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Na konci €ervna skoncilo Sestimési¢ni predsed-
nictvi Ceské republiky v Radé EU. Béhem této
kratké doby se podafilo dojednat a findlné
schvalit né€kolik zdsadnich pravnich pfedpist
pro finan¢ni trh, konkrétné:

® Smérnici o solventnosti pojiStoven a zajisto-
ven;

® Novelu smérnice o kapitdlové pfiméfenosti;
¢ Nafizeni o ratingovych agenturdch;

¢ Nafizeni o pfeshrani¢nich platbdch v eurech;
® Smérnici o elektronickych penézich;

e Prepracovanou smérnici UCITS (UCITS IV).

Aktudlni bulletin obsahuje informace o vétsiné
z téchto predpisi.

1. Investi¢ni nastroje, komodity
a trhy

Evropskd unie
Naiizeni o ratingovych agenturach

Na konci dubna bylo schvdleno natizeni o ra-
tingovych agenturdch, které vytvédii jednotny
evropsky rezim pro jejich ¢innost a dohled nad
nimi. Nafizen{ je jednou z reakci EU na pficiny
finanéni krize, kdy ratingové agentury byly
obvinovény z nedostate¢né a pozdni identifika-
ce rizik u strukturovanych finan¢nich produktii
vyddvanych mj. v rdmci sekuritizace sub-prime
hypoték. Nafizeni ma dv¢ oblasti pisobnosti -
jednak stanovuje podminky pro registraci a pro
¢innost vSech ratingovych agentur pusobicich
v Evropské unii (EU) a déle stanovuje podmin-
ky, kdy evropské finan¢ni instituce mohou pou-
Zivat ratingy vydané mimo EU pro tzv. regula-
torni ucely. Regulatorni ucely zahrnuji vyuZiti
rating@i v ramci vypoctu kapitdlové primétenosti
bank a obchodnikil s cennymi papiry, pii stano-
vovani solventnosti pojisStoven a zajiStoven a

pro vyhodnoceni piipustnosti nékterych investic
standardnich fondli kolektivniho investovani a
harmonizovanych penzijnich fondda.

Nafizeni zavadi povinnou registraci ratingovych
agentur u narodnich organd dohledu. Tato re-
gistrace je také obligatornim pfedpokladem pro
to, aby ratingova agentura mohla ziskat statut
uznané ratingové instituce (ECAI) pro tucely
kapitdlové pifiméfenosti. Podminkou ziskan{
registrace je splnéni celé fady organizacnich
predpokladl (mj. zavedeni systému vnitini kon-
troly) a pozadavkd na kvalitu procesu tvorby
ratingdi, ratingovych metodologii a modelt.
Velky duraz je kladen na fizenf stfetl zajmu pfi
tvorbé ratingli, na nezdvislost analytikl, kdy je
stanoven poZadavek na jejich povinnou rotaci, a
na transparentnost celého ratingového procesu.
Ratingové agentury musi uvefejiiovat celou
fadu informaci o své cinnosti, mj. historické
miry selhani (defaultl) u vSech svych ratingt.

Pro ratingy vydané mimo EU stanovuje toto
nafizeni dva specifické procesy, které jsou
predpokladem, aby tyto ratingy mohly byt pou-
zity evropskymi finan¢nimi institucemi pro
regulatorni dcely. Pii tzv. ptejimani (endorse-
mentu) ratingovd agentura z EU pfejima rating
vydany ratingovou agenturou ze stejné skupiny.
Pfitom musi ovéfit splnéni fady podminek, a
odpovidd za takovy rating jako za vlastni.
V ptipad€ ratingu vydaného v zemi, ktera ma
pravni rezim pro ratingy ekvivalentni reZimu
zavedeném v EU timto nafizenim, musi ratin-
gova agentura ze tfeti zemé& splnit urcité pod-
minky a ziskat tzv. certifikaci. Prejaté a certifi-
kované ratingy poté mohou byt pouZiviny ev-
ropskymi finan¢nimi institucemi pro regulatorni
ucely.

Dohled nad ratingovymi agenturami je konci-
povén velmi novatorsky a stavi na vyuZiti kole-
giif organi dohledu, které spolecn¢ posuzuji
7adosti o registraci, vykondvaji dohled nad
kazdodenni cCinnosti ratingovych agentur
a pfipravuji pfislusnd dohledov4 opatfeni a roz-
hodnuti. Vyznamnou roli mé také CESR, ktery
vydava doporuceni pro ¢innost narodnich orgé-
nd dohledu, standardy pro ¢innost kolegii a pro
spolupréci s organy dohledui tfetich zemi, podili
se na koordinaci Cinnosti kolegii a v piipade
spord ndrodnich organti dohledu mid mediaéni
roli.

Nafizeni by mélo nabyt Gcinnosti v fijnu tohoto
roku a ratingové agentury a finanni instituce
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budou mit dvanactimésicni prechodné obdobi
na pfizptsobeni se novému reZimu.

Bliz§i informace jsou
ec.europa.eu/internal_market

dostupné  zde:

Konzultace CESR k MiFID - komplexni fi-
nanéni nastroje

V poloviné kvétna zahdjil CESR vefejnou dis-
kusi k bliZ§imu vymezeni komplexnich a jed-
noduchych (non-complex) financ¢nich nastroji
pro ucely hodnoceni pfimétenosti pfi poskyto-
vani investi€nich sluZzeb. V piipad€é jednodu-
chych finan¢nich néstrojii je mozné poskytovat
nekteré investini sluZzby vreZimu execution-
only tj. bez hodnoceni pfimétenosti. V ramci
konzulta¢niho dokumentu jsou hodnoceny rtz-
né typu investi¢nich ndstroji z pohledu kom-
plexnosti a pfipustnosti poskytovat ve vztahu
k nim sluzby v reZimu execution only.

Bliz§i informace jsou
WWW.cesr.eu

dostupné  zde:

Doporuéeni CESR

V poloviné kvétna publikoval CESR doporuce-
ni k praktické aplikaci smérnice o zneuziti trhu
ze strany narodnich organii dohledu. Obsahem
doporuceni je specifikace pozadavkll na vedeni
seznamu zasvécenych osob ze strany emitentl
kétovanych finanCnich ndstroji, podminky
a néleZitosti ozndmeni podeztelych transakci ze
strany trhli a financ¢nich instituci a jejich posu-
zovani ze strany organti dohledu a také postup
pfi posuzovani stabilizacnich programi a souvi-
sejicich oznamovacich povinnosti. Déle obsa-
huje doporuceni postupu emitenta kétovaného
finan¢niho ndstroje pfi uniku informaci a exis-
tenci dohadi na trhu o uréité vnitini informaci,
ktera se tyka tohoto emitenta.

CESR dile uvefejnil doporuceni clenskych
orgdnt dohledu ohledné¢ aplikace transparencni
smérnice. Mimo jiné se zabyvd uvefejiovanim
dodate¢nych informaci v pololetni a vyro¢ni
zpravé emitenta kétovaného cenného papiru a
zpusobem uvefejnéni regulované informace.

Blizsi informace  jsou
WWWw.cesr.eu

dostupné  zde:

Ceskd republika

Vyhlaska o odbornosti obchodnikii s cenny-
mi papiry

Koncem kvétna vydala CNB vyhlasku o poZa-
davcich na odbornost pracovnikli obchodnika
s cennymi papiry.' Novy reZim se pIné vztahuje
také na investi¢ni zprostfedkovatele a investi¢ni
spolecnosti pfi poskytovani investi¢nich sluZeb.

Vyhlaska stanovuje pozadavky na odborné
znalosti a zkuSenosti fyzickych osob, které
v rdmci obchodnika s cennymi papiry jednaji se
zdkazniky, provddi pokyny a obchoduji
s investiénimi ndstroji a vykondvaji portfolio
management ¢i investicni poradenstvi. Dale
stanovuje poZadavky na pracovniky complian-
ce, vnitiniho auditu a fizeni rizik. Odborné zna-
losti jsou vymezovany ve vztahu k ¢innostem,
které konkrétni osoba vykondvd a které jsou
podle CNB nezbytné k jejich ¥adnému vykonu.

Vyhlaska také upravuje zplsob prokazovani
odbornych znalosti a zkuSenosti. Ziskani zku-
Senosti vdZe vyhlaska na urc¢itou dobu, po kte-
rou byla vykondvdna odbornd praxe predevsSim
na kapitalovém trhu, piipadné v oblasti dohledu
finan¢niho trhu nebo v profesnim sdruZeni. Pro
jednotlivé pracovni pozice vyhlaska konkrétné
specifikuje poZadavky na minimélni délku od-
borné praxe. Prokazovani znalosti probihd pted-
loZzenim potvrzeni o sloZzeni odborné zkousky
uznané CNB podle ZPKT (§ 14a), potvrzenim
o absolvovdni odborného kurzu, potvrzenim
o ukoneném studiu nebo jinym prikaznym
dokladem. Pro jednotlivé pracovni pozice sta-
novuje vyhldska minimdlni poZadované vzdéla-
ni a pfipadné zda je potiebné absolvovani od-
borného kurzu ¢i odborné zkousky.

Vyhlaska nabyla ucinnosti 1. ¢ervna 2009. Sta-
novuje piechodné obdobi 12 mésicii, béhem
kterych jsou obchodnici s cennymi papiry po-
vinni zajistit splnéni poZadavkli na odborné
znalosti a zkuSenosti u svych zaméstnanct
a vazanych zastupct. V ndvaznosti na vyhlasku
budou povinni provést piisluSné ovéreni znalos-
ti a zkuSenosti a adekvétné jej zdokumentovat.
Tyto povinnosti plati také pro investi¢ni zpro-
sttedkovatele a investi¢ni spole¢nosti. Pro oso-
by se stdvajici makléfskou licenci se rovnéz
uplatni pfechodné ustanoveni a zohlediiuje se
jejich dosavadni praxe.

Vyhldska ¢. 143/2009 Sb., o odbornosti osob,
pomoci kterych provadi obchodnik s cennymi papiry
své ¢innosti.
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V ndvaznosti na tuto vyhldsku vydala CNB také
tifedni sdéleni,” které specifikuje rozsah potieb-
nych znalosti osob, jejichZ prostfednictvim
obchodnik s cennymi papiry, investi¢ni zpro-
sttedkovatel a investi¢ni spolecnost provadéji
své ¢innosti. CNB zde vymezuje tématické
oblasti potfebnych znalosti pro ¢innost piislus-
nych odbornych pracovnikd.

Bliz§i informace jsou
www.cnb.cz/cs/legislativa

dostupné  zde:

Slovenskd republika

Novela zakona o cennych papieroch - sluzby
centralneho depozitara

Pocatkem kvétna nabyla ucinnosti rozsihla
novela zdkona o cennych papieroch’. Novela
upravuje nékolik aspektti Cinnosti centralniho
depozitafe v souvislosti s velkym mnoZstvim
L~mrtvych uctt”, na kterych jsou vedeny cenné
papiry z kupénové privatizace. Novela stanovu-
je povinnost centrdlnimu depozitdfi zasilat ma-
jitelim Gcth, jejichz vedeni je zpoplatnéno,
jednou ro¢né vypis z tohoto uctu. Vedle toho je
centrdlni depozitdt povinen na Zzidost Fondu
narodného majetku (,,FNM*) zaslat uréenému
okruhu osob vypis ad hoc a déle informaci o
podminkéch pfevodu cennych papiri vedenych
na pfislusném tuctu. Toto souvisi snovym
opravnénim FNM nabyvat beziplatné zakniho-
vané cenné papiry a moznost, aby hradil nakla-
dy s takovymto pfevodem spojené.

Novela nastavuje také nova pravidla pro komu-
nikaci centrdlného depozitira s obchodnym
registrom. Zejména se jednd o vyménu infor-
maci v pfipadech obchodnich spole€nosti, které
zaniknou a pro které centrdlny depozitir vede
registr emitenta.

Blizsi informace jsou
www.zbierka.sk

dostupné  zde:

> Utedni sd&leni Ceské narodni banky ze dne

16. ¢ervna 2009 k rozsahu potfebnych znalosti osob,
pomoci kterych provadi obchodnik s cennymi papiry
a dalf osoby své ¢innosti.

> Zakon & 160/2009 Z. z., ktorym sa meni
a doplia zdkon ¢&. 566/2001 Z. z. o cennych papie-
roch a investi€nych sluZbach a o zmene a doplneni
niektorych zdkonov (zdkon o cennych papieroch)
v zneni neskorSich predpisov a o doplneni niekto-
rych zakonov.

2. Kolektivni investovani
Evropskd unie

Evropska regulace manaZeri hedgeovych
a dalSich non-UCITS fondi

Na konci dubna ptedlozila Evropska komise
ndvrh smérnice o manaZerech alternativnich
investicnich fondd. Divodem navrhu jsou né-
které negativni zkuSenosti z financni krize,
kdy ddajné hedgeové fondy pfispély ke zvyseni
turbulence na financnich trzich a private equity
fondy netransparentné a rizikové ptistupovaly
ke spolec¢nostem, které ovladly zejména v pfi-
padech leveraged bay-outt.

Cilem ndvrhu je vytvofit komplexni harmoni-
zovany reZim pro sprdvce (manaZery) fondi
kolektivniho investovani, které nepodléhaji
rezimu UCITS a jsou proto oproti standardnim
UCITS fondiim oznacoviny jako ,.alternativni
fondy“. Jedna se o fondy rizného zaméfeni -
hedgeové fondy, venture fondy, private equity,
komoditni a jiné fondy. Pfedlozend smérnice
z velké ¢asti Cerpa z neddvno schvilené smérni-
ce UCITS IV, kterd upravuje fondy nabizené
vefejnosti, coZ silné kontrastuje s faktem, Ze
vétsina ,.alternativnich fondi“ je uréena profe-
siondlnim nebo instituciondlnim investorum.

Smérnice stanovuje povinnost vSech spravct
alternativnich fondd ziskat piislusné povoleni
k ¢innosti v EU. Komise pfitom deklaruje, Ze za
alternativni fond je povaZovédna jakdkoliv prav-
ni platforma, kterd slouZi k ziskdvani prostied-
ki investorii za ucelem jejich dalsiho spolec¢né-
ho investovani. Z ptisobnosti smérnice maji byt
vylouceni spravci, ktefi sami nebo ve skupiné
obhospodatuji majetek v alternativnich fondech
v objemu mensim nez 100 mil. EURO, pftipad-
né az 500 mil. EURO, pokud obhospodafované
fondy nevyuZivaji finanéni pdku a poZaduji
uzamceni investice investordi nejméné na 5 let.
Dtivodem pro tuto vyjimku je minimdlni syste-
maticky dopad téchto ,malych® spravci na
evropsky finan¢ni trh.

Zadatel o povoleni musi splnit obdobné pod-
minky jako jsou kladeny na sprivcovské spo-
le¢nosti podle smérnice UCITS. Spravce miZe
spravovat jak alternativni fondy domicilované
v EU tak i ve tfetich zemich, které splni urcité
stanovené podminky. Vedle toho mtiZze spravce
ziskat i povoleni k obhospodafovéani standard-
nich fondl. Pfi své ¢innosti musi spravce dodr-
7Zovat analogickd pravidla jako spravcovskd
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spole¢nost podle UCITS, zejména jednat
s odbornou péci a dodrzovat kapitidlové poza-
davky. Durraz je kladen na zavedeni efektivniho
systému identifikace a fizeni stfetu zajmi, sys-
tému fizeni rizik afizeni likvidity. Smérnice
uklddad sprdavci fadu povinnosti v oblasti infor-
movani investorti a vefejnosti o své ¢innosti, o
nabizenych fondech a o podminkach jejich na-

byti a moZnostech prodeje.

Ohledné depozitafe smérnice vyZaduje, aby jim
byla pouze evropska banka, kterd miZe nékteré
¢innosti delegovat na banku ve tfeti zemi - po-
kud ovSem zajisti splnéni urcitych podminek.
Smérnice vyzaduje, aby oceflovani majetku
v obhospodatovanych fondech provadéla jina
osoba, kterd je nezdvisld na sprdvci, ten vSak
musi poskytovat piisluSnou soucinnost dat
a nese za fadné ocenovani odpovédnost.

PrestoZze smérnice mif{ primarné na spravce,
stanovuje také nékteré poZadavky na samotné
alternativni fondy. Pfi investicich do sekuriti-
zovanych finan¢nich nastroji by fondy mély
dodrZzovat obdobné podminky a limity jako
plati banky v ramci kapitdlové pfiméfenosti.
Pro fondy, které vyuzivaji finan¢ni paku, budou
nastaveny urCité limity a zavedeny specidlni
informacni povinnosti vici investorim a vici
organiim dohledu. V piipadé fondud, které naby-
vaji kontrolni podily na obchodnich spole¢nos-
tech, at’ kotovanych, tak nekdétovanych, maji
tyto fondy dodatecné informaéni povinnosti
vi¢i vefejnosti, investorim, organu dohledu,
cilové spolecnosti a jejim dal$im akcionafim.

Spravci mohou nabizet obhospodafované fondy
v celé EU profesiondlnim investorim na zakla-
dé notifikace, kterd je analogickd notifikaci
standardnich fondt. Clenské stity mohou
umoznit nabizeni alternativnich fonda také
retailovym investorim. Analogicky s UCITS
miliZze spravce passportovat své sluzby do jiného
¢lenského statu.

Dohled nad cinnosti spravcii alternativnich
fondl je koncipovdn zcela shodné s dohledem
spradvcovskych spolecnosti podle smérnice
UCITS.

Bliz§i informace jsou
ec.europa.eu/internal _market

dostupné  zde:

Konzultace Kk provadécim opatienim pro
UCITS IV

V pribéhu cervna zahdjil CESR konzultace
k provadécim opatfeni k novelizované smérnici

UCITS IV. Prvni konzulta¢ni dokument se za-
méfuje na tzv. Key Information Document
(KID). Jednd se o standardizovany informacni
dokument, ktery by mél byt vypracovan sprav-
covskou spolecnosti ke kazdému standardnimu
fondu kolektivniho investovani. Mél by obsa-
hovat informace ve snadno  pfistupné
a srozumitelné formé pro drobné investory
a umoZnit snadné porovndni jednotlivych fon-
da. KID ma nahradit zjednoduSeny statut fondd,
ktery je zpracovavan v soucasnosti. Konzulta¢ni
materidl CESR ptedklada ndvrh obsahu jednot-
livych standardizovanych informaci v KID
a jejich formatu a zptisobu prezentace. Diskuto-
vany jsou mj. mozné podoby informovani
o ndkladovosti fondl a formatu piislusnych
ukazatelll jako jsou napt. TER (Total Expenses
Ratio).

Diéle je pfedmétem vetejné diskuse ndvrh pro-
vadéciho opatfeni, které stanovuje podrobné
poZadavky na systém fizeni rizik a zplsoby
méteni rizik, kterym jsou standardni fondy vy-
staveny, a na zpusoby kvantifikace téchto rizik.

Blizsi informace jsou
WWW.cesr.eu

dostupné  zde:

Ceskd republika
n/a

Slovenskd republika

Navrh opatieni NBS Kk piredchozim souhla-
sim

V kvétnu predloZila NBS do ptfipominkového
fizeni navrh opatfeni k pfedchozim souhlasiim
podle zdkona o kolektivnom investovani.* N4-
vrh opatfeni navazuje na novelizaci zdkona
o kolektivnom investovani, kterd zménila pod-
minky a pravidla pro posuzovani nabyvani kva-
lifikované tcasti na spravcovské spolecnosti
a podminky pro vedeni samostatnych evidenci
cennych papirii kolektivniho investovani. Navrh
opatiteni NBS specifikuje nélezitosti Zadosti
k pfedchozimu souhlasu pro nabyti ¢i zvySeni
kvalifikované c¢asti na spravcovské spolecnosti
apro udéleni souhlasu s vedenim samostatné
evidence cennych papirt fondd kolektivniho
investovani.

Pfipominkové fizeni bylo ukonceno na konci
cervna.
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Blizsi informace  jsou
www.nbs.sk

dostupné  zde:

Opatieni k oceiiovani majetku v podilovém
fondu

V cervnu vydala NBS opatieni ke zpiisobu oce-
fovani majetku v podilovém fondu,” které zru-
Silo predchozi vyhlasku Ministerstva financif.®
Opatfeni obsahuje podrobny zpiisob ocenovani
cennych papirQ, nastroji penézniho trhu, deri-
vatd, vkladl na bankovnich uctech, pohledavek
a zdvazku, majetkovych tcasti a drahych kovi,
které jsou soucasti majetku v podilovém fondu.
Uprava ocefiovéni pro podilové fondy je har-
monizovand s novymi pravidly pro oceniovani
majetku v dichodovych a dopliikkovych diicho-
dovych fondech. Vyhldska nabyla ucinnosti
1. Cervence.

Blizsi informace  jsou
www.nbs.sk

dostupné  zde:

Metodika k notifikaci fondi a passportu
spravcovskych spole¢nosti

V kvétnu uvetejnila NBS metodické doporuceni
k procesnim otdzkdm notifikace standardnich
fondl kolektivniho investovani a passportovani
spravcovskych spoleénosti.” Metodika obsahuje
detailni popis postupu a kriterii pro hodnocen{
zadosti sprdvcovskych spole€nosti ohledné
nabizeni standardnich fondl kolektivniho in-
vestovani z dal§ich zemi EU na Slovensku a
slovenskych fondt do dalSich zemi EU. Meto-
dika dale obsahuje kriteria pro posuzovani z4-
mért spravcovskych spolecnosti z jinych zemi
EU vykonavat svou Cinnost na Slovensku at’
pfeshrani¢né nebo se ziizenim pobocky a Za-
dosti slovenskych spravcovskych spolecnosti.
Metodika rovnéZ popisuje procesni postup NBS
pii posuzovéni téchto zadosti a ptfi komunikaci
se Zadatelem.

> Opatrenie ¢ 3/2009 Narodnej banky Slovenska

zo 16. juina 2009 o spdsobe urcenia hodnoty majetku
v podielovom fonde.

% Vyhl4ska Ministerstva financii Slovenskej repub-
liky €. 611/2003 Z. z. o spOsobe urcenia hodnoty
cennych papierov, ndstrojov petiazného trhu a deri-
vatov v majetku v podielovom fonde.

7 Metodické usmernenie Utvaru dohladu nad
finanénym trhom Nérodnej banky Slovenska z
19. mija 2009 ¢. 1/2009 k pdsobeniu subjektov v
oblasti kolektivneho investovania v rdmci jednotné-
ho eurépskeho povolenia.

Blizsi informace  jsou
www.nbs.sk

dostupné  zde:

3. Bankovnictvi a platebni systémy
Evropskd unie
Schvaleni novely kapitalové primérenosti

Pocatkem kvétna byly schvédleny novely smér-
nice o kapitdlovych pozadavcich a bankovni
smérnice.® Tato novela predstavuje jednu
z hlavnich odpovédi EU na probihajici finan¢ni
krizi a jeji pficiny a problémy pfi rdznorodé
reakci narodnich orgdnii dohledu v pribéhu
loniského roku.

Ve vztahu k tolik kritizované sekuritizaci byly
zavedeny nové piisné€jsi podminky a limity pro
nabyvani sekuritizovanych cennych papird do
portfolii bank. Banky mohou investovat pouze
do téch sekuritizovanych finanénich nastroju,
jejichZ originator ¢i sponzor si ponechd mini-
maln€ 5 % emise a nese stejné riziko ztrit jako
investofi. Pfitom banky musi zavést pfisné in-
terni procedury, které jim umoZni provést ade-
kvétni due diligence investice a podkladovych
aktiv, které jsou predmétem sekuritizace,
asnimi souvisejicich rizik. Déle dochdzi ke
zptisnéni pravidel pro tzv. velké expozice vici
jedné osobé€ nebo ekonomicky propojené skupi-
né osob tak, aby byly disledné pokryty vSechny
formy expozice banky. RovnéZ se zpfisiuji
pozadavky na hybridni kapital banky napf. za
jistych podminek je vyZadovand minimalni
splatnost hybridniho dluhu az 30 let.

Zasadni zmény jsou provedeny také v oblasti
spoluprace organd dohledu v ramci EU a kon-
vergence jejich dohledové praxe a pozadavki.
Meélo by dojit prakticky k eliminaci nirodnich
diskreci Clenskych statl a pravidla kapitdlové
pfiméfenosti by méla byt aplikovdna jednotné
v celé EU. Z pohledu malych ¢lenskych stati
dochdzi k vymezeni tzv. vyznamné pobocky -
vyznamné z hlediska trhu hostitelského stitu
a ke zptesnéni pravomoci organti dohledu hosti-
telského stiatu. Rovnéz je zaveden poZzadavek,

Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2006/48/EC ze dne 14. cervna 2006 o pfistupu
k ¢innosti dvérovych instituci a o jejim vykonu,
Smérnice  Evropského  parlamentu a  Rady
2006/49/EC ze dne 14. Cervna 2006 o kapitdlové
pfiméfenosti investicnich podnikl a dvérovych insti-
tuci.

Strana 6

¢ni trh

ktuality — Finan

avni a

Pr



aby orgin dohledu vjednom c¢lenském stateé
bral pfi svém rozhodovani v potaz dopady pfi-
slusného rozhodnuti na financni stabilitu
v jinych ¢lenskych statech.

Blizsi informace  jsou
ec.europa.eu/internal _market

dostupné  zde:

Konzultace k revizi smérnice o fondech po-
jisténi vklada

Vzhledem k problémtiim s fungovanim garanc-
nich systému, které se projevily v souvislosti s
finan¢ni krizi, ptedloZila na konci kvétna Ko-
mise k vefejné diskusi dokument k reformé
garan¢nich systéma pro vklady. Stdvajici ga-
rancni systémy (véetné tuzemského fondu po-
jisténi vkladi) byly vytvofeny na zdkladé smér-
nice o systémech pojisténi vkladd’ a jejich ci-
lem je zajistit adekvatni ochranu drobnych
vkladateli v piipadech upadku banky a tim
i posilit jejich divéru v bankovni sektor a cely
finanéni trh. Prvni reakci, ktera feSila nékteré
problémy, bylo zvySeni minimélniho limitu pro
ndhrady na 100 tis. EUR a zkrdceni lhlity pro
vyplaty néhrad."

Dokument Komise ptedkladd k diskusi nasledu-
jici otazky. Zda je vhodné déle zvySovat ¢i ji-
nak upravovat limit pro poskytované ndhrady a
zda by limit ndhrad mél byt minimalni ¢i stejny
pro vSechny clenské staty tak, aby nebyly vy-
tvafeny nerovné soutéZni podminky. Diskuto-
vano je vymezeni vkladd, které maji byt pred-
métem pojisténi v rdmci téchto garancnich sys-
tému - napf. zda zahrnout také strukturovana
depozita, depozitni certifikaty apod. Daéle je zde
rovnéZ konzultovdno, které skupiny vkladatelii
by mély mit ndrok na ndhradu a které nikoliv a
zda by jeden limit mél platit i pro vklady mar-
ketingové distribuované pod rdznymi nazvy.
Diskutovén je i rozsah informaci, které by mély
tyto systémy poskytovat vkladatelim u bank a
podrobny proces vyplaty nahrad.

Konzulta¢ni dokument se zaobird také struktu-
rou systému pojisténi vkladi v EU mj. otdzkou
solidarity mezi systémy v jednotlivych clen-

Smérnice Evropského parlamentu a Rady

94/19/ES ze dne 30. kvétna 1994 o systémech pojis-
téni vkladi.
' Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2009/14/ES ze dne 11. biezna 2009, kterou se méni
smérnice 94/19/ES o systémech pojisténi vkladu,
pokud jde o vysi pojisténi a lhtitu k vyplate.

skych statech, moZnosti vytvofeni celoevrop-
ského sytému pojisténi vkladli a kompetencemi
a roli systému pojisténi vkladd, kterou by mé-
ly/mohly sehrat pfi feSeni problému s likviditou
konkrétnich bank. Diskutovany jsou také otaz-
ky insolvenéniho fizeni souvisejici s vyplatou
nahrad a opravnénimi zaru¢nich systému ziskat
piislusny vytézek z insolvencniho fizeni. Otaz-
ky jsou vznaSeny také k moZnosti a podminkdm
preshranicni spoluprace systémut pojisténi vkla-
da.

Fundamentdlni otdzky jsou také pfedkladany
ohledné¢ financovani téchto garan¢nich systémtl,
zpusobu jak se na financovadni podili banky,
ptip. Clenské stity a dostateCnosti finan¢nich
zdrojii v piipadé krize.

Bliz§i informace jsou
ec.europa.eu/internal_market

dostupné  zde:

Schvaleni nafizeni o preshrani¢nich platbach
v eurech

Na zacatku kvétna bylo findlné schvaleno nové
nafizeni o pfeshrani¢nich platbach v méné EU-
RO. Naftizeni reaguje na rozvoj trhu pteshra-
ni¢nich plateb, zejména na vznik tzv. jednotné
oblasti pro platby v eurech (SEPA)."" Mélo by
nahradit stavajici naiizeni z roku 2001," které
zavedlo princip stejnych poplatkll za vnitrostat-
ni platebni transakce a odpovidajici pfeshranic¢-
ni transakce v eurech.

Nové nafizeni tento princip rozSifuje i na in-
kasni formy placeni, coZ je duleZité v souvis-
losti se zavedenim jednotné formy pfeshranic-
nich inkas v eurech (tzv. SEPA inkas), ktera se
zacne uplatiiovat od 1. listopadu 2009. Pro in-
kasni platebni transakce nafizeni déle stanovi
jasnd pravidla pro uctovani mezibankovnich
poplatkl (multilateral interchange fees) a za-
kotvuje povinnou dostupnost platebnich ucth
pro inkasni platby v celé Evropské unii. Pro
¢lenské stéty, které dosud nepfijaly ménu EU-
RO, se pravidla o povinné dostupnosti uplatni
az jeden rok od jejich vstupu do eurozény, nej-
pozdéji vSak v roce 2014.

Nafizeni dile stanovi podrobné postupy pro
mimosoudni feSeni spotiebitelskych spori
v oblasti upravené nafizenim obdobné jako je

""" Single EURO Payment Area.

"2 Natizeni Evropského parlamentu a Rady (ES)
¢. 2560/2001 ze dne 19. prosince 20010 pieshranic-
nich platbach v eurech.
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tomu ve smérnici o platebnich sluzbich. Naii-
zeni bude pfimo aplikovatelné ve vSech clen-
skych statech s u€innosti od 1. listopadu 2009.
Do tohoto terminu by také méla prob&hnout
transpozice smérnice o platebnich sluzbéch."

Blizsi informace jsou
ec.europa.eu/internal _market

dostupné  zde:

Schvaleni smérnice o elektronickych pené-
zich

Pocatkem kvétna byla schvélena nova smérnice
upravujici vydavani elektronickych penéz
a dohled nad institucemi elektronickych penéz.
Nova smérnice nahrazuje stavajici smérnici o
Cinnosti instituci elektronickych pendz'. Zi-
sadni zménou je sniZeni regulatorni zatéZe in-
stituci elektronickych penéz a piiblizeni jejich
postaveni pravni tupravé platebnich instituci
podle smérnice o platebnich sluzbach. V oblasti
kapitalovych pozadavki dochdzi ke sniZeni
pocétecniho kapitdlu z 1 mil. EUR na 350 tis.
EUR a jsou stanovena nova pravidla pro vypo-
cet vlastniho kapitdlu instituci elektronickych
penéz.

Vyraznou zménou proti dosavadni dpravé je
umoznéni existence tzv. hybridnich instituci
elektronickych penéz, které kromé vydavani
elektronickych pencz vykondvaji dalsi ¢innosti.
To je velmi duleZité napf. pro mobilni operato-
ry ¢ poskytovatele pifepravnich sluzeb ktefi
nabizeji specializované produkty. Lhiita pro
transpozici této smérnice by mela uplynout na

konci roku 2010.

Bliz§i informace jsou
ec.europa.eu/internal _market

dostupné  zde:

Ceskd republika

Vlada schvalila navrh zakona o platebnim
styku

Vl4da na konci kvétna schvdlila ndvrh zdkona o
platebnim styku, ktery transponuje do ceského

" Smérnice Evropského parlamentu a Rady

2007/64/ES ze dne 13. listopadu 2007 o platebnich
sluzbach na vnitinim trhu, kterou se méni smérnice
97/7/ES, 2002/65/ES, 2005/60/ES a 2006/48/ES
a zruSuje smérnice 97/5/ES.

' Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2000/46/ES ze dne 18. zati 2000 o pfistupu k ¢in-
nosti instituci elektronickych pené€z, o jejim vykonu
a o obezfetnostnim dohledu nad touto ¢innosti.

pravniho ¥4adu smérnici o platebnich sluzbéch.'
Cilem této smérnice je harmonizovat v rdmci
Evropské unie poskytovani platebnich sluzeb, a
to jak v oblasti vefejnopravni regulace piistupu
k této Cinnosti, tak i v oblasti soukromoprav-
nich vztahd, které pii poskytovani platebnich
sluZzeb vznikaji. Navrh zdkona o platebnich
sluzbach obsahuje vedle vlastni transpozice
smérnice o platebnich sluzbach také upravu
vydavani elektronickych penéz a platebnich
systémil s neodvolatelnosti zictovani, ktera
byla upravena ve stdvajicim zdkoné o platebnim
styku,'® ktery bude zrugen.

Hlavni novum je v podobé& zavedeni nové kate-
gorie nebankovnich poskytovateld platebnich
sluzeb — platebni instituce, pro které jsou stano-
vy specifické obezietnosti a kapitdlové poZa-
davky - mj. se uplatni pravidla pro vnitini kont-
rolni a fidici systém, pro posuzovdani kvalifiko-
vané ucasti a uzkého propojeni, schvalovini
vedoucich osob, které jsou analogické pravi-
dlim u bank a jinych finan¢nich instituci. Pla-
tebni instituce budou moci svou ¢innost vyko-
navat také prostiednictvim obchodnich zastup-
ct. Osoby, které nesplni pozadavky kladené na
platebni instituce, budou moci poskytovat pla-
tebni sluzby v omezeném rozsahu v reZimu
vyjimky jako ,,poskytovatelé platebnich sluzeb
malého rozsahu®“. Ddle dochdzi k upravé celé
fadé povinnosti pfi poskytovani platebnich slu-
Zeb napft. dprava informacnich povinnosti, auto-
rizace platebnich transakci, zptisob a Thity pro-
vadéni platebnich transakci nebo vymezeni
odpovédnosti poskytovatele platebnich sluZeb.
Tato pravidla jedndni se budou vztahovat na
vSechny kategorie poskytovatelli platebnich
sluZeb.

Navrh zdkona o platebnim styku je doprovazen
zménovym zdkonem promitajicim nutné zmény
do dotcenych pravnich predpisii. Zejména dojde
k novelizaci zdkona o bankéch, zdkona o spofi-
telnich a uvérovych druZstvech, devizového
zakona, obcCanského a obchodniho zakoniku
a fady dalSich predpisi.

> Smérnice Evropského parlamentu a Rady

2007/64/ES ze dne 13. listopadu 2007 o platebnich
sluzbach na vnitinim trhu, kterou se méni smérnice
97/7/ES, 2002/65/ES, 2005/60/ES a 2006/48/ES
a zruSuje smérnice 97/5/ES.

1® Zakon &. 124/2002 Sb., o prevodech pen&znich
prostiedkil, elektronickych platebnich prostiedcich
a platebnich systémech (zdkon o platebnim styku).
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Predpoklddané nabyti uc¢innosti nové pravni
upravy je 1. listopadu 2009.

Bliz§i informace jsou
www.mfcr.cz

dostupné  zde:

Slovenskd republika

Opatfeni NBS k vydavani elektronickych
penéz

Na pocatku kvétna nabylo uc¢innosti nafizeni
NBS k vyddvani elektronickych platebnich
prostiedkt'’. V ndvaznosti na zikon o platob-
nom styku'® specifikuje ndleZitosti Zadosti
o povoleni k vydavani elektronickych plateb-
nich prostfedkd vcetné piiloh. Jednd se napfi-
klad o obchodni plan, doloZeni organizacnich
persondlnich a vécnych predpokladt ¢i doloZeni
zpusobu zajisténi dodrZovani limitd na vydava-
ni elektronickych penéz jak na jednotlivych
platebnich prostfedcich, tak v celkovém objemu
vydanych elektronickych penéz.

Blizsi informace  jsou
http://www.nbs.sk

dostupné  zde:

4. Pojist'ovnictvi a penzijni fondy
Evropskd unie
Schvaleni smérnice Solvency 11

Na pocétku kvétna byla po dlouholetém vyjed-
navani schvélena zdsadni smérnice pro pojisto-
vaci trh Solvency II. Jejim cilem je plné sladit
pravidla pro Cinnost pojistoven a zajiStoven,
zlepsit standardy ochrany spotiebitele v této
oblasti, vytvofit podminky pro lepsi spolupraci
orgdnii dohledu v EU a zefektivnit soutéZni
podminky na pojiStovacim trhu. Tato smérnice
nahrad{ stavajicich cca 14 smérnic, které upra-
vuji podnikani pojistoven a zajiStoven. Jednd
se ordmcovou smérnici, na kterou by mély

7" Opatrenie & 2/2009 Nérodnej banky Slovenska
zo dna 7. aprila 2009, ktorym sa ustanovuji nalezi-
tosti ziadosti o vydanie povolenia na vydavanie
platobnych prostriedkov elektronickych peniazi pod-
lFa § 21d ods. 1 =zdkona ¢&.510/2002 Z. z.
o platobnom styku a o zmene a doplneni niektorych
zédkonov v zneni neskorSich predpisov a o doplneni
opatrenia Ndrodnej banky Slovenska ¢&. 8/2008
o poplatkoch za tikony Nédrodnej banky Slovenska.

'8 Zikon ¢&.510/2002Z. z. o platobnom styku
aozmene a doplneni niektorych zdkonov v zneni
neskorsich predpisov.

navdzat provadéci opatfeni, kterd budou obsa-
hovat podrobnou tipravu nékterych oblasti.

Klicovym prvkem nového regulatorniho systé-
mu pro oblast pojistovnictvi je zavedeni kom-
plexniho systému fizeni rizik, ktery zahrnuje
jak ftizeni pojistovacich rizik, tak finan¢nich
rizik (trZni, dvérové riziko) a operacnich rizik.
Novy systém by mél vice zohlediovat oceka-
vané ¢i mozné budouci udalosti, které mohou
mit vyrazny negativni dopad na cinnost a sol-
ventnost pojiStovny ¢i zajiStovny. Vedle zajis-
téni adekvétni vyse technickych rezerv pfinasi
novy rezim dodate€né poZadavky na zajiSténi
dostatku likvidniho kapitdlu pojisStovny a zajis-
tovny, ktery pokryje tzv. minimdlni kapitdlovy
pozadavek a solvenéni kapitalovy pozadavek,'
Z hlediska struktury finanéniho umistén{ pfinasi
novy systém vyrazné uvolnéni, rusi taxativni
vycet pripustnych aktiv, a umoZiuje vyuZiti
Sir§tho okruhu piipustnych aktiv - oviem za
pfedpokladu, Ze budou vzhledem k jejich rizi-
kovosti dostatecné pokryty kapitidlem pojiStov-
ny nebo zajistovny.

Pojistovny a zajistovny budou muset upravit
stavajici vnitini organizaci tak, aby zajistili
adekvatni systém vnitfnich opatfeni a postupt,
které by mély pfinést omezeni operaénich rizik.
V ramci vnitiniho kontrolniho a fidiciho systé-
mu bude nutno zfidit i funkci compliance. Nova
smérnice detailné fe$i i pravidla pro outsour-
cing.

Vzristd také role a kompetence orgdnt dohle-
du, které maji ovéfovat adekvétnost systému
fizeni rizik a solventnosti. Ve vyjimecnych
pfipadech mohou také poZadovat, aby pojistov-
ny a zajiStovny mély vice kapitdlu nez ptimo
odpovida ptislusnym kapitdlovym poZadavkim.
Novy rezim rovnéZ pfindsi zvySenou transpa-
rentnost pojiStoven a zajiStoven o jejich Cin-
nosti, rizikové expozici a jejim kryti. Rovnéz by
mél pfinést lepsi informovanost zdkazniki (po-
jisténcl) o nabizenych produktech a sluzbich
a obezietnéjSi nastaveni pravidel jednani se
zakazniky ze strany pojistoven.

Dalsi novum piedstavuje zdsadné pfepracovany
dohled nad skupinami pojistoven a zajiStoven.
Novy rezZim by mél pfinést zefektivnéni spolu-
prace orgdnti dohledu véetné zavedeni skutecné
funkéniho konceptu tzv. vedouctho orgdnu do-

' Minimum Capital Requirement, Solvency Capi-
tal Requirement.
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hledu, obdobné jako je tomu u bankovnich sku-
pin.

Novy systém by mél byt pln€ uinny od fijna
2012. Do té doby budou muset pojisStovny
a zajiStovny splnit vSechny poZadavky této
smérnice.

Blizsi informace  jsou
ec.europa.eu/internal_market

dostupné  zde:

Zprava Komise o aplikaci smérnice o za-
meéstnaneckych penzijnich fondech

Pocatkem kvétna uvefejnila Komise zpravu
o aplikaci smérnice o zaméstnaneckych penzij-
nich fondech® a o potieb& piipadnych revizi.
Analyza Komise se zaméfila na oblast technic-
kych rezerv, pravidel pro investovéni, adekvit-
nost narodnich systémt dohledu a otazky pfe-
shrani¢niho vyuZzivani sluZzeb depozitdit. Zpra-
va konstatuje, Ze stav aplikace smérnice
v analyzovanych oblastech je vcelku uspokojivé
a aktudlné nevyZaduje bezprostiedni legislativni
reakci. Spoluprdace organti dohledu v ramci
,,Budapest’ského protokolu‘ je rovnéz hodnoce-
na pozitivné. Aktudln¢ probihd také analyza
vhodnosti aplikace pravidel Solvency II na za-
meéstnanecké penzijni fondy a dopadl financni
krize na investi¢ni politiku téchto fondd, kde se
zaveéry ocekavaji pocatkem piistiho roku.

Bliz§i informace jsou
ec.europa.eu/internal _market

dostupné  zde:

Ceskd republika

Vlada schvalila navrh zakona o penzijnim
sporeni

Pocétkem kvétna schvélila vldda ndvrh zdkona
o penzijnim spofeni. Tento zdkon by mél vytvo-
fit novou infrastrukturu v rdmci tfettho dobro-
volného pilite penzijniho systému. Podstatou
ndvrhu je nahrazeni stdvajicich penzijnich fon-
dt penzijnimi spolecnostmi, kterou budou ob-
hospodatovat né€kolik ucastnickych fondt. Do-
jde tak k odd¢leni majetku tcastnikli a spolec-
nosti spravujici jejich majetek - absence tohoto
oddéleni je casto kritizovanym nedostatkem
stavajictho systému. Novy systém by existoval

% Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2003/41/ES ze dne 3. cervna 2003 o cinnostech
instituci zaméstnaneckého penzijntho pojisténi a
dohledu nad nimi.

vedle stavajiciho systému penzijniho ptipojisté-
ni a ucastnikiim penzijniho pfipojisténi by bylo
umoznéno do ngj piestoupit.

KaZzda penzijni spolecnost by obhospodatovala
tfi povinné ucastnické fondy - povinny konzer-
vativni fond, povinny smiSeny fond a povinny
dynamicky fond, které maji stanoveny piipust-
nd aktiva, do kterych mohou investovat a pie-
depsanou investicni strategii. Vedle toho miZze
vytvorit dalS$i ucastnické fondy. Principidlné
tedy penzijni spolecnost funguje analogicky
jako investi¢ni spole¢nost podle zdkona o ko-
lektivnim investovani. RovnéZ se uplatni analo-
gické pozadavky na posuzovani kvalifikované
Ucasti a uzkého propojeni, organizacni poZa-
davky vcetn¢ pozadavki na vnitini kontrolni
atidici systém, systém fizeni stfetl zdjmu a
kapitidlové poZzadavky. Specidlné je upravena
uplata za obhospodafovani a poplatky placené
ucastniky mj. za piestupy mezi ucastnickymi
fondy ¢i za prestup k jiné penzijni spolecnosti.
Ucastnické fondy piedstavuji obdobu podilo-
vych fondu s tim rozdilem, Ze nevydavaji cenné
papiry, ale podily na majetku udcastnického
fondu jsou evidovany ve formé penzijnich jed-
notek. Pravidla pro investovéni a ¢innost ucast-
nickych fondt jsou rovné€Z odvozena od pravi-
del pro standardni fondy kolektivniho investo-
vani.

Z hlediska ucastnikd penzijniho spoteni je sys-
tém nastaven podobné jako stdvajici penzijni
pfipojisténi - ucastnik plati pfispévek sam
amuZe ziskat piispévek také od zaméstnavate-
le. Pti splnéni urcitych podminek mé narok na
statni piispévek. Pfi uzavieni smlouvy o penzij-
nim spofeni si dohodne ucastnik s penzijni spo-
le¢nosti rozloZeni investic do rtiznych ucastnic-
kych fondi a pifipadné i zplsob jejich re-
alokace. Navrh zdkona pfedpokldda standardni
trvani penzijniho spofeni az do 60-ti let véku
ucastnika, potom jsou ucastniku poskytovany
davky napf. ve formé starobni penze na dobu
urcitou, jednordzové vyrovnani ¢i thrada jedno-
rdzového pojistného na doZivotni penzi. V pii-
padé€ ukonceni penzijniho spofeni pfed 60-tym
rokem véku, jsou stanovena urcitd znevyhodné-
ni pro toto ukonceni - v ptipadé vyplaty odbyt-
ného pfichdzi dcastnik o statni pfispcvek.

Dohled nad cinnosti penzijnich spolecnosti je
koncipovén analogicky s dohledem nad inves-
ticnimi spole¢nostmi a mél by byt vykondvin
CNB. Kontrolu nakldddni se stitnim piisp&v-
kem by mélo provddét Ministerstvo financi,
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obdobné jako je tomu v piipadé penzijnich fon-
da.

Bliz§i informace jsou
www.mfcr.cz

dostupné  zde:

Sdéleni CNB ke $koleni pojistovacich zpro-
stiredkovateli a likvidatoru

Pocitkem kvétna vydala CNB tfedni sd&leni
k povinnosti pojiStovacich zprostiedkovateld
a likvidatord pribézné si obnovovat svoji od-
bornost.”' Zikon o pojistovacich zprostiedko-
vatelich® stanovuje, Ze poji§tovaci zprostied-
kovatelé vSech kategorii, jejich odpovédni za-
stupci a zaméstnanci a také samostatni likvida-
tofi pojistnych uddlosti jsou povinni po 5-
ti letech od ukonceni odborného studia nebo
absolvovini odborné zkousky absolvovat do-
Skolovaci kurz. V zhledem k minulym noveli-
zacim tohoto zdkona a stanovenym pfechodnym
obdobim specifikuje CNB poéitek tohoto péti-
letého obdobi takto - (i) pojistovaci nebo zajis-
tovaci makléfi registrovani pied 1. lednem
2005, kteti doloZili odbornou zptsobilost do 30.
¢ervna 2005 jsou povinni absolvovat doskolo-
vaci kurz po 5-ti letech ode dne zapisu do regis-
tru pojistovacich zprostfedkovateltl a (ii) pojis-
tovaci nebo zajiStovaci makléfi, pojistovaci
agenti a likvidatofi, kteti provozovali svoji ¢in-
nost pred 1. lednem 2005 a prokdzali odbornou
zpusobilost do 1. ledna 2007, jsou povinni ab-
solvovat doskolovaci kurs po 5-ti letech ode
dne ukonceni odborného studia nebo od data
vykondani odborné zkousky.

Utedni sdéleni déle specifikuje obsah dogkolo-
vactho kurzu, ktery by se mél zaméfit na zmény
v poslednich péti letech oblasti pojistovnictvi.
Absolvovani doSkolovaciho kurzu budou pojis-
tovaci zprostiedkovatelé a likvidatofi povinni
prokazovat v pifpadé kontroly CNB dokladem
o absolvovéni tohoto kursu, pfipadné prohldse-
nim pojistovny u vdzanych a vyhradnich zpro-
stfedkovateld.

! Utedni sdéleni Ceské ndrodni banky ze dne 28.

dubna 2009 o povinnosti pojistovacich zprostiedko-
vatelll a samostatnych likvidatort pojistnych udalos-
ti absolvovat doskolovaci kurs.

** Zakon ¢&. 38/2004 Sb., o pojistovacich zprostied-
kovatelich a samostatnych likvidatorech pojistnych
udélosti a o zméné Zivnostenského zdkona ve znéni
pozdéjsich predpisa.

Blizsi informace  jsou
www.cnb.cz

dostupné  zde:

Slovenskd republika

Navrh opatieni NBS o nakladech dichodo-
vych spravcovskych spole¢nosti

Na konci kvétna predlozila NBS do pfipomin-
kového fizeni ndvrh opatfeni, které upravuje
postup pifi stanovovani poplatkii, které plati
dtchodové spravcovské spolecnosti
v souvislosti s vyddvanim, splacenim a spravou
cennych papird nabyvanych do diichodovych
fond. Navrh upravuje rovnéZ zplsob thrady
téchto poplatkil. Navrh stanovuje néktera pravi-
dla pro uctovani téchto poplatkii dichodovymi
fondy.

Blizsi informace jsou
www.nbs.sk

dostupné  zde:

Novela zakona o starobnim diuchodovém
sporeni

Prvniho €ervence nabyla ti¢innosti velkd novela
zdkona o starobnom déchodkovom sporeni™.
Tato novela pfindsi zdsadni zmény do zpiisobu
odménovani dichodovych spravcovskych spo-
le¢nosti za spravu dichodovych fondi, kterd se
bude odvijet vyhradné od zhodnoceni prostied-
ki ve spravovanych dachodovych fondech.
Stanoveni konkrétni vySe mési¢niho poplatku
za obhospodatovani vychdzi ze Sestimési¢niho
referencniho obdobi, ve kterém se sleduje vy-
konnost piislusného dichodového fondu. Nove-
la pfitom nastavuje limit maximalni vyse téchto
poplatkii.

Pro tucely thrady poplatkll za obhospodarovani
dojde na zdkladé novely k povinnému vytvoreni
tzv. garancnich Gctd pro jednotlivé dichodové
fondy. Prostfedky na téchto uctech bude mozné
pouzit pouze pro uhradu nikladi za spravu (v
pfipadé zhodnoceni majetku) nebo na navySeni
hodnoty penzijni jednotky (v ptipad¢ sniZeni
hodnoty majetku). V jinych pifipadech nebude
mit sprdvcovskd spolecnost narok na uhradu
poplatkil za spravu. V piipadé, Ze dojde ke sni-
Zeni hodnoty majetku v obhospodafovaném

¥ Zakon &. 137/2009 Z. z., ktorym sa meni a do-
pia zdkon &. 43/2004 Z. z. o starobnom déchodko-
vom sporeni a o zmene a doplneni niektorych zako-
nov v zneni neskorsich predpisov.
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dichodovém fondu bude naopak dichodova
sprdvcovskd spole¢nost povinna rozpustit pro-
sttedky evidované na garanénim uctu a piipad-
né¢ také doplnit do diichodového fondu pro-
sttedky z vlastnich zdroju tak, aby nedoslo ke
sniZen{ hodnoty penzijnich  jednotek
v ptislusném diichodovém fondu.

S témito zménami souvisi také povinnost di-
chodové spravcovské spole€nosti uvetejiovat
mesicné informace o aktudlni vysi poplatkd za
obhospodafovani. RovnéZ statut diichodového
fondu musi obsahovat piislusné informace
o zplisobu stanoveni poplatkli za obhospodaio-
vani.

Novela dile zavadi povinnost dichodové
spravcovské spole€nosti porovndvat vykonnost
asloZzeni obhospodatovanych dlchodovych
fondl s referenénimi hodnotami vykonnosti a
sloZeni, které jsou stanoveny pro jednotlivé
typy diichodovych fondl (konzervativni, balan-
covany a rustovy).

K praktické aplikaci novely zdkona pfipravila
NBS podrobné metodické doporudeni,” které
obsahuje popis doporuc¢eného postupu pro ur-
covani Cisté hodnoty majetku dichodového
fondu, stanovovani pocti dichodovych jedno-
tek, vysi pfispévku do garan¢niho fondu dticho-
dového fondu, pro stanoveni poplatkil za zhod-
noceni majetku v dichodovém fondu a
k postupu dichodové spravcovské spolecnosti
pfi znehodnoceni majetku v diichodovém fon-
du.

Bliz§i informace jsou
www.nbs.sk

dostupné  zde:

Vyhlaska o referen¢nich hodnotach dicho-
dovych fondi

V navaznosti na novelu zakona o starobnom
dochodkovom sporeni pfipravila NBS vyhlas-

2 Metodické usmernenie Utvaru dohladu nad

finanénym trhom Narodnej banky Slovenska z 20.
médja 2009 €. 2/2009 k podrobnostiam o urcenf Cistej
hodnoty majetku, poctu doéchodkovych jednotiek,
aktudlnej hodnoty dochodkovej jednotky, vysky
poplatku na garanény ucet dochodkového fondu,
odplaty za zhodnotenie majetku v doéchodkovom
fonde a k postupu dochodkovej spravcovskej spo-
lo¢nosti pri znehodnoteni majetku v déchodkovom
fonde podla § 63, § 63b, § 63c, § 75, § 95 a § 96
zdkona €. 43/2004 Z. z. o starobnom dochodkovom
sporeni a o zmene a doplneni niektorych zdkonov.

ku, kterd upravuje zplsob stanovovani refe-
ren¢nich hodnot pro jednotlivé typy dichodo-
vych fondt. Vyhlaska stanovuje podrobné pra-
vidla pro urceni referen¢ni vykonnosti konzer-
vativniho dichodového fondu a zakladni pravi-
dla pro stanoveni referen¢nich hodnot
u balancovanych a riastovych dichodovych
fondl a pro stanoveni maximadlni povolené od-
chylky pro tyto typy diichodovych fondt. Cilem
této vyhlaSky je stanovit pravidla pro tvorbu
benchmarku minimdlni vykonnosti pro jednot-
livé typy diichodovych fondl a v ptipad¢ kon-
zervativnitho fondu zajistit podminky pro bez-
pecné investovani majetku v tomto fondu a pro
ochranu prostfedki tucastnikii dichodového
spofend.

Bliz§i informace jsou
www.nbs.sk

dostupné  zde:

Vyhlaska o ocenovani majetku dichodovych
fondu a dopliikovych diichodovych fondu

V poloviné ¢ervna byla vyddna vyhlaska NBS
o zpiisobu ocenovani majetku v dichodovych
fondech a v doplikovych dichodovych fon-
dech.” Priméarnim cilem nové vyhlasky je sjed-
noceni postupli pro ocenovani majetku v da-
chodovych a doplitkovych dtichodovych fon-
dech a zajisténi srovnatelnosti ocenéni jednotli-
vych slozek majetku mezi riznymi fondy. Vy-
hlaska stanovuje podrobny zplsob ocenovani
piispévku tucastnikil, pendle, vkladi na bankov-
nich dctech, cennych papirt, néstrojit penézniho
trhu, finan¢nich derivatu, pohledavek
a zdvazku, majetkovych tcasti a drahych kovi,
které jsou soucasti majetku diichodového fondu
a doplitkového diichodového fondu. Uprava
ocenovani pro diichodové a doplitkové dticho-
dové fondy je pln€¢ harmonizovand s novymi
pravidly pro ocetiovdni majetku v podilovych
fondech.”® U¢innost této vyhlasky je od 1. &er-
vence tohoto roku.

¥ Vyhldska &. 246/2009 Z. z., o sposobe urdenia
hodnoty majetku v déchodkovom fonde a doplnko-
vom doéchodkovom fonde a o zmene vyhlasky Mi-
nisterstva financii Slovenskej republiky ¢. 217/2005
Z. z. o vlastnych zdrojoch doplnkovej dochodkove;j
spolocnosti a 0o metédach a postupoch stanovenia
hodnoty majetku v doplnkovych ddchodkovych
fondoch v zneni neskor§ich predpisov.

" Viz Opatrenie &. 3/2009 Narodnej banky Sloven-
ska zo 16. jina 2009 o spdsobe urcenia hodnoty
majetku v podielovom fonde.

Strana 12

¢ni trh

ktuality — Finan

s

7

avnl a

Pr



Blizsi informace  jsou
www.nbs.sk

dostupné  zde:

Vyhlaska o informacnich povinnostech do-
plitkovych diichodovych fondu

V ¢ervnu byla vydédna vyhlaska NBS o infor-
macni povinnosti doplitkovych diichodovych
fondi ohledné¢ stavu majetku v téchto fon-
dech.”” Cilem této vyhlasky je upravit strukturu
a zpusob poskytovani informaci o stavu majet-
ku v jednotlivych doplitkovych diichodovych
fondech. Informace jsou piedkladdny s mé&si¢ni
periodicitou standardnim zpisobem na dato-
vych formulafich do informa¢niho systému
NBS pro sbér dat od dcastnikti finanéniho tr-
hu.” Vyhl4ska nabyva déinnosti 1. srpna tohoto
roku.

Blizsi informace  jsou
www.nbs.sk

dostupné  zde:

5. Regulace finan¢niho trhu
Evropskd unie

Reforma evropského dohledu nad finanénim
trhem

Na konci kvétna predstavila Evropskd komise
zamér reformy systému regulace a dohledu
evropského finan¢niho trhu. Navrh Komise by
mél reagovat na hlavni nedostatky v soucinnosti
narodnich organi dohledu a evropskych institu-
ci vsouