovani do Standardnych fondov. Klucové informacie pre investorov musia byt
pravdivé, jasné a nezavadzajice a musia byt zrozumitel'né. Podrobnejsie poziadavky kladené
na kl'icové informdcie pre investora ustanovuje Nariadenie Komisie ¢. 583/2010, kde su
ustanovené niektoré technické poziadavky, napr., ze dokument nesmie presiahnut’ 2 strany
formatu A4 apismo musi byt v Citate'nej velkosti, ¢o je dblezitd poziadavka na ochranu
investorov, nakol'ko sa v praxi aj inych finanénych institacii ¢asto vyskytuju pripady, ze
dolezité dokumenty (napr. vSeobecné obchodné podmienky) su vytlacené vo vel'kosti pisma,
ktora je t'azko Citatelna.

Na popis rizikovo vynosového profilu podla § 153 ods. 4 pismena e) sa pouzije relaény
indikator (synthetic risk and reward indicator — SRRI) ocenujuci uroven rizika a vynosov
(kvantitativne hodnotenie). Tento relacny indikator by mal mat formu Cciselnej stupnice
(numeric scale), pricom detailnejSie poziadavky na jeho podobu a metédu vypoctu jeho
hodnoty by malo upravit’ odporucanie Eurdpskej komisie.

K § 157 - 159

Ustanovuje sa povinnost’ spravcovskej spolocnosti zverejnit’ predajny prospekt
a predkladat’ Narodnej banke Slovenska jeho znenie po kazdej zmene.

Zakon ustanovuje spravcovskej spolo¢nosti za kazdy podielovy fond, ktory spravuje,
vypracovat’ predajny prospekt, ktory musi obsahovat’ informacie nevyhnutné k tomu, aby si
mohli potencialni investori vytvorit spravny usudok o ponukanej moznosti investovania
a o rizikach spojenych s tymto investovanim. Predajny prospekt moze mat listinn formu
a musia byt zverejnené najneskor do zaciatku vydavania podielovych listov. Ich zverejnenim
sa rozumie uverejnenie na webovom sidle spravcovskej spolocnosti a Vv listinnej podobe
v sidle spravcovskej spolocnosti avV sidle depozitara ana kazdom predajnom mieste.
Spravcovska spolo¢nost’” zodpoveda za spravnost’ a uplnost’ udajov uvedenych v predajnom
prospekte. Spravcovska spolo¢nost’ v sulade so Statitom je povinnd aktualizovat tudaje
v predajnom prospekte.

K § 160

Roc¢na sprava a polro¢nd sprdva musia obsahovat’ informacie, ktoré su nevyhnutné
k tomu, aby si podielnici mohli vytvorit’ spravny usudok o vyvoji hospodarenia s majetkom
v podielovom fonde a o jeho vysledkoch. Sucastou rocnej spravy je uctovna zavierka
podielového fondu overend auditorom alebo auditorskou spolo¢nostou spolu s vyrokom
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auditora alebo auditorskej spolocnosti. Sucastou polrocnej spravy je UCtovna zdvierka
podielového fondu za prvych Sest mesiacov. Ro¢ni spravu je spravcovska spolocnost
povinna uverejnit’ najneskdr do Styroch mesiacov po uplynuti finanéného roka a polrocni
spravu zverejnit do dvoch mesiacov po uplynuti polroka. Tieto spravy sa zverejiiuju aj
v Statoch, kde spravcovska spolo¢nost’ verejne pontka podielové listy.

K § 161
Zakon uUstanovuje povinnost spravcovskej spoloc¢nosti vypocitat a zverejnit

v periodickej tlaci s celostatnou posobnostou uverejiiujicou burzové spravy

1. najmenej raz za dva tyzdne aktualnu hodnotu podiclu, predajni a nakupnt hodnotu
podielu a¢istd hodnotu majetku v Standardnom podieclovom fonde avo verejnom
Specialnom podielovom fonde cennych papierov, ktory je otvorenym podielovym fondom,

