Pravne aktuality - Finamy trh

Bulletin maj & jan 2009

-
-
=D



Obsah:

. Investéné nastroje, komodity a trhy

. Kolektivne investovanie

. Bankovnictvo a platobné systémy

. Requlacia finammého trhu

1
2
3
4. Poisovnictvo a penzijné fondy
5
6

. Obchodné spotmosti

Na konci juna skotilo Segmes&né predsed-
nictvo Ceskej republiky v Rade EU. V priebehu
tejto kratkej doby sa podarilo dojedrafinalne
schvalt’ niekd’ko zasadnych pravnych predpi-
sov pre finagny trh, konkrétne:

* Smernicu o solventnosti pdsvni a zaisov-
ni;

» Novelu smernice o kapitalovej primeranosti;

» Nariadenie o ratingovych agenturach;

» Nariadenie o cezhratiych

v eurach;

platbach

» Smernicu o elektronickych peniazoch;
» Prepracovanu smernicu UCITS (UCITS V).

Aktualny bulletin obsahuje informacie o o&
ne z tychto predpisov.

1. Investiné nastroje, komodity
a trhy

Eurdépska Unia
Nariadenie o ratingovych agenturach

Na konci aprila bolo schvalené nariadenie o
ratingovych agenturach, ktoré vytvara jednotny
europsky rezim pre ickinnog’ a doffad nad
nimi. Nariadenie je jednou z reakcii EU na pri-
¢iny finarcnej krizy, kedy ratingové agentury
boli obviiované z nedostainej a neskorej
identifikacie rizik pri Struktdarovanych fin&n
nych produktoch vydavanych okrem iného
v rdmci sekuritizacie sub-prime hypoték. Naria-
denie ma dve oblasti pdsobnosti - jednak stano-
vuje podmienky pre registraciu a péanos’
vS8etkych ratingovych agentdr pdsobiacich
v Eurépskej unii (EU) afalej stanovuje pod-
mienky, kedy eurdépske finané institicie mo-

Zu pouziva ratingy vydané mimo EU pre tzv.
regulatérne Eely. Regulatorne dely zatlhaju
vyuZitie ratingov v rdmci vyptiu kapitalovej
primeranosti bank a obchodnikov s cennymi
papiermi, pri stanovovani solventnosti poig-

ni a zaisovni a pre vyhodnotenie pripustnosti
niektorych investicii Standardnych fondov ko-
lektivneho investovania a harmonizovanych
penzijnych fondov.

Nariadenie zavadza povinna registraciu ratin-
govych agentdr u narodnych organoch ldotu.
Téato registracia je tiez obligatérnym predpokla-
dom pre to, aby ratingova agenttira mohla zis-
kat' Statat uznanej ratingovej institacie (ECAI)
pre &ely kapitalovej primeranosti. Podmienkou
ziskania registracie je splnenie celej rady orga-
nizatnych predpokladov (okrem iného zavede-
nie systému vnutornej kontroly) a poZiadaviek
na kvalitu procesu tvorby ratingov, ratingovych
metodoldgii a modelov. \ky doéraz je kladeny
na riadenie stretov zaujmov pri tvorbe ratingov,
na nezavislas analytikov, kedy je stanovena
poZiadavka na ich povinnu rotaciu a na transpa-
rentnog celého ratingového procesu. Ratingové
agentlry musia uvergpval’ celd radu informa-
cii o svojej ¢innosti, okrem iného historicka
mieru zlyhania (defaultov) pri vSetkych svojich
ratingoch.

Pre ratingy vydané mimo EU stanovuje toto
nariadenie dva Specifické procesy, ktoré su
predpokladom, aby tieto ratingy mohlitbgou-
Zité europskymi finagnymi inStitdciami pre
regulatérne &ely. Pri tzv. prevzati ghdorse-
mente) ratingova agentura z EU prevezme ra-
ting vydany ratingovou agentirou z rovnakej
skupiny. Pritom musi ovetisplnenie mnozstva
podmienok a zodpoveda za taky rating ako za
vlastny. V pripade ratingu vydaného v krajine,
ktord m& pravny rezim pre ratingy ekvivalent-
ného rezimu zavedeného v EU tymto nariade-
nim, musi ratingova agentira z tretej krajiny
splnit” urtité podmienky a ziskatzv. certifika-
ciu. Prevzaté a certifikované ratingy potom
moézu by pouzivané eurGpskymi finamymi
institGciami pre regulatornesdly.

Dohrad nad ratingovymi agentdrami je konci-
povany vémi novatorsky a stavia na vyuZziti
kolégii organov dofadu, ktoré spokne posu-
dzuju Ziadosti o registraciu, vykonavaju tlat
nad kazdodennotinnog’ou ratingovych agen-
tdr a pripravuju prisludné dtddné opatrenia a
rozhodnutia. Vyznamnud rolu ma tiez CESR,
ktory vydava odporfanie precinnog’ narod-
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nych organov ddtadu, Standardy préinnog’
kolégii a pre spolupracu s organmi datiov
tretich krajin, podita sa na koordinacéinnosti

kolégii a v pripade sporov narodnych organov

dohadu ma mediau rolu.

Nariadenie by malo nadobudhudeinnog’
v oktébri tohto roku a ratingové agentiry a
financné insStitdcie budld madvanasmes&né

prechodné obdobie na prispdsobenie sa hovému

rezimu.
BlizSie informacie su
ec.europa.eu/internal _market

dostupné  tu:

Konzultdcie CESR k MiFID - komplexné
finanéné nastroje

V polovici maja zahajil CESR verejnu diskusiu
k blizSiemu vymedzeniu komplexnych a jedno-
duchych (non-complex) fingnych néstrojov
pre (ely hodnotenia primeranosti pri poskyto-
vani investtnych sluzieb. V pripade jednodu-
chych finagnych nastrojov je mozné poskyto-
vat' niektoré investiné sluzby v reZzime execu-
tion-only, tj. bez hodnotenia primeranosti.
V ramci konzulténého dokumentu su hodnote-
né roézne typy investnych nastrojov z Fadiska
komplexnosti a pripustnosti  poskytdvavo
vztahu k nim sluzby v reZzime execution only.

BliZzSie informacie su dostupné taww.cesr.eu

Odporuc¢enie CESR

V polovici m4ja publikoval CESR odpatenie
k praktickej aplikacii smernice o zneuZiti trhu
zo strany narodnych organov dadu. Obsa-
hom odpordenia je Specifikacia poZiadaviek na

a vyrainej sprave emitenta kétovaného cenného
papiera a spdsobom uverejnenia regulovanej
informéacie.

BliZz8ie informécie su dostupné taww.cesr.eu

Slovenska republika

Novela zédkona o cennych papieroch - sluzby
centrélneho depozitara

Ziatkom méja nadobudlacinnog’ rozsiahla
novela zékona o cennych papierbcNovela
upravuje niekko aspektowinnosti centralne-
ho depozitara v suvislosti skkm mnozstvom
.mitvych &tov“, na ktorych su vedené cenné
papiere z kupénovej privatizacie. Novela stano-
vuje povinnos centralnemu depozitaru zasiela
majite’lom &tov, ktorych vedenie je spoplatne-
né, raz réne vypis z tohto &u. Okrem toho je
centralny depozitar povinny na Ziadosondu
narodného majetku (,FNM*) zaslaurcenému
okruhu oséb vypis ad hocdalej informéciu o
podmienkach prevodu cennych papierov vede-
nych na prislusSnom¢éte. Toto savisi s novym
opravnenim FNM nadobudabezodplatne za-
knihované cenné papiere a mozhaby hradil
néklady s takymto prevodom spojené.

Novela nastavuje tiezZ nové pravidla pre komu-
nikaciu centrdlneho depozitara s obchodnym
registrom. Jedna sa najma o vymenu informacii
v pripadoch obchodnych speétmsti, ktoré

zaniknu a pre ktoré centralny depozitar vedie

register emitenta.
BlizSie informacie su
www.zbierka.sk

dostupné  tu:

vedenie zoznamu zasvatenych osdb zo strany Ceska republika

emitentov kotovanych fin&nych nastrojov,
podmienky a nélezitosti oznameni podozrivych
transakcii zo strany trhov a finarych institacii

a ich posudzovani zo strany organov ldau a
tiez postup pri posudzovani stabitingch
programov a suvisiacich oznamovacich povin-
nosti.Dalej obsahuje odpotenie postupu emi-
tenta kétovaného fingného nastroja pri Uniku
informécii a existencii dohadov na trhu @itej
vnatornej informacii, ktora sa tyka tohto emi-
tenta.

CESR d’alej uverejnil odportenie ¢lenskych
orgdnov dobadu olfadom aplikdcie transpa-

VyhladSka o odbornosti obchodnikov s cen-
nymi papiermi

Koncom maja vydala®NB vyhla3ku o pozia-
davkach na odborntgracovnikov obchodnika
s cennymi papiernfiNovy rezim sa plne ¥a-

! Zzéakon & 160/2009 Z. z., ktorym sa meni
a dopha zakoné. 566/2001 Z. z. o cennych papie-
roch a investinych sluzbach a o zmene a doplneni
niektorych zakonov (zakon o cennych papieroch)
v zneni neskorSich predpisov a o doplneni niekto-
rych zakonov.

2 Vyhlaska &. 143/2009 Sb., o odbornosti osob,

rentnej smernice. Okrem iného sa zaobera uve- pomoci kterych provadi obchodnik s cennymi papiry

rejiovanim dodaténych informécii v polrénej

svécinnosti.
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huje tieZ na investnych sprostredkovatev a
investicné spoldénosti pri poskytovani invest
nych sluzieb.

VyhldSka stanovuje poZiadavky na odborné
znalosti a skusenosti fyzickych osob, ktoré
v ramci obchodnika s cennymi papiermi jednaju
SO zékaznikmi, vykonavaju pokyny
a obchoduju s invegtiymi nastrojmi a vyko-
navaju portfolio manazmest investicné pora-
denstvo.Dalej stanovuje poziadavky na pra-
covnikov compliance, vnuatorného auditu
a riadenie rizik. Odborné znalosti su vymedzo-
vané vo vFahu kéinnostiam, ktoré konkrétna
osoba vykonava a ktoré su fjadCNB nevy-
hnutné k ich riadnemu vykonu.

VyhlaSka tiez upravuje spdsob preukazovania

odbornych znalosti a skusenosti. Ziskanie sku-

senosti viaze vyhlaska nacitéd dobu, pdas
ktorej bola vykonavana odbornd prax predo-
vSetkym na kapitdlovom trhu, pripadne
v oblasti dofiadu finagkného trhu alebo
v profesijnom zdruZeni. Pre jednotlivé pracovné
pozicie vyhldSka konkrétne Specifikuje poZia-
davky na minimalnu ktku odbornej praxe.

Preukazovanie znalosti prebieha predloZzenim

potvrdenia o zloZeni odbornej skusky uznanej
CNB poda ZPKT (8§ 14a), potvrdenim
0 absolvovani odborného kurzu, potvrdenim
o ukortenom Studiu alebo inym preukéazate
nym dokladom. Pre jednotlivé pracovné pozicie
stanovuje vyhlaska minimalne pozadované
vzdelanie a pripadnej je potrebné absolvova-
nie odborného kurzéi odbornej skusky.

VyhldSka nadobudla ¢innog” 1. juna 2009.

sah potrebnych znalosti 0séb, ktorych prostred-
nictvom obchodnik s cennymi papiermi, inves-
ticny sprostredkovatea investtna spolénog’
vykonavaju svojesinnosti. CNB tu vymedzuje
tematické oblasti potrebnych znalosti fia-
nog’ prislusnych odbornych pracovnikov.

BlizSie  informacie  su
www.cnb.cz/cs/leqislativa

dostupné  tu:

2. Kolektivne investovanie
Eurdpska Unia

Eurdépska regulacia manazérov hedgeovych
a d’alSich non-UCITS fondov

Na konci aprila predloZila Eur6pska komisia
navrh smernice o manazéroch alternativnych
investénych fondov. Dévodom navrhu sa nie-
ktoré negativne skusenosti z fidas] krizy,
kedy udajne hedgeové fondy prispeli ku zvySe-
niu turbulencie na finamych trhoch a private
equity fondy netransparentne a rizikovo pristu-
povali k spolénostiam, ktoré ovladli najma v
pripadoch leveraged bay-outov.

Cielom navrhu je vytvori komplexny harmo-
nizovany rezim pre spravcu (manazérov) fon-
dov kolektivneho investovania, ktoré nepodlie-
haju rezimu UCITS a su preto oproti Standard-
nym UCITS fondom ozr@mvané ako ,alterna-
tivne fondy". Jedn& sa o fondy r6zneho zamera-
nia - hedgeové fondy, venture fondy, private
equity, komoditné a iné fondy. PredloZzena
smernica z vikej ¢asti cerpa z nedavno schva-
lenej smernice UCITS 1V, ktora upravuje fondy

Stanovuje prechodné obdobie 12 mesiacov, v pondkané verejnosti,éo silne kontrastuje

priebehu ktorych sa obchodnici s cennymi pa-
piermi povinni zaisti splnenie poZiadaviek na

s faktom, Ze w&ina ,alternativnych fondov* je
urcend profesionalnym alebo institucionalnym

odborné znalosti a skisenosti u svojich zamest- jnvestorom.

nancov a viazanych zastupcov. V nadvaznosti
na vyhlaSku budd povinni vykotigorislusné

Smernica stanovuje povinnbsSetkych sprav-

overenie znalosti a skdsenosti a adekvatne ho €OV alternativnych fondov ziskeprislusné po-

zdokumentova Tieto povinnosti platia tieZ pre
investénych sprostredkovafev a invesiéné
spol@nosti. Pre osoby s terajSou maklérskou

licenciou sa rovnako uplatni prechodné ustano-

venie a zobadiuje sa ich doterajSia prax.

V nadvéznosti na tato vyhlasku vydazNB
tiez Gradné oznameniektoré Specifikuje roz-

¥ Uredni sdleni Ceské narodni banky ze dne

16.¢ervna 2009 k rozsahu febnych znalosti osob,
pomoci kterych provadi obchodnik s cennymi papiry
a dalSi osoby svéinnosti.

volenie k&innosti v EU. Komisia pritom dekla-
ruje, Ze za alternativny fond je povazZovana
akakdvek pravna platforma, ktor4d slizZi
k ziskavaniu prostriedkov investorov zéelom

ich dalSieho spoleného  investovania.
Z pOsobnosti  smernice maju tbyvyluceni
spravcovia, ktori sami alebo v skupine obhos-
podaruji majetok v alternativnych fondoch
v objeme menSom ako 100 mil. EURO, pripad-
ne aZz 500 mil. EURO, poKiaobhospodarované
fondy nevyuZivaju finatni paku a pozZaduiju
uzamknutie investicie investorov najmenej na
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5 rokov. Dévodom pre tato vynimku je mini-
malny systematicky dopad tychto ,malych”
spravcov na europsky finamy trh.

Ziadat¢ o povolenie musi splii obdobné
podmienky, ako su kladené na spravcovské
spola@nosti poda smernice UCITS. Spravca
mbZe spravouaalternativne fondy domicilova-
né v EU ako aj v tretich krajinach, ktoré splnia
urcité stanovené podmienky. Okrem toho méze
spravca ziskai povolenie k obhospodarovaniu
Standardnych fondov. Pri svojéjnnosti musi
spravca dodrzZiava analogické pravidla ako
spravcovska spotmogs’ pod’a UCITS, najma
jedna s odbornou starostlivésu a dodrZiava
kapitdlové poZzZiadavky. Doraz je kladeny na
zavedenie efektivneho systému identifik&cie
ariadenia stretu zaujmov, systému riadenia
rizik ariadenia likvidity. Smernica uklada
spravcovi rad povinnosti v oblasti informovania
investorov a verejnosti 0 svojefinnosti,

0 ponukanych fondoch a o podmienkach ich
nadobudnutia a mozZnostiach predaja.

Ohradom depozitara smernica vyZzaduje, aby
nim bola iba eurdpska banka, ktora modze nie-
ktoré ¢innosti delegova na banku v tretich
krajindch — poki& vSak zaisti splnenie titych
podmienok. Smernica vyZaduje, aby toea-

nie majetku v obhospodarovanych fondoch
vykonavala ina osoba, ktora je nezavisla na
spravcovi, ten vSak musi poskyt@varislusnu
sinnog’ dat a nesie za riadne a&ovanie zod-
povednos.

| napriek tomu, Ze smernica mieri primarne na
spravcov, stanovuje tiez niektoré poziadavky na
samotné alternativne fondy. Pri investiciach do
sekuritizovanych finatnych néstrojov by fon-
dy mali dodrZiavé obdobné podmienky a limi-
ty ako platia pre banky v ramci kapitalovej pri-
meranosti. Pre fondy, ktoré vyuZzivaju figad
paku, budu nastavenéciié limity a zavedené
Specialne informéné povinnosti v investo-
rom a v@&i organom doladu. V pripade fon-
dov, ktoré nadobuldaju kontrolné podiely na
obchodnych spotmostiach ¢i kdtovanych, tak
nekoétovanych, maja tieto fondy dodané in-
formatné povinnosti v verejnosti, investo-
rom, organom ddfadu, cidovej spol@nosti a

jej d’al8im akcionarom.

Spravcovia mézu ponuRaobhospodarované
fondy v celej EU profesionalnym investorom na
zaklade notifikacie, ktora je analogicka notifi-
kacii tandardnych fondolenské Staty mézu

umoznt’ ponukanie alternativnych fondov tiez
retailovym investorom. Analogicky s UCITS
moOZe spravca passportévavoje sluzby do

inéhoclenského Statu.

Dohrad nadéinnog’ou spravcov alternativnych
fondov je koncipovany Uplne zhodne
s dolfadom spravcovskych spdalwosti poda
smernice UCITS.

BlizSie  informéacie  su
ec.europa.eu/internal_market

dostupné  tu:

Konzultacie k vykonavacim opatreniam pre
UCITS IV

V priebehu jana zahjil CESR konzultacie
k vykonavacim opatreniam k novelizovanej
smernici UCITS IV. Prvy konzultamy doku-
ment sa zameriava na tzv. Key Information
Document (KID). Jedn& sa o Standardizovany
informatny dokument, ktory by mal bywypra-
covany spravcovskou spaéloog’ou

ku kazdému Standardnému fondu kolektivneho
investovania. Mal by obsahavanformacie v
jednoducho pristupnej a zrozuniitej forme
pre drobnych investorov a umogniychle po-
rovnanie jednotlivych fondov. KID ma nahrédi
zjednodu3eny Statut fondov, ktory je spracova-
vany v s@asnosti. Konzultény material CESR
predklada navrh obsahu jednotlivych Standardi-
zovanych informacii vKID aich formatu a
spbsobu prezentacie. Diskutované su okrem
iného mozneé podoby informovania
o nakladovosti fondov a forméatu prisludnych
ukazovatéov ako su napr. TERT6tal Expen-

ses Ratio).

Dalej je predmetom verejnej diskusie navrh
vykonavacieho opatrenia, ktoré stanovuje po-
drobné poZiadavky na systém riadenia rizik a
spbsoby merania rizik, ktorym su Standardné
fondy vystavené, a na spbsoby kvantifikacie
tychto rizik.

BlizSie informacie su dostupné twww.cesr.eu

Slovenska republika

Navrh opatrenia NBS k predchadzajicim
suhlasom

V méji predloZila NBS do pripomienkového
konania navrh opatrenia k predchadzajucim
suhlasom poka zékona o kolektivnom investo-

Stranab

Pravne aktuality — Fing&ny trh



vani? Navrh opatrenia nadvézuje na noveliza-
ciu zadkona o kolektivnom investovani, ktora
zmenila podmienky a pravidl4 pre posudzova-
nie nadobudania kvalifikovanegasti na sprav-
covskej spolonosti a podmienky pre vedenie
samostatnych evidencii cennych papierov ko-
lektivneho investovania. Navrh opatreni NBS
Specifikuje nalezitosti Ziadosti

k predchadzajucemu suhlasu pre nadobudnutie
¢i zvySenie kvalifikovanej &asti na spravcov-
skej spolgnosti apre udelenie suhlasu
s vedenim samostatnej evidencie cennych pa-
pierov fondov kolektivneho investovania.

BliZz8ie informécie su dostupné tuww.nbs.sk

Opatrenie k ocaiovaniu
v podielovom fonde

majetku

V juni vydala NBS opatrenie k spésobu toe
vania majetku v podielovom fondektoré zru-
Silo predchadzajucu vyhlaSku Ministerstva fi-
nancii® Opatrenie obsahuje podrobny spdsob
ocdiovania cennych papierov, nastrojoviipe-
ného trhu, derivatov, vkladov na bankovych
Gctoch, polfadavok a zavézkov, majetkovych
Gcasti a drahych kovov, ktoré su¢a&’ou ma-
jetku v podielovom fonde. Uprava omania
pre podielové fondy je harmonizovana
s novymi pravidlami pre o@evanie majetku
v déchodkovych a dopinkovych déchodkovych
fondoch. Vyhlaska nadobudlg&ignog’ 1. jula.

BlizSie informécie su dostupné tuww.nbs.sk

Metodika k notifikacii fondov a passportu
spravcovskych spolénosti

V méji uverejnila NBS metodické odpdenie
k procesnym otdzkam notifikacie Standardnych
fondov kolektivneho investovania a passporto-
vania spravcovskych spdioosti! Metodika
obsahuje detailny popis postupu a kritérii pre
hodnotenie Ziadosti spravcovskych sgalusti

*  Pripomienkové konanie bolo ukiené na konci

juna.

> Opatrenie¢. 3/2009 Narodnej banky Slovenska
z0 16. juna 2009 o spdsobe&emia hodnoty majetku
v podielovom fonde.

®  vyhlaska Ministerstva financii Slovenskej repub-
liky ¢. 611/2003 Z. z. o spbdsobecenia hodnoty
cennych papierov, nastrojov if@ného trhu a deri-
vatov v majetku v podielovom fonde.

" Metodické usmernenie Utvaru dealdu nad
finanénym trhom Nérodnej banky Slovenska z
19. maja 200%. 1/2009 k pbsobeniu subjektov v
oblasti kolektivnheho investovania v rdmci jednotné-
ho eurdpskeho povolenia.

oh'adom ponukania Standardnych fondov ko-
lektivneho investovania ¢alich krajin EU na
Slovensko a slovenskych fondov dtalSich
krajin EU. Metodikad’alej obsahuje kritéria pre
posudzovanie zdmerov spravcovskych spolo
nosti z inych zemi EU vykon&¥vavojuéinnog’

na Slovenskui cezhrantne alebo so zriadenim
pobaiky a Ziadosou slovenskych spravcov-
skych spolénosti. Metodika rovnako popisuje
procesny postup NBS pri posudzovani tychto
Ziadosti a pri komunikacii so Ziadében.

BlizSie informécie su dostupné tuww.nbs.sk

Ceska republika

n/a

3. Bankovnictvo a platobné systé-
my

Eurépska Unia

Schvalenie novely kapitalovej primeranosti

Zciatkom méja boli schvalené novely smernice
0 kapitalovych poZiadavkach a bankovej smer-
nice® Tato novela predstavuje jednu z hlavnych
odpovedi EU na prebiehajlcu firad krizu a
jej priciny a problémy pri rdznorodej reakcii
narodnych organov déadu v priebehu minu-
I€ého roku.

Vo vztahu ktdko kritizovanej sekuritizacii
boli zavedené nové prisnejSie podmienky a
limity pre nadobudanie sekuritizovanych cen-
nych papierov do portfélia bank. Banky m6zu
investova iba do tych sekuritizovanych finén
nych nastrojov, ktorych originat@r sponzor si
ponech& minimalne 5 % emisie a nesie rovnaké
riziko strat ako investori. Pritom banky musia
zavieg prisne interné proceddry, ktoré im
umoZznia vykon& adekvéatny due diligence in-
vesticii a podkladovych aktiv, ktoré su predme-
tom sekuritizacie, a s nimi suvisiace rizika.
Dalej dochadza k sprisneniu pravidiel pre tzv.
vel'ké expozicie & jednej osobe alebo eko-
nomicky prepojenej skupine osbb tak, aby boli
doésledne pokryté vSetky formy expozicie ban-

8 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady

2006/48/EC zo ®h 14. juna 2006 o pristupe

k ¢innosti Gverovych institdcii a o jej vykone, Smer-
nica Eurépskeho parlamentu a Rady 2006/49/EC zo
dina 14. juna 2006 o kapitalovej primeranosti inves-
ticnych podnikov a Gverovych institdcii.
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ky. Rovnako sa sprigju poziadavky na hyb-
ridny kapital banky napr. za istych podmienok
je vyzadovana minimalna splatdsybridného
dihu az 30 rokov.

Zasadné zmeny su vykonané tieZ v oblasti spo-
luprace organov ddladu v ramci EU a konver-
gencia ich dofadovej praxe a poZiadaviek.
Malo by dojs prakticky k eliminécii narodnych
diskréciiclenskych Statov a pravidla kapitalovej
primeranosti by mali ki aplikované jednotne

v celej EU. Z poliadu malychelenskych Statov
dochadza k vymedzeniu tzv. vyznamnej psbo
ky - vyznamnej z fadiska trhu hostitského
Statu a ku spresneniu pravomoci organov do-
hradu hostitéského Statu. Rovnako je zavedena
poZiadavka, aby organ diddu v jednontlen-
skom Stéte bral pri svojom rozhodovani v Gvahu
dopady prislusného rozhodnutia na figrain
stabilitu v inychélenskych Statoch.

BlizSie informacie su tu:

ec.europa.eu/internal market

dostupné

Konzultacie k revizii smernice o fondoch
poistenia vkladov

Vzhradom k problémom s fungovanim gafan
nych systémov, ktoré sa prejavili v savislosti s
finanénou krizou, predlozila na konci maja
Komisia  kverejnej  diskusii  dokument
k reforme garatnych systémov pre vklady.
TerajSie garatné systémy (vratane tuzemského
fondu poistenia vkladov) boli vytvorené na
zaklade smernice o systémoch poistenia vkla-
doV’ a ich cidom je zabezpst adekvéatnu
ochranu drobnych vkladdiev v pripadoch
Upadku banky a tym iposilhiich dbéveru

v bankovy sektor a cely finany trh. Prva re-
akcia, ktord rieSila niektoré problémy, bolo
zvySenie minimalneho limitu na ndhrady na 100
tis. EUR a skréatenie lehoty na vyplatu nahfad.

Dokumentom Komisia predklada k diskusii
nasledujuce otazkyCi je vhodnédalej zvySo-
vat, ¢i inak upravové limit pre poskytované
nahrady &i by limit nahrad mal by minimalny
¢i rovnaky pre vsetkyclenské Staty tak, aby

° Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady

94/19/ES zo il 30. m4ja 1994 o systémoch poiste-

nia vkladov.

1 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady
2009/14/ES zoith 11. marca 2009, ktorou sa meni

smernica 94/19/ES o systémoch poistenia vkladov,
pokid’ ide o vySku poistenia a lehotu k vyplate.

neboli vytvarané nerovné ta¢né podmienky.
Diskutované je vymedzenie vkladov, ktoré ma-
ju byt predmetom poistenia vramci tychto
gararinych systémov - napréi zahrn@’ tiez
Struktarované depozity, depozitné certifikaty
apod.Dalej je tu rovnako konzultované, ktoré
skupiny vkladatBov by mali m& narok na na-
hradu a ktoré nie & by jeden limit mal plati i
pre vklady marketingovo distribuované pod
réznymi nazvami. Diskutovany je i rozsah in-
formacii, ktoré by mali tieto systémy poskyto-
vat' vkladat#om u bank a podrobny proces
vyplaty nahrad.

Konzultatny dokument sa zaobera tieZz Struktu-
rou systémov poistenia vkladov v EU, okrem
iného otazkou solidarity medzi systémami
v jednotlivych ¢lenskych Statoch, mozZngsu
vytvorenia celoeurépskeho systému poistenia
vkladov a kompetenciami a rolami systémov
poistenia vkladov, ktoré by mali/mohli zolira
pri rieSeni problémov s likviditou konkrétnych
bank. Diskutované su tiez otazky konkurzného
konania suvisiace s vyplatou nahrad a opravne-
niami zardgnych systémov ziska prislusny
vytazok z konkurzného konania. Otazky su
vznaSané tiez k moznosti a podmienkam cez-
hraninej spoluprace systémov poistenia vkla-
dov.

Fundamentalne otazky sa tiez predkladané
ohfadom financovania tychto gakarych sys-
témov, spdsobu ako sa na financovani e
banky, prip.c¢lenské Staty a dostatwosti fi-
narénych zdrojov v pripade krizy.

BlizSie  informacie  su tu:
ec.europa.eu/internal_market

dostupné

Schvalenie nariadenia o cezhragnych plat-
bach v eurach

Na za&iatku maja bolo findlne schvalené nové
nariadenie o cezhrafmych platbach v mene
EURO. Nariadenie reaguje na rozvoj trhu cez-
hraninych platieb, najma na vznik tzv. jednot-
nej oblasti pre platby v eurach (SEPAMalo

by nahradi terajSie nariadenie z roku 2081,
ktoré zaviedlo princip rovnakych poplatkov za
vnutroStatne platobné transakcie

' Single EURO Payment Area.

12 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (ES)
¢. 2560/2001 zo ith 19. decembra 2001 o cezhra-
ni¢nych platbach v eurach.
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a zodpovedajuce cezhrané transakcie v eu-
rach.

Nové nariadenie tento princip rozSiruje i na
inkasné formy plateniaio je dolezité v suvis-
losti so zavedenim jednotnej formy cezhéani
nych inkas v eurach (tzv. SEPA inkdas), ktoré sa
zatne uplatova® od 1. novembra 2009. Pre
inkasné platobné transakcie nariadedialej
stanovi jasné pravidla pré&tdvanie medziban-
kovych poplatkov rhultilateral interchange
fees) a zakotvuje povinnu dostupnogplatob-
nych (tov pre inkasné platby v celej Eurdpskej
anii. Preclenské Staty, ktoré doposiaeprijali
menu EURO, sa pravidla o povinnej dostupnos-
ti uplatnia az jeden rok od ich vstupu do euro-
zbny, najneskor viak v roku 2014.

Nariadenied’alej stanovi podrobné postupy pre
mimosudne rieSenie spotrelis&ych sporov

v oblasti upravenej nariadenim obdobne, ako je
tomu v smernici o platobnych sluzbach. Naria-
denie bude priamo aplikovditeé vo vSetkych
¢lenskych Statoch stinnog’ou od 1. novembra
2009. Do tohto terminu by tieZ mala prebethnu
transpozicia smernice o platobnych sluzb4ch.
BlizSie  informacie  su  dostupné tu:
ec.europa.eu/internal_market

Schvalenie smernice o elektronickych penia-
zoch

Zagiatkom maja bola schvalena nova smernica
upravujuca vydavanie elektronickych npei

a doffad nad institaciami elektronickych e

zi. Nova smernica nahradzuje terajSiu smernicu
o ¢&innosti indtitacii  elektronickych pazi.
Z&sadnou zmenou je zniZenie regulatornej za-
taZe institlcii elektronickych pazi a priblize-
nie ich postavenia pravnej Uprave platobnych
institdcii poda smernice o platobnych sluz-
bach. V oblasti kapitdlovych poZiadaviek do-
chadza ku zniZeniu patocného kapitalu z 1
mil. EUR na 350 tis. EUR a su stanovené nové
pravidla pre vypeet vlastného kapitélu institd-
cii elektronickych pgazi.

13 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady
2007/64/ES zoith 13. novembra 2007 o platobnych
sluzbach na vnatornom trhu, ktorou sa meni smerni-
ca 97/7/ES, 2002/65/ES, 2005/60/ES a 2006/48/ES
a zruSuje smernica 97/5/ES.

4 Smernica Eur6pskeho parlamentu a Rady
2000/46/ES zoith 18. septembra 2000 o pristupe k
¢innosti institucii elektronickych gazi, o jej vyko-

ne a o obozretnom dddde nad toutsinnog’ou.

Vyraznou zmenou oproti doterajSej Uprave je
umoznenie existencie tzv. hybridnych instittcii
elektronickych pgazi, ktoré okrem vydavania
elektronickych p#azi vykonavajudalSie ¢in-
nosti. To je vémi dblezité napr. pre mobilnych
operatorowi poskytovatéov prepravnych slu-
Zieb, ktori ponukaju Specializované produkty.
Lehota pre transpoziciu tejto smernice by mala
uplynt na konci roku 2010.
BlizSie  informacie  su
ec.europa.eu/internal_market

dostupné  tu:

Slovenska republika

Opatrenie NBS k vydavaniu elektronickych
penazi

Na za&iatku maja nadobudlo¢innog’ nariade-
nie NBS k vydavaniu elektronickych platob-
nych prostriedkoV?. V nadvéznosti na zakon o
platobnom styktf, Specifikuje naleZitosti Zia-
dosti o povolenie k vydavaniu elektronickych
platobnych prostriedkov vratane priloh. Ide
napriklad o obchodny plan, doloZenie organi-
zanych, personalnych a vecnych predpokladov
¢i doloZenie spbsobu zaistenia dodrZovania
limitov na vydavanie elektronickych pazi ako

na jednotlivych platobnych prostriedkoch, tak
v celkovom objeme vydanych elektronickych
penazi.

Bliz8ie informacie su dostupné na internetovej
stranke http://www.nbs.sk

Ceska republika

VIdda schvalila navrh zakona o platobnom
styku

Vlada na konci mdja schvdlila navrh zakona o
platobnom styku, ktory transponuje deského
pravneho poriadku smernicu o platobnych sluz-

15 Opatrenie¢. 2/2009 Narodnej banky Slovenska
zo dha 7. aprila 2009, ktorym sa ustanovuju néalezi-
tosti ziadosti o vydanie povolenia na vydavanie
platobnych prostriedkov elektronickychijaai pod-

la 8 21d ods. 1 zakona.510/2002 Z. z.

o platobnom styku a o zmene a doplneni niektorych
zakonov v zneni neskorSich predpisov a o doplneni
opatrenia Né&rodnej banky Slovenska 8/2008

o poplatkoch za Uukony Narodnej banky Slovenska.

16" zakon & 510/2002 Z. z. o platobnom styku
aozmene a doplneni niektorych zakonov v zneni
neskorsich predpisov.
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bach!’ Cielom tejto smernice je harmonizava
v ramci Eurdpskej Unie poskytovanie platob-
nych sluzieb, a to ako v oblasti verejnopravne;j
regulacie pristupu k tejttinnosti, tak i v oblasti
sukromnopravnych ¥ahov, ktoré pri poskyto-
vani platobnych sluzieb vznikaju. Navrh zédkona
o platobnych sluzbach obsahuje popri viastnej
transpozicii smernice o platobnych sluzbach
tiez Upravu vydavania elektronickychigei a
platobnych systémov s neodvolates’ou zi-
tovania, ktora bola upravenda v terajSom zakone
o platobnom stykd? ktory bude zrugeny.

Hlavné névum je v podobe zavedenia novej
kategorie nebankovych poskytovidde platob-
nych sluzieb — platobné instittcie, pre ktoré su
stanovené Specifické obozretnostné a kapitalové
pozZiadavky — okrem iného sa uplatnia pravidla
pre vnutorny kontrolny a riadiaci systém, pre
posudzovanie kvalifikovanej ¢asti a Uzkeho
prepojenia, schyavanie veducich oséb, ktoré
sU analogické pravidlam u bank a inych figan
nych instittcii. Platobné institdcie budd niéc
svoju ¢innog’ vykonava tieZ prostrednictvom
obchodnych zastupcov. Osoby, ktoré nesplnia
poZiadavky kladené na platobné institdcie, budu
mod’ poskytova platobné sluzby

v obmedzenom rozsahu v rezime vynimky ako
.poskytovatelia platobnych sluzieb malého
rozsahu“.Dalej dochadza k Gprave celej rady
povinnosti pri poskytovani platobnych sluzieb
napr. Uprava informaych povinnosti, autori-
zacia platobnych transakcii, spésob a lehoty
vykonavania platobnych transakcii alebo vyme-
dzenie zodpovednosti poskytovielatobnych
sluzieb. Tieto pravidla jednania sa bud@axz
hova’ na vSetky kategorie poskytovibe pla-
tobnych sluZieb.

Navrh zdkona o platobnom styku je sprevadza-
ny zmenovym zdkonom premietajucim nutné
zmeny do dotknutych pravnych predpisov.
Najma dbéjde k novelizacii zakona o bankéch,
zakona o sporitmiach a averovych druZstvach,
devizového zakona, dlanskeho a obchodného
zakonnika a radyalSich predpisov.

7 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady
2007/64/ES zoith 13. novembra 2007 o platobnych
sluzbach na vndtornom trhu, ktorou sa menia smer-
nice 97/7/ES, 2002/65/ES, 2005/60/ES a 2006/48/ES
a zruSuje smernica 97/5/ES.

18 zakon¢. 124/2002 Sb., oipvodech pet¥nich
prostedki, elektronickych platebnich prasticich

a platebnich systémech (zékon o platebnim styku).

Predpokladané nadobudnutiginnosti novej
pravnej Upravy je 1. novembra 2009.

BlizSie informacie su tu:

www.mfcr.cz

dostupné

4. Poig’ovnictvo a penzijné fondy
Eurdpska Unia
Schvalenie smernice Solvency Il

Zaciatkom méja bola po dlhotrvajucich rokova-
niach schvalend zasadna smernica pre poistny
trh Solvency Il. Jej ciom je Uplne zosuladi
pravidla pre ¢innog poig’ovni a zaigovni,
zlepst’ Standardy ochrany spotrebiige v tejto
oblasti, vytvori’ podmienky pre lepSiu spolu-
pracu organov ddiadu v EU a zefektiviisu-
tazné podmienky na poistnom trhu. Tato smer-
nica nahradi siasnych cca. 14 smernic, ktoré
upravuju podnikanie paisvni a zaigsovni.
Jedna sa o rdmcovu smernicu, na ktord by malo
nadviazd vykonavacie opatrenie, ktoré bude
obsahové podrobnu Upravu niektorych oblasti.

Kracovym prvkom nového regulatérneho sys-
tému pre oblas poigovnictva je zavedenie
komplexného systému riadenia rizik, ktory za-
hriuje riadenie poit®ovacich rizik, ako aj fi-
nartnych rizik (trhové, Uverové riziko) a ope-
racnych rizik. Novy systém by mal viac zo-
hradhova’ ocakavanési budiace mozné udalos-
ti, ktoré mézu mévyrazny negativny dopad na
¢innog’ a solventnas poig’ovne ¢i zaig'ovne.
Popri zaisteni adekvatnej vysky technickych
rezerv, prinaSa novy rezim dod&bé poZia-
davky na zaistenie dostatku likvidného kapitélu
poigovne a zaitovne, ktory pokryje tzv. mi-
nimalne kapitalové poZiadavky a solventné
kapitalové poziadavky Z hradiska Struktiry
finanéného umiestnenia prindSa novy systém
vyrazné uvénenie, rusi taxativny vyget pri-
pustnych aktiv a umabje vyuZitie SirSieho
okruhu pripustnych aktiv — samozrejme za
predpokladu, Ze budu vPddom kich riziko-
vosti dostatone pokryté kapitdlom paisvne
alebo zaigovne.

Poig'ovne a zaitovne budd musie upravt
sasnu vnatornu organizaciu tak, aby zaistili
adekvatny systém vnutornych opatreni a postu-
pov, ktoré by mali prinigsobmedzenie opeta

19 Minimum Capital Requirement, Solvency Capi-
tal Requirement.
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nych rizik. V rdmci vnatorného kontrolného a
riadiaceho systému bude nutné zriaal funk-
ciu compliance. Nova smernica detailne rieSi aj
pravidl4 pre outsourcing.

Vzrasta tieZ uloha a kompetencia organov do-
hradu, ktoré maju overoveadekvatnos systé-
mu riadenia rizik a solventnosti. Vo vynitho
nych pripadoch mézu tieZz poZzadéyaby pois-
tovne a zaivne mali viac kapitélu nez pria-
mo zodpoveda prislusnym kapitdlovym poZia-
davkdm. Novy rezim rovnako prinasa zvysenu
transparentnaspoig’ovni a zaigovni tykajucu
sa ich¢innosti, rizikovej expozicie a ich pokry-
tia. Rovnako by mal zlepSiinformovanog
zakaznikov (poistencov) o ponukanych produk-

toch a sluzbach a obozretnejSie nastavenie pra-

vidiel jednania so z&kaznikmi zo strany pois-
tovni.

DalSie névum predstavuje podstatne prepraco-
vany dolfad nad skupinami pdisvni a zais-
tovni. Novy rezim by mal priniészefektivne-
nie spoluprace organov diddu vratane zave-
denia skutoéne funkného konceptu tzv. hlav-
ného organu ddladu, obdobne ako

u bankovych skupin.

Novy systém by mal by icinny od oktébra
2012. Do tejto doby budlu musi@oig’ovne a
zaig’'ovne splnf vietky pozZiadavky tejto smer-
nice.

BlizSie informéacie su dostupné na internetovej
stranke tuec.europa.eu/internal_market

Sprava Komisie o aplikacii smernice o za-
mestnaneckych penzijnych fondoch

Zaciatkom maja Komisia zverejnila spravu
o aplik&cii smernice o zamestnaneckych penzij-
nych fondoch’ a o potrebe pripadnych revizii.
Analyza Komisie sa zamerala na olslasch-
nickych rezerv, pravidiel pre investovanie,
adekvatno$ narodnych systémov dtddu a
otazky cezhragného vyuZivania sluzieb depo-
zitarov. Sprava konStatuje, Ze stav aplikacie
smernice v analyzovanych oblastiach je vcelku
uspokojivy a momentalne nevyZaduje bezpros-
trednu legislativnu reakciu. Spolupraca organov
doh’adu v ramci ,Budapestianskeho protokolu®

2 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady
2003/41/ES zoith 3. juna 2003 ginnostiach insti-
tlcii zamestnaneckého penzijného poistenia a do-
hradu nad nimi.

je rovnako hodnotena pozitivhe. Véa8nosti
prebieha tiez analyza vhodnosti aplikacie pravi-
diel Solvency Il na zamestnanecké penzijné
fondy a dopadov finamej krizy na investnu
politiku tychto fondov, kde su zaverygakava-

né za&iatkom buduceho roka.

Bliz8ie informacie su dostupné na internetovej
stranke tuec.europa.eu/internal_market

Slovenska republika

Navrh opatrenia NBS o nékladoch déchod-
covskych spravcovskych spoknosti

Koncom maja predlozila NBS na pripomienko-
vé konanie navrh opatrenia, ktoré upravuje
postup pri stanovovani poplatkov, ktoré platia
dochodcovské spravcovské spwlosti

v suvislosti s vydavanim, splacanim a spravou
cennych papierov plynucich do déchodcov-
skych fondov. Navrh upravuje rovnako spésob
Uhrady tychto poplatkov. Navrh stanovuje nie-
ktoré pravidla pre &ovanie tychto poplatkov
déchodcovskymi fondmi.

BlizSie informacie su dostupné na internetovej
stranke tuwww.nbs.sk

Novela zadkona o starobnom déchodkovom
sporeni

Prvého jala nadobudlacinnog’ vel’kd novela
zakona o starobnom déchodkovom spdreni
Tato novela prindSa zasadné zmeny v spdsobe
odmeiovania dbéchodcovskych spravcovskych
spola@nosti za spravu dochodkovych fondov,
ktord sa bude odvifavyhradne od zhodnotenia
prostriedkov v spravovanych déchodkovych
fondoch. Ustanovenie konkrétnej vySky mesa
ného poplatku za obhospodarovanie vychadza
zo Sesmes&ného referetného obdobia, v
ktorom sa sleduje vykonnbgrislusného doé-
chodkového fondu. Novela pritom nastavuje
limit maximalnej vySky tychto poplatkov.

Pre &ely ahrady poplatkov za obhospodarova-
nie déjde na zéklade novely k povinnému vy-
tvoreniu tzv. garaimych (tov pre jednotlivé
déchodkové fondy. Prostriedky na tychté- U
toch bude mozné pouZien na Uhradu nakla-

2L 7&kong. 137/2009 Z. z., ktorym sa meni a flop
fia zakong. 43/2004 Z. z. o starobnom déchodko-
vom sporeni a 0 zmene a doplneni niektorych zako-
nov v zneni neskorsich predpisov.
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dov za spravu (v pripade zhodnotenia majetku)
alebo na navySenie hodnoty penzijnej jednotky
(v pripade zniZzenia hodnoty majetku). V inych
pripadoch nebude mapravcovska spotoog’
narok na Uhradu poplatkov za spravu.
V pripade, Ze déjde k zniZeniu hodnoty majetku
v obhospodarovanom déchodkovom fonde,
bude naopak déchodcovska spravcovska spo-
lo¢nog’ povinn& rozpusti prostriedky evidova-
né na garamom (Ete a pripadne tiez dopthi
do déchodkového fondu prostriedky z viastnych
zdrojov tak, aby nedoSlo k zniZeniu hodnoty
penzijnych jednotiek v prislusnom dbéchodko-
vom fonde.

S tymito zmenami savisi tieZz povinnosl6-
chodcovskej spravcovskej spotmsti uverej-
nova’ mesé&ne informécie o aktualnej vyske
poplatkov za obhospodarovanie. Rovnako Statat
déchodkového fondu musi obsahtyaislusné
informacie o spdsobe stanovenia poplatkov za
obhospodarovanie.

Novelad’alej zavadza povinnésldochodcovskej
spravcovskej spotmosti porovnavé vykon-
nog’ a zloZenie obhospodarovanych déchodko-
vych fondov s referegmymi hodnotami vykon-
nosti a zloZenia, ktoré s stanovené pre jednot-
livé typy dochodkovych fondov (konzervativny,

vyvazenya rastovy).

K praktickej aplikacii novely zakona pripravila
NBS podrobné metodické odpdanie? ktoré
obsahuje popis odpataného postupu pre ur-
¢ovanie ¢istej hodnoty majetku déchodkového
fondu, ustanovenie gwv déchodkovych jed-
notiek, vysku prispevku do gatarého fondu
déchodkového fondu, pre stanovenie poplatkov
za zhodnotenie majetku v déchodkovom fonde
a k postupu dochodcovskej spravcovskej spo-
loénosti pri znehodnoteni majetku
v déchodkovom fonde.

22 Metodické usmernenie Utvaru daldu nad

financnym trhom Narodnej banky Slovenska z 20.
méaja 200%. 2/2009 k podrobnostiam odani ¢istej
hodnoty majetku, ptiu dochodkovych jednotiek,
aktualnej hodnoty déchodkovej jednotky, vysky
poplatku na garamy et doéchodkového fondu,
odplaty za zhodnotenie majetku v déchodkovom
fonde a k postupu déchodcovskej spravcovskej spo-
lo¢nosti pri znehodnoteni majetku v déchodkovom
fonde poda 8§ 63, 8 63b, § 63c, § 75, 8§ 95 a § 96
zakona¢. 43/2004 Z. z. o starobnom déchodkovom
sporeni a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov.

Bliz8ie informacie su dostupné na internetovej
stranke tuwww.nbs.sk

Vyhlaska o refererénych hodnotach déchod-
kovych fondov

V nadvaznosti na novelu zdkona o starobnom
déchodkovom sporeni pripravila NBS vyhlas-
ku, ktora upravuje spbsob dawvania referett
nych hodnét pre jednotlivé typy déchodkovych
fondov. VyhlaSka ustanovuje podrobné pravidla
pre ukenie referetnej vykonnosti konzerva-
tivneho déchodkového fondu a z&kladné pra-
vidla pre utenie referetnych hodnét

u vyvazenych a rastovych déchodkovych fon-
doch a pre wenie maximalnej povolenej od-
chylky pre tieto typy déchodkovych fondov.
Cielom tejto vyhlasky je stanavipravidla pre
tvorbu benchmarku minimalnej vykonnosti pre
jednotlivé typy déchodkovych fondov a
v pripade konzervativnheho fondu zaispod-
mienky pre bezpmé investovanie majetku
vtomto fonde a pre ochranu prostriedkov
Gcastnikov déchodkového sporenia.

Bliz8ie informacie su dostupné na internetovej
stranke tuwww.nbs.sk

VyhldSka o ocdiovani majetku déchodko-
vych fondov a doplnkovych déchodkovych
fondov

V polovici juna bola vydana vyhlaska NBS
o spbsobe odgmvania majetku v déchodkovych
fondoch a v doplnkovych dbéchodkovych fon-
doch? Primarnym ciom novej vyhlasky je
zjednotenie postupu pre dmanie majetku v
déchodkovych a doplnkovych déchodkovych
fondoch a zaistenie porovnémesti ocenenia
jednotlivych zloziek majetku medzi réznymi
fondmi. Vyhlaska stanovuje podrobny spésob
ocaiovania prispevkov dastnikov, penale,
vkladov na bankovychdoch, cennych papie-
rov, nastrojov pgazného trhu, finamych deri-
vatov, poliaddvok a zavézkov, majetkovych
Gcasti a drahych kovov, ktoré su¢a&’ou ma-

% vyhlagkac.. 246/2009 Z. z., o sposobetenia
hodnoty majetku v déchodkovom fonde a doplnko-
vom dbéchodkovom fonde a o zmene vyhlasky Mi-
nisterstva financii Slovenskej republiky 217/2005

Z. z. ovlastnych zdrojoch dopinkovej déchodkovej
spolainosti a o metédach a postupoch stanovenia
hodnoty majetku v doplnkovych dbdchodkovych
fondoch v zneni neskorSich predpisov.
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jetku déchodkového fondu a doplnkového d6-
chodkového fondu. Uprava ammvania pre
dochodkové a doplnkové dochodkové fondy je
plne harmonizovana s novymi pravidlami pre
ocaiovanie majetku v podielovych fondoth.
Této vyhlaska je dinna od 1. jula tohto roku.

Bliz8ie informacie su dostupné na internetovej
stranke tuwww.nbs.sk

VyhlaSka o informaénych povinnostiach do-
pinkovych déchodkovych fondov

V juni bola vydana vyhlaska NBS o infortha
nej povinnosti doplnkovych déchodkovych
fondov tykajlca sa stavu majetku v tychto fon-
doch?® Ciefom tejto vyhlasky je upra¥istruk-
tiru a spbsob poskytovania informacii o stave
majetku v jednotlivych doplnkovych déchod-
kovych fondoch. Informéacie su predkladané
s mesanou periodicitou Standardnym spéso-
bom na déatovych formularoch do inforéme&ho
systému NBS pre zber dat od@astnikov fi-
nartného trhif® Vyhlaska nadobudacinnos’

1. augusta tohto roku.

Bliz8ie informacie su dostupné na internetovej
stranke tuwww.nbs.sk

Ceska republika

VIdda schvdlila navrh z&kona o penzijnom
sporeni

Zaciatkom méja schvalila viada navrh zdkona o
penzijnom sporeni. Tento zakon by mal vytvo-
rit novu infrastruktiru v rdmci tretieho dobro-
vol'ného piliera penzijného systému. Podstatou
navrhu je nahradenie &bsnych penzijnych
fondov penzijnymi spoknog’ami, ktoré budu
obhospodarovaniekd’ko (&astnickych fondov.
Déjde tak k oddeleniu majetkucastnikov a
spol@nosti spravujucej ich majetok - absencia
tohto oddelenia jéasto kritizovanym nedostat-

24 Vid Opatrenie¢. 3/2009 Néarodnej banky Slo-
venska zo 16. juna 2009 o spdsob&enia hodnoty
majetku v podielovom fonde.

% Vyhlagka¢. 270/2009 Z. z., o poskytovani in-
formacii o stave majetku v doplnkovych déchodko-
vych fondoch.

® STATUS DFT -  Zber, spracovanie
a uchovavanie uUdajov subjektov figaého trhu v
Slovenskej republike.

kom sitasného systému. Novy systém by exis-
toval popri sdasnom systéme penzijného pri-
poistenia a €¢astnikom penzijného pripoistenia
by bolo umoznené do neho prestlpi

KaZda penzijna spotoog’ by obhospodarovala
tri povinné @astnicke fondy - povinny konzer-
vativny fond, povinny zmieSany fond a povinny
dynamicky fond, ktoré maju stanovené pripust-
né aktiva, do ktorych mézu investdya pred-
pisanu investnu stratégiu. Popritom mbéze
vytvorit' d’alSie &astnicke fondy. Principialne
teda funguje penzijna spdioos’ analogicky
ako invesitna spolénos’ pod’a zakona o ko-
lektivnom investovani. Rovnako sa uplatnia
analogické poZiadavky na posudzovanie kvali-
fikovanej (tasti a uzkeho prepojenia, organi-
zané poziadavky vratane poZziadaviek na vnu-
torny kontrolny a riadiaci systém, systém riade-
nia stretov zaujmu a kapitalové poZiadavky.
Specialne je upravena odplata za obhospodaro-
vanie a poplatky platené ¢astnikmi okrem
iného za prestupy medziastnickymi fondmi

¢i za prestup kinej penzijnej spdolwosti.
Ucgastnicke fondy predstavuji obdobu podielo-
vych fondov stym rozdielom, Ze nevydavaju
cenné papiere, ale podiely na majetkasinic-
keho fondu su evidované vo forme penzijnych
jednotiek. Pravidla pre investovanie¢amnod’
Gcastnickych fondov st rovnako odvodené od
pravidiel pre Standardné fondy kolektivneho
investovania.

Z hradiska @astnikov penzijného sporenia je
systém nastaveny podobne akéasiné penzij-
né pripoistenie - &astnik plati prispevok sam a
mbZe ziské prispevok tiez od zamestnaviae
Pri splneni wufitych podmienok ma narok na
Statny prispevok. Pri uzavreti zmluvy o penzij-
nom sporeni si dohodne&astnik s penzijnymi
spol@nog’ami rozloZenie investicii do réznych
Gcastnickych fondov a pripadne aj spbsob ich
re-alokacie. Navrh zakona predpoklada Stan-
dardné trvanie penzijného sporenia az do veku
60-tich rokov @astnika, potom sucastnikovi
poskytované davky napr. vo forme starobného
déchodku na dobu &itd, jednorazové vyrov-
nanie ¢i Uhrada jednorazového poistného na
doZivotny dochodok. V pripade ukienia pen-
Zijného sporenia pred 60-tym rokom Zivota s
stanovené uité znevyhodnenia pre toto ukon-
¢enie - v pripade vyplaty odstupného prichadza
G¢astnik o Statny prispevok.

Dohrad nadéinnog’ami penzijnych spokmosti
je koncipovany analogicky s dbddom nad
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investénymi spol@&nog’ami a mal by by vy-
konavany CNB. Kontrolu nakladania so Stat-
nym prispevkom by malo uskutat' Minister-
stvo financii, podobne ako je tomu v pripade
penzijnych fondov.

BlizSie informéacie su dostupné na internetovej
stranke tuwww.mfcr.cz

Oznamenie CNB ku $koleniu poig’ovacich
sprostredkovatd’ov a likvidatorov

Zakiatkom méja vydal&NB Gradné oznamenie
k povinnostiam poi®vacich sprostredkovate-
lov a likvidatorov priebezne si aktualizava
svoju odborno&®’ Zakon o poigovacich spro-
stredkovatBoch # stanovuje, 7e paisvaci
sprostredkovatelia vSetkych kategoérii, ich zod-

zu, pripadne prehldsenim p@wsne u viaza-
nych a vyhradnych sprostredkoviaeh.

BlizSie informéacie su dostupné na internetovej
stranke tuwww.cnb.cz

5. Regulacia finaréného trhu
Eurdpska Unia

Reforma eurdpskeho dolifadu nad finang-
nym trhom

Koncom maja predstavila Eurépska komisia
zamer reformy systému regulacie a thatu
eurdpskeho finamého trhu. Navrh Komisie by
mal reagové na hlavné nedostatky v&anosti
narodnych orgdnov déadu a eurépskych insti-
tucii v suvislosti s finatnou krizou. Navrhova-

povedm zastupcovia a zamestnanci a tiez samo- na reforma ma dve zakladné&sti. Po prvé

statni likvidatori poistnych udalosti st povinni
po 5-tich rokoch od ukamnia odborného Stu-

predpoklada vytvorenie ,Eurépskej rady pre
systémové rizik&® ktora by mala sistavne sle-

dia alebo absolvovania odbornej skasky absol- §qyz systematicka rizika na eurépskom fi-

vova®’ doSkd'ovaci kurz. Vzliadom k minulym

nartnom trhu a zabezpeva’ tzv. makro-

novelizaciam tohto zakona a stanovenym pre- obozretny dozorDalej by mala zabezpeva’

chodnym obdobiam SpecifikujNB zaiatok
tohto p&ro¢ného obdobia takto - (i) paigvaci
alebo zaigovaci makléri registrovani pred 1.
januarom 2005, ktori dolozili odbornt spdsobi-
lost do 30. juna 2005, su povinni absolvva
doSkdovaci kurz po 5-tich rokoch odona
zapisu do registra paigvacich sprostredkova-
tel'ov a (ii) poig'ovaci alebo zai®vaci makléri,
poisg’ovaci agenti a likvidatori, ktori prevadz-
kovali svojucinnog’ pred 1. januarom 2005 a
preukazali odbornu sp6sobitbslo 1. januara
2007, su povinni absolvotraloSkdovaci kurz
po 5-tich rokoch odoith ukorgenia odborného
Stadia alebo od datumu vykonania odbornej
skusky.

Uradné oznamenidalej Specifikuje obsah do-
Skd’ovacieho kurzu, ktory by sa mal zamera
na zmeny v poslednych piatich rokoch v oblasti
poig’ovnictva. Absolvovanie doSRovacieho
kurzu budd poifovaci sprostredkovatelia a
likvidatori povinni preukazowav pripade kon-
troly CNB dokladom o absolvovani tohto kur-

21 Uredni sdleni Ceské narodni banky ze dne 28.
dubna 2009 o povinnosti padjdvacich zprosedko-
vatell a samostatnych likvidatbpojistnych udalos-

ti absolvovat doskolovaci kurs.

2 7akon¢. 38/2004 Sb., o pojidvacich zprosed-
kovatelich a samostatnych likvidatorech pojistnych
udalosti a o zen¢ Zivnostenského zakona veéni
pozdsjSich gredpid.

systém vasného varovania pred pripadnymi
rizikami, ktoré sa v systéme objavia, najma
rizikd savisiace s komplexnymi medzi sektoro-
vymi vézbami a prenosmi rizikClenmi tejto
rady by mali by predov3etkym zastupcami
narodnych centralnych bank, ECBfalej pri-
slusnych ministerstiev financii a Komisie.

Druht ¢ag’ reformy predstavuje vytvorenie
eurépskeho systému organov tatu nad fi-
narenym trhom. Tento systém by mal zabezpe-
it Uzku spolupracu narodnych organov kioh
du a eurdépskych ddladnych agentdr v rdmci
tzv. mikro-obozretného ddéhadu t.j. doliadu
nad jednotlivymi finatnymi inStitaciamici ich
skupinami. Tieto eurépske agentiry by mali
vzniknt transformaciou siasnych vyborov
tretej Urovne (CESR, CEBS, CEIOP®) po-

pri koordin&nej a medi&nej funkcii by mali
ma’ aj rozhodovaciu kompetenciu a opravnenie
priamo vykonavé doh’ad nad niektorymtin-
nog’ami a finagnymi institGciami pésobiacimi
na eurépskom finamom trhu. Malo by tak
déjs’ k presunu utitych doH’adovych kompe-
tencii z ndrodnej arovne na Urdiveuropsku.

2 European Systematic Risk Council.

%0 Committe of European Securities Regulators,
Committee of European Banking Supervisors,
Committe of European Insurance and Occupational
Pensions Supervisors.
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Vytvorenie tohto systému sa predpoklada do
konca roku 2010. Konkrétnu podobu prisludnej
legislativy by mala predloZiKomisia v priebe-
hu tohtor@nej jesene.

Bliz8ie informacie su dostupné na internetovej
stranke tuec.europa.eu/internal_market

Priprava regulacie sprostredkovania a pora-
denstva pre retailové finar€né produkty

Koncom aprila predstavila Eurépska komisia
zakladné obrysy systému regulacie distribucie
a poradenstva tykajuce sa fikagich produktov
ponukanych spotrebifem, ktoré obsahuju
investiény prvok. Pripravovany systém sa ma
tykat’ fondov kolektivheho investovania, poist-
nych produktov s investnym prvkom (typicky
investéné Zivotné poistenie), Struktdrovanych
cennych papierov a Struktarovanych vkladov
(depozit), ktoré su ponukané verejnosti. Pripra-
vovand regulacia ma za tiedstrani neodo-
vodnené rozdiely v pravidlach jednania a in-
formaciach poskytovanych spotrelfiien pri
ponukani a poradenstve laldom tychto fi-
nartnych produktov. Principialne by nova re-
gulacia mala vychadgaz rezimu zavedeného
smernicou MiFID pri investnych sluzbach.

Navrh komisie sa dotkne fin&mych institacii
priamo vytvarajucich uvedené finaré produk-

ty, ako aj vSetkych foriem distriblcie tychto
produktov a suvisiaceho poradenstva. Fém&n
intiticie budd zodpovedné za vytvorenie a
poskytovanie adekvéatnych informécii o fidan
nych produktoch vratane zakladnej marketingo-
vej dokumentacie, rovnako by mali vytvori
predpoklady pre to, aby sa tieto informacie
dostali ku konénému zakaznikovi. Navrh Ko-
misie predpokladd vytvorenie Standardizova-
nych inform&nych listov ku kazdému typu
finanéného produktu tak, aby bolo mozné zais-
tit ich Fahkd porovnatnog’. Vzorom pre tieto
informatné listy by mal by tzv. Kr'a¢ovy in-
formany dokument zavedeny v ramci nového
rezimu UCITS IV.

Pre distribaciu tychto finamych produktov,
bud’ internt na pobgkach finagnych institucii,
alebo externt prostrednictvom distitbgich
sieti, by mali by zavedené podrobné pravidla
jednania, vratane prisneho rezimu pre prijima-
nie stimulov a pre riadenie stretov zaujmov. Pri
ponukani predmetnych fin&amych produktov
bude nutné uskutoit vyhodnocovanie prime-

ranosti ponukanych fingnych produktov

k osobnym pomerom zékaznika. Pre poraden-
stvo by mali by zavedené eSte prisnejSie pra-
vidla garantujlce nezavislbs objektivitu po-
radenstva vratane hodnotenia vhodnosti pri-
slusnych finatinych produktov pre zakaznika a
savisiacich povinnosti. Konkrétny navrh legis-
lativnej upravy by mal ki v priebehu jesene
predloZeny na verejnu diskusiu.

BlizSie informéacie su dostupné na internetovej
stranke tuec.europa.eu/internal_market

Konzultacie k pravidlam pre zodpovedné
Gverovanie k Gverovym registrom

V polovici juna zahajila Eurépska komisia ve-
rejnd diskusiu k pravidlam pre zodpovedné
Gverovanie a pogiavanie si. Tato iniciativa
reaguje na péiny finaninej krizy - poskytova-
nie hypoték dlznikom, ktori nemali zakladné
predpoklady pre ich splacanie. Hlavnyml'cie
tejto iniciativy ma by vytvorenie pravidiel,
ktoré by zabezpdi predpoklady pre poskyto-
vanie uverovych produktov, ktoré sa primerané
potrebam a moznostiam zakaznikov, a pravidiel
pre ziskavanie informacii o zakaznikoch.

Konzultacia sa zameriava na problematiku pro-
pagacie a marketingu Uverovych produktov,
poskytovanie informacii v predzmluvnej faze,
spbsob posudzovania vhodnosti Uverovych
produktov a posudzovania bonity zakaznika.
Dalej st predkladané otazkylislnom poraden-
stva suvisiaceho s Gverovymi produktmi. Ko-
misia diskutuje rovnako o problematike spro-
stredkovania Gverov - registraciu a licencovanie
distribatorov, pravidla jednania a infortmeé
povinnosti v@i zakaznikom.

Dalej bola zahéajena verejna diskusia k sprave
expertnej skupiny o Uverovych histériach. Data
o Gverovej historii su zasadnym faktorom pre
posudenie Ziadate o Uver a umaiiju vyber
vhodného Uverového produktu a obmedzenia
rizik pre poskytovat& Uveru i pre samotného
diznika. Sprava poukazuje nalké roznoro-
dog’ uverovych registrov a dostupnoslat o
Gverovej historii v jednotlivychtlenskych Sta-
toch. Sprava predklada k diskusii odptamie
ohfadom moZnych pristupov k zlepSeniu vede-
nia Uverovych registrov a vymene dat medzi
¢lenskymi Statmi.

BlizSie informéacie su dostupné na internetovej
stranke tuec.europa.eu/internal_market
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Odporu¢anie k principom odmaiovania vo
finanénych institlciach

V ramci opatreni, ktoré by mali rigSpriciny
vzniku finarénej krizy, vydala koncom aprila
Komisia odpordanie k principom odni®va-
nia pracovnikov a manazérov vo figagch
instittciach® Ciefom je nastavi pravidla, kto-

ré by mali obmedzi prehnané riskovanie zo
strany finadnych institacii. Dokument Komisie
obsahuje odpotianie offadom Struktary od-
meiovania, spravy a riadenia finarej instita-
cie, informovania akcionarov a ulohy organov
dohradu pri posudzovani adekvatnosti nastave-
nych vnuatornych pravidiel a opatreni. Okrem
iného Komisia odporta pre osoby, ktoré sa
podid’aju na uzatvarani obchodov a obdobnych
¢innosti vytvarajucich rizikova expoziciu fi-
narénej institicie, vyvail nastavenie zaklad-
ného platu a bonusov s tym, Ze vyplata bonusov
by mala by rozdelena a uskuwoena

S vyraznyméasovym odstupom. Hodnotenie by
malo bra v Gvahu dlhodobu vykonngsstabili-

tu a podstupované riziko.

V nadvaznosti na toto odpasnie pripravi
Komisia v druhej polovici roku prislusné legis-
lativne navrhy, okrem iného sa tieto pozZiadavky
premietnu do smernice o kapitalovej primera-
nosti.

BlizSie informéacie su dostupné na internetovej
stranke tuec.europa.eu/internal_market

Slovenska republika

Novy zakon ofinanénom sprostredkovani
a finanénom poradenstve

Koncom maja bol vydany novy zakon o figan
nom sprostredkovani a finemom poraden-
stve®?, ktory predstavuje zasadni reformu Struk-
tary distriblcie finadnych produktov a finaf
ného poradenstva na slovenskom trhu. Hlav-
nym cid'om tejto pravnej Upravy je zabezpe
adekvatnu Urove ochrany spotrebitev na
finanénom trhu a vytvoui jednotny rezim pre
¢innog’ finantnych sprostredkovattev a po-

3. Odporanie Komisie 3159/2009 zond 30.
aprila 2009 o politke odnievania v odvetvi fi-
nartnych sluzieb.

32 7&kon¢. 186/2009 Z. z. o finamom sprostred-
kovani afinabinom poradenstve a0 zmene
a doplneni niektorych zakonov.

radcov, ako aj pre ich registraciu a tiath zo
strany NBS.

Z&kon podrobne vymedzuje obsah sprostredko-
vania na finathom trhu a finatné poraden-
stvo, d’alej definuje zakladnla kategériu osdb,
ktoré mdZzu poskytovafinaniné sprostredko-
vanie (agenti) a finamé poradenstvo (porad-
covia). Zasadnou poZziadavkou stanovenou za-
konom je Uplné oddelenignnosti finagného
sprostredkovania a poradenstva - agenti, ktori
sprostredkovavaju fingné produkty, nesmdu
poskytova finantné poradenstvo.

Zakon d’alej upravuje register, v ktorom su
evidovani agenti a poradcovia a ktoryjene-

ny na subregistre ptid sektorov finatného
trhu - kapitalovy trh, poistenie a zaistenie, pri-
jimanie  vkladov, poskytovanie  Uverov
a subregister pre doplnkové déchodkové spore-
nie. Podrobne su upravené podmienky a pred-
poklady pre zapis jednotlivych kategérii agen-
tov a poradcov do registra. U niektorych kate-
gorii agentov (viazany fingny agent, podria-
deny finagny agent a viazany inve&ty agent)

je posudzovanie splnenia kritérii zjednodusené
(registr&ni princip) a mézu 2@t svojuéinnog’

odo dia zapisu do registra. Pre samostatnych
finanénych agentov a pre finanych poradcov
zakon stanovuje prisnejSie podmienky a povo-
lenie k ich¢innosti je udéované v Standardnom
spravnom konani.

Z hradiska podmienok preiinnog’ je vyz-
namnym predpokladom odbormpsktora je
posudzovand pri registracti povoovani zo
strany NBS a ktoru su agenti a poradcovia po-
vinni sustavne dopbva’. Zakon kladie viEky
doéraz na predchadzanie a riadenie stretov zauj-
mu pri ¢innosti agentov a poradcov. Zakon
obsahujed’alej vé’mi podrobné pravidla jedna-
nia vo vzahu k zakaznikom, ktoré zRkej
¢asti stavia na pravidlach Standardne ujgat
vanych v oblasti investhych sluzieb. Kiac¢ové

je podrobné informovanie zakaznika o dolezi-
tych skut@nostiach vratane informécii o provi-
zidch, poziadavky na kvalifikované vyhodno-
covanie informacii ziskanych od zakaznika a
poziadavky na ponukanie fin&mych sluzieb a
produktov, ktoré su pre zakaznika vhodné.

Zakon sice nadobudokimnog’ diiom vyhlase-
nia (27. maja 2009), napriek tomu, novy rezim
pre agentov a poradcov budéinny az od 1.
januara 2010. Zakow’alej obsahuje rad pre-
chodnych ustanoveni, ktoré davaju¢asnym
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sprostredkovat®m a poradcom dodatal
lehotu na prisp6sobenie sa novému rezimu az
do 31. decembra 2010.

Bliz8ie informacie su dostupné na internetovej
stranke tuwww.nbs.sk

Ceska republika

Uradné oznamenie k systému vnuatornych
zasad AML

Koncom maja vydald’NB Gradné oznamenie

k poZziadavkdm na systém vnuatornych zasad
proti legalizacii vynosov z trestnajinnosti®
CNB v nej deklaruje, Ze za uznavané a osved-
¢ené principy a postupy v oblasti predchadzania
legalizacie vynosov z trestnéjnnosti a finan-
covania terorizmu pda zékona o prani Spina-
vych peiazf* povaZuje Standardy a postupy
vypracované medzivladnou organizdciou The
Financial Action Task Forcel (FATF), organi-
zaciou Joint Forum, Bazilejskym vyborom ban-
kovych doltadov (CBS), Medzinarodnou orga-
nizaciou doliadu v oblasti kapitalového trhu
(I0SCO) a Medzinarodnym zdruZenim organov
dohrad nad poistenim (lAIS).

BlizSie informéacie su dostupné na internetovej
stranke tuhttp://www.cnb.cz

Uradné oznamenie I€innostiam zmenarni

Koncom marca vydal@NB Gradné oznamenie
urcené devizovym miestam, ktoré vykonavaju
zmenarenskdinnog’,*® ktorym 3Specifikovala
pristup pri aplikacii niektorych ustanoveni za-
kona o ochrah spotebitele®® Za klamlivé ob-
chodné praktikyCNB povazuje okrem iného
uvadzanie informécii o vymennych kurzoch len
v ¢eskom jazyku, modifikaciu idajov o kurzoch

3 Uredni sdleni Ceské narodni banky ze dne 26.
kvétna 2009 k wskterym pozadavkm na systém
vnitinich zasad, postipa kontrolnich opdéni proti
legalizaci vyno8 z trestnécinnosti a financovani
terorismu.

3 Za&kon¢. 253/2008 Sb., odhterych opatenich
proti legalizaci vynos z trestnéinnosti a financo-
vani terorismu.

% Uredni sdleni Ceské narodni banky ze dne 23.
bfezna 2009 k vybranym povinnostem podle zakona
¢. 634/1992 Sb., o ochrarspotebitele, ve zéni
pozdjSich gredpidi, uené devizovym mism.

3 Zakon & 634/1992 Sb., o ochrarspotebitele,
ve zréni pozdjSich gedpigi.

dodat@nymi textovymici verbalnymi informa-
ciami, graficky zavadzajuce uvadzanie vymen-
nych kurzov a cien za sluzb§, neposkytnutie
adekvatnych informacii o moznosti reklamécie
poskytnutych sluZiebDalej CNB 3Specifikuje
poziadavky oladom riadneho informovania
o cenach poskytovanych zmenéarenskych slu-
Zieb. Stanovenie ceny ma tbyednoduché a
jednozné&né, ktoré neznevyhadje zakaznika.
V pripade poskytovanid’alSich sluzieb, najma
nevyziadanych, je nutné jednozna uvadza

aj tato skutdnog’ a ceny za tieto sluzby.

BlizSie informéacie su dostupné na internetovej
stranke tuhttp://www.cnb.cz

6. Obchodné spolénosti
Eurdpska Unia

Odporuéanie  k odmaiovaniu  manazérov

kétovanych spol@&nosti

Koncom aprila vydala Komisia odp@anie

k principom odmiovania manazérov sp@o
nosti, ktoré st kétované na regulovanom thu.
Ide o jedno z opatreni prijatych v nadvaznosti
na finanu krizu. Odporéanie Komisie poza-
duje, aby sa politika odmievania manazérov
kétovanych spolknosti odvijala od dlhodobych
vysledkov spoldnosti. Variabilna a zakladna
zloZzka odmeny by mala Byelativhe vyvazena
tak, aby nepodnecovala manazérov k prehnane
rizikovym operaciam. Odmeny by mali Zil-
nova’ taktiez nefinatiné kritéria - ako je napri-
klad sulad ¢innosti s poziadavkami pravnych
predpisov a internymi pravidlami. Vyplata bo-
nusov by mala by vcase posunuta tak, aby
zohadiovala dlhodobé vysledky a stabilitu
firmy.

V pripade zasadnych problémov suvisiacich
s¢innog’ou prislusného manazéra, ktoré sa
objavia po vyplate bonusov, by sp&hosti
mali ma& opravnenie narokovaprisluSnucas’

¢i cely bonus spé V pripade akciovych moti-
vaénych programov by akcie nemalitbgreda-

né ¢i opcie uplatnené gas doby minimalne
troch rokov.

8" Odportanie Komisie 3177/2009 zond 30.
aprila 2009, ktorym sa dafplji odporgéania
2004/913/ES a 2005/162/ES, pdkimle o systém
odmeiovaniacélenov spravnych organov spéfwmsti
kétovanych na burze.
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Standardom by malo Byinformovanie akcio-
narov o principoch odmievania a vytvorenia
nezavislého vyboru pre odim@vanie.

Bliz8ie informacie su dostupné na internetovej
stranke tuec.europa.eu/internal_market

Slovenska republika

Novela zakona o ochrane hospodéarskej su-
taze

V polovici maja bola vydana stoa novela
zakona o ochrane hospodarskejtasie® Jej
obsahom je jednak ztddnenie prechodu na
menu EURO na Slovensku a zmena vSetkych
hodndt v zakone pdid prislusného prepta-
cieho kurzu, jednak Uprava sankcii naviazanych
na obrat a sankcii pre pripad, kedy obrat ne-
mozno stanovi Dalej dochadza k Uprave pod-
mienok pre oznamovanie prekemia relevant-
ného podielu na trhu - koncentracie Protimono-
polnému Uradu Slovenskej republiky. Koncen-
tracia musi by oznamena zasadne pred tym,
nez je zahajeny vykon prav a povinnosti vyply-
vajucich z koncentracie a potondp nastala
niektora zo zdkonom vymedzenych skimaosti,
ktoré novo zahtuju i oznamenie ponuky pre-
vzatia. Koncentraciu je mozné oznamoveez
pred uzavretim prislusnej zmluvy pred tym,
nez nastane ina skw#twg’, ktora zalozi kon-
centréciu.

Novela zavadza aj mozrnbgoh’adnenia stin-
nosti podnikatBov pri vySetrovani pripadov
porusenia hospodarskejtsiie (leniency prog-
ram) a poskytovania imunity tym podnikate-
rom, ktorych informéacie vedu k ziskaniu roz-
hodujacich dbkazov o existencii kartelovej
dohody. innog’ tohto zakona nastala 1. juna.

S novelizaciou zakona o hospodarskejadil sa
spéja i vydanie novej vyhlasky Protimonopol-
ného Uradu Slovenskej republiky, ktora upravu-

3 7akong. 165/2009 Z.z., ktorym sa meni a diep
zakon ¢. 136/2001 Z. z. o ochrane hospodarskej
slfaze a 0 zmene a doplneni zakona Slovenskej
narodnej rady. 347/1990 Zb. o organizacii minis-
terstiev a ostatnych Ustrednych organov Statnej-spr
vy Slovenskej republiky v zneni neskorSich predpi-
sov v zneni neskorSich predpisov a o0 zmene a dopl-
neni zakona. 575/2001 Z. z. o organizaginnosti
vlady a organizacii Ustrednej Statnej spravy v Znen
neskorsich predpisov.

je podrobnosti oznamovania koncentréGie.
VyhlaSka stanovi obligatérne nélezitosti ozna-
menia 0 koncentracii, o¢éstnikoch, o majet-
kovom, finakhom a personalnom prepojeni
Gcastnikov, informacie o dotknutych trhoch,
informacie 0 moznosti vstapina prislusny trh,
doévody pre spojenie a jej dopady nat'asil
U¢innog’ vyhlasky nastala 15. juna.

BlizSie informéacie su dostupné na internetovej
stranke tuwww.antimon.gov.sk

Novela obchodného zakonnika

Ministerstvo spravodlivosti pripravilo novelu
obchodného zékonnika, ktoru v jani prerokova-
la vlada. Novela primarne transponuje smernicu
o vykone akcionarskych prav u koétovanych
spolanostf® a jej cidom je odstrani moznd
diskriminéciu zahraghych akcionarov. Novela
prindSa zmenu spbsobu uvémjania ozname-

ni o konani valného zhromazdenia a Sirenia
informécii povinne uverépvanych na webo-
vych strankach kotovanej spoéfwsti, zavadza
moznog$ koreSpondetného hlasovania a elek-
tronického hlasovania akcionarov na valnom
zhromazdeni a modifikuje Upravu hlasovania na
zaklade plnej moci.

Novela tiez transponuje niektoré dopdsjdne
neprevzaté ustanovenia transparentnej smerni-
ce' a harmonizuje poZiadavky na uvei@ja-

nie informacii kladenych na koétované spelo
nosti. Vtejto oblasti dochadza k novelizacii
zakona o cennych papierdtla zakona o burze
cennych papierof?

% vyhlaskag. 204/2009 Z. z., ktorou sa ustanovuij(
podrobnosti o nalezitostiach oznamenia koncentra-
cie.

“0 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady
2007/36/ES zoith 11. jula 2007 o vykone niekto-
rych prav akcionarov v spainostiach s kétovanymi
akciami.

“l Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady
2004/109/ES zoith 15. decembra 2004 o harmoni-
zacii poziadaviek na priéadnos tykajlcich sa
informécii o emitentoch, ktorych cenné papiere su
prijaté k obchodovaniu na regulovanom trhu, a o
zmene smernice 2001/34/ES.

42 7&kon &. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch
a investtnych sluzbach a o zmene a doplneni nie-
ktorych zakonov (zakon o cennych papieroch)
v zneni neskorsich predpisov.

43 7&kong. 429/2002 Z. z. o burze cennych papie-
rov v zneni neskorsich predpisov.
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Uginnog’ novely sa predpoklada od 1. decem- Ceska republika
bra 20009.

BlizSie informécie su dostupné na internetovej
stranke tuwww.justice.sk

n/a

Advokatska kancelaria BBH Slovensko, s.r.o. dihadpbskytuje svojim klientom pravne poraden-
stvo v r6znych oblastiach prava, vratane pravantingch trhov. V rdmci svojich sluzieb ponudka tiez
zakladny informa&ny servis o najvyznamnejSich aktualitach v oblastjulacie a prava fingného
trhu.

Bulletin BBH je ufeny len ako vSeobecna informacia o niektorych diflelz novinkach
a udalostiach v oblasti finanych trhov a suvisiacej pravnej problematike. Jebsah nie je pravnym
poradenstvom ani odpar@nim k utitému postupu v konkrétnej situacii.

V pripade zaujmu d’alSie informacie alebo o individualne poradenstiaba konzultaciu nas neva-
hajte kontaktovéna niZSie uvedenej adrese.

BBH Slovensko, s.r.o.

Gorkého 3

811 01 Bratislava

Slovenska republika

ICO: 36 713 066

Okresny sud Bratislava |, oddiel: Sro, vl.: 43677/B
Tel.: 02/20861020

Fax: 02/20861022

E-mail: office@bbhsk
Web:www.bbh.sk
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