2. najmenej raz za mesiac udaje podl'a bodu 1 v uzavretom podielovom fonde a 0 penaznej
sume za vydané podiely od posledného zverejnenia tychto tidajov pocas vydavania
podielovych listov v tomto verejnom Specidlnom podielovom fonde cennych papierov a

3. najmenej raz za tri mesiace udaje 0 aktualnej hodnote podielu a o ¢istej hodnote majetku
vo verejnom S§pecialnom podielovom fonde alternativnych investicii a vo verejnom
Specidlnom podielovom fonde nehnutelnosti a 0 peniaznej sume za vydané podiely od
posledného zverejnenia tychto udajov pocas vydavania podielovych listov v tychto
podielovych fondoch, ak st uzavretymi podielovymi fondami.

K § 162

Ponechava sa v platnosti doterajSia uprava povinnosti ¢lenov riadiacich organov,
dozornych orgdnov, prokuristov, zamestnancov a d’al§ich oséb podiel’ajucich sa na ¢innosti
spravcovskej spolo¢nosti a depozitdra zachovavat’ mlcanlivost’ o skutocnostiach tykajucich sa
obchodnych zaujmov spravcovskej spolo€nosti a depozitara.

K 9. &asti

K § 163 az 186

Tieto ustanovenia riesia problematiku 23 predchadzajicich suhlasov Narodnej banky
Slovenska potrebnych na vykonanie tkonov podl'a tohto zakona. Ide o procesné ustanovenia.
Hmotné ustanovenia st obsiahnuté v inych castiach zakona a je v nich vytvorena legislativna
vézba na procesné ustanovenia v tomto ustanoveni.

K § 187 az 192

Ustanovuji sa  informacné povinnosti spravcovskej spolo¢nosti za samotna
spravcovsku spolocnost, spravcovskej spolocnosti za podielovy fond, oznamovacie
povinnosti depozitara a zahrani¢nej spravcovskej spolo¢nosti vykonavajtcej ¢innost’ na tizemi
SR voc¢i Narodnej banke Slovenska. Cielom tejto Struktiry zékona je, aby licencné casti
a vykaznictvo boli zosumarizované na jednom mieste. Zakon umoZznuje spravcovskej
spolocnosti po splneni ustanovenych podmienok, na zéklade zmluvy, zverit’ jednu alebo viac
¢innosti alebo funkcii inej osobe, ktord je opravnena na vykon zverenych c¢innosti alebo
funkcii. Vykon tychto ¢innosti alebo funkcii sa v8ak nesmie zverit’ osobe, ktorej zaujmy mozu
byt v konflikte so zaujmami spravcovskej spolo¢nosti alebo zdujmami podielnikov. Ak
spravcovska spolo¢nost’ zveri niektorti z ¢innosti alebo funkcii inej osobe, je povinna dorucit’
Narodnej banke Slovenska zmluvu o zvereni ¢innosti, ako aj zmeny tejto zmluvy a tiez
informovat’ Néarodnii banku Slovenska o vypovedani tejto zmluvy. Uzavretim zmluvy
0 zvereni Cinnosti vSak nie je dotknuta zodpovednost’ spravcovskej spolo¢nosti a depozitara
za Skody spdsobené podielnikom pri sprave majetku v podielovom fonde.
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K 10. ¢asti

K § 193 az 195

Obdobne ako v inych pravnych predpisoch finanéného trhu sa vymedzuje predmet
aciel’ ohl'adu, v tomto pripade pre oblast’ kolektivneho investovania. Dohl'ad podl’a tohto
zakona vykonava Narodna banka Slovenska s cielom zabezpecit' ochranu investorov resp.
podielnikov podielovych fondov a stabilitu financného trhu. Dohl'adu podlieha cinnost
subjektov taxativne vymedzenému okruhu subjektov. Predmet dohladu je vymedzeny
pozitivne aj negativne. Negativne vymedzenie predmetu dohl'adu je obsiahnuté v § 193 ods.
3, podla ktorého predmetom dohladu nie su spory zo zmluvnych vztahov spolo¢nosti
podnikajtcich podl'a tohto zédkona a ich podielnikov alebo klientov, na ktorych prejednavanie
a rozhodovanie su prislusné sudy alebo iné organy podl'a osobitnych predpisov.

K § 196 az 201

V stlade s ¢l. 21, 101, 102, 97, 108, 109, 110 smernice 2009/65/ES sa ustanovuje
ramec spoluprace Narodnej banky Slovenska s organmi dohl'adu ¢lenskych Statov, ako aj
pravidla pri tejto spolupraci pri plneni povinnosti pri zalezitosti stvisiacich s cezhraniénym
poskytovanim sluzieb spravcovskymi spolo¢nostami a pri cezhrani¢nej distribucii
podielovych listov Standardnych podielovych listov v hostitel'skych ¢lenskych Statoch a pri
distribucii cennych papierov europsky fondov v SR.

K § 202

V tychto ustanoveniach st upravené sankcie, ktoré Narodna banka Slovenska moze
ulozit’ za poruSenie povinnosti ustanovenych tymto zdkonom, Statutom, stanovami, alebo za
poruSenie podmienok uréenych v povoleni vydanom podla tohto zdkona, alebo za porusenie
osobitnych pravnych predpisov upravujucich povinnosti kontrolovanych subjektov, a to:

- ulozit, aby zistené nedostatky boli v stanovenej lehote odstranené,

- ulozit zmenu, depozitara, nuteného spravcu, likvidatora, 0soby Vv organoch
Vv spravcovskej spolocnosti, vrcholového manaZmentu a zamestnanca zodpovedného
za vykon funkcie dodrZiavania,

- ulozit pokutu az do vyska 1 000 000 eur a vyslovit’ zakaz ¢innosti,

- pozastavit' na vymedzeni dobu a vo vymedzenom rozsahu nakladanie s majetkom
Vv podielovom fonde a pozastavit na tuto dobu vydavanie podielovych listov,
stCasne ur¢it’ na tuto dobu nuteného spravcu majetku,

- odnat’ povolenie udelené podla tohto zdkona a sucasne urcit’ nateného spravcu.

K § 203

Pod ozdravnym programom sa rozumie stibor opatreni ustanoveny zdkonom, ktorého
cielom je dosiahnut’ stav, vysledkom ktorého je opitovné splnenie podmienky primeranosti
vlastnych zdrojov.

K § 204

Ustanovuje sa pravo Narodnej banke Slovenska vydat predbezné opatrenie, ktorym
sa pozastavuje vykon prava a zlcastnit’ sa a hlasovat’ na valnom zhromazdeni spravcovskej
spolo¢nosti. V zaujme uplatnenia tohto prava uvedené ustanovenie upravuje postup (najméi
povinnosti) spravcovskej spolo¢nosti pred valnym zhromazdenim.

K § 205 a 206
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Nutena sprava majetku v podielovom fonde sa vykonava na zéklade rozhodnutia
Narodnej banky Slovenska o zavedeni nutenej spravy. Ufelom nutenej spravy je
predovsetkym ochrana majetku v podielovom fonde pred jeho znehodnocovanim. Nutenym
spravcom majetku v podielovom fonde moéze byt len ina spravcovska spolocnost’ alebo
depozitar. V tejto suvislosti zdkon podrobne ustanovuje podmienky, ako aj povinnosti
spravcovskej spolo¢nosti a nateného spravcu po zavedeni nlitenej spravy.

K § 207 az 209

NajprisnejSou sankciou, ktort Narodna banka Slovenska uklada je odnatie povolenia.
Zakon ustanovuje podmienky, na zaklade ktorych Narodna banka Slovenska odoberie
povolenie na ¢innost’ spravcovskej spolo¢nosti, povolenie na vytvorenie podielového fondu
alebo povolenie udelené zahranicnej investi¢nej spolocnosti alebo zahrani¢nej spravcovskej
spolo¢nosti. Odiatim povolenia toto povolenie zanika diiom nadobudnutia pravoplatnosti
rozhodnutia Narodnej banky Slovenska 0 odnati povolenia. Ak Narodna banka Slovenska
odnime spravcovskej spolo¢nosti povolenie na ¢innost’ su¢asne rozhodne o prevode spravy
podielovych fondov na int spravcovskl spolocnost, ur€eni niteného spravcu alebo o zruseni
podielovych fondov. Odnatie povolenia na Cinnost’ spravcovskej spolo¢nosti sa zapisuje do
obchodného registra. Po odnati povolenia Narodnd banka Slovenska pod4 stdu navrh na
zruSenie a likvidaciu byvalej spravcovskej spolocnosti a ndvrh na vymenovanie likvidatora.

K 11.¢asti

K § 210

V sulade so smernicou 2009/65/ES sa ustanovuje oznamovacia povinnost Narodnej
banke Slovenska voc¢i Europskej komisii avsulade snovelou smernice 2009/65/Ec
vykonanou tzv. Omnibus smernicou (Smernica EP a Rady 2010/78/EC) aj novovytvorenému
Europskemu organu pre cenné papiere (tzv. ESMA).

K § 211

Zékon ustanovuje neplatnost’ tkonov vykonanych bez predchadzajiiceho suhlasu, ak
sa na takyto tkon predchddzajici suhlas vyzaduje alebo neplatnost’ tukonov urobenych na
zéklade predchadzajuceho stihlasu udeleného na zéklade nepravdivych udajov.

K §212
Ide o transpozi¢né ustanovenie.

K§213

Prechodné ustanovenia urcuju postup a lehoty pre zosuladenie ¢innosti spravcovskych
spolo¢nosti, otvorenych podielovych fondov, depozitirov vykondvajicich ¢innost’ podla
doterajsich pravnych predpisov s novou pravnou Upravou. Nésledne je ustanoveny podrobny
postup prisposobovania sa ustanoveniam tohto zakona, ako aj sankcie za nesplnenie tejto
povinnosti. Toto prispdsobenie sa tyka predovSetkym ustanoveni stanov spravcovskych
spolo¢nosti, Statutoch, predajnych prospektoch, ako aj ustanoveni 0 organiza¢nych
poziadavkach na ¢innost’ spravcovskej spolo¢nosti.

K §214

Upravuju sa pravne vzt'ahy vzniknuté pred nadobudnutim tohto zakona, ako aj naroky
vzniknuté z tychto pravnych vztahov.

Zamyslom pravnej Upravy obsiahnutej o odsekoch 2 az 7 je wvyrieSit situaciu
Vv podielovych fondoch (k dnesnému dnu existuju 3 dotknuté podielové fondy, a to Sporofond,
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Slovensky majetkovy fond a VSeobecny investi¢ny fond), nad ktorymi bola zavedena nutena
sprava, ktort nebolo mozné podl'a doterajSej pravnej tpravy ukoncit. Dovodom bolo, Ze ¢ast’
penaznych prostriedkov tychto fondov uz bola vyplatend podielnikom, avSak zvysny
nevyplateny majetok v podielovych fondoch nebolo mozné vyplatit, nakolko eSte pocas
nutenej spravy doslo k niekolkym vymenam nuteného spravcu a osoby, ktora viedla
evidenciu podielnikov, pricom tato databaza nebola vedna tak, aby ju bolo mozné v sti¢asnosti
zrekonstruovat’ a teda identifikovat’ vSetkych podielnikov dotknutych podielovych fondov,
nasledne urcit’ pocet podielov a ich vysku.

V podielovom fonde Sporofond je problematické realizovat’ vyplatenie podielnikov
aj z dovodu nizkej likvidity majetku fondu ( cca 325 000,- eur) vzh'adom na predpokladany
pocet podielnikov ( priblizne 45.000) a pocet podielov, ktorych je priblizne 1 mld. ks.

Ukoncenie vyplaty majetku podielovych fondov dalSich dvoch dotknutych
podielovych fondov je stazené tym, ze podielové fondy mali vydané podielové listy vo forme
listinnej na dorucitel’a. (Cista hodnota majetku v SMF je cca 356 000,- eur vo VIF 57 000,-
eur).

Nutenu spravu je mozné ukoncit’ az uzavretim podielového fondu po vyplateni zvySnej
Casti podielu podielnikom. AvSak tym, Ze nuteny sprdvca podielnikov nepozna
( nevie ich z dostupnych dokladov identifikovat), nevie ur¢it' presnu vysku ich naroku.
K dne$nému diu je zrejmé, ze nebude mozné zrekonstruovat’ databazu podielnikov tak, aby
bolo mozné podielové fondy uzavriet’ a tym ukoncit’ niitent spravu.

RieSenim, ktoré¢ je obsiahnuté v odsekoch 2 az 7 je vyplatit' vSetky zostavajice
penazné prostriedky podielovych fondov tym podielnikom, ktori si na zaklade vyzvy uplatnia
svoj narok v stanovenej lehote jedného roka. Nuteny spravca moze vyzvu zverejnit’ nickol'’ko
krat, a to doma aj v zahrani¢i, pricom lehota jedného roka na uplatnenie naroku bude planat’
od prvého zverejnenia tejto vyzvy. Tym sa dosiahne stav, kedy bude mozné podielové fondy
uzavriet a zruSit' natené spravy. Uspokojend bude prevazna vécsina podielnikov, ¢o je
z pohl'adu podielnikov a ich ochrany Ziaduce rieSenie - inak by sa majetok fondu postupne
zniZoval 0 zavizky, resp. odplatu nutenému spravcovi, kym by stav majetku nedosiahol nulu,
aby sa fond mohol uzavriet. Pravdepodobne zostane skupina podielnikov (predpoklada sa
vsak vo vel'mi malom poéte, nakol'’ko vac¢sina podielnikov si uz svoj narok uplatnila), ktora si
neuplatni tento narok v stanovenej lehote (nestihne si uplatnit’), avSak zdkonom sa im umozni
tento narok uplatnit’.

K § 215
Upravuje sa postup pri konaniach zacatych a préavoplatne neukoncenych pred
nadobudnutim G¢innosti tohto zakona, ako aj plynutie lehot.

K § 216

Uprava umozituje obchodnikom s cennymi papiermi, ktory poskytovali len investi¢né
sluzby, ktoré moézu poskytovat spravcovské spolocnosti, poziadat’ o udelenie povolenia na
¢innost’ spravcovskej spolocnosti.

K § 217 az 218
Zachovava sa ochrana oznacenia ,,investi¢na spolo¢nost™ a ,,investi¢ny fond".

K § 219

Obchodnym spolo¢nostiam, ktorych charakter ¢innosti zodpovedd novej definicii
kolektivneho investovania, a ktoré vznikli pred nadobudnutim w¢innosti tohto zékona, sa
uklada povinnost’ prispdsobit’ tejto pravnej uprave do 6 mesiacov od nadobudnutia G¢innosti
tohto zdkona. Zmyslom ustanovenia je zabezpecit, aby ¢innosti na ktorych vykonavanie sa
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vyzaduje povolenie podl'a tohto zdkona, vykonavali len opravnené subjekty.

K § 220

Ustanovuje sa povinnost' pre Narodni banku Slovenska uverejnit na svojom
webovom sidle komplexni pravnu upravu, tzn., zdkon o kolektivnom investovani, ako aj
sekundarnu legislativu (opatrenia NBS) v slovenskom jazyku ajazyku medzinarodnych
financii (tzn. anglickom jazyku).

K § 221

Diiom nadobudnutia uc¢innosti tohto zékona sa ruSi doterajSia pravna uprava
kolektivneho investovania v Slovenskej republike, tzn. zakon ¢. 594/2003 Z. z. o kolektivnom
investovani a 0 zmene a doplneni niektorych zdkonov vratane sekundarnej legislativy vydane;j
k tomuto zakonu (dotknuté vyhlasky MF SR a opatrenia NBS).

K § 222
V stlade s €l. 116 smernice 2009/65/ES sa ustanovuje G¢innost’ zdkona na 1. jal 2011.

Schvélené vladou Slovenskej republiky dia 02. marca 2011.

IvetaRadidéova,v.r.
predsednicka vlady
Slovenskej republiky

lvan Miklos§,v.r.
podpredseda vlady a minister financii
Slovenskej republiky
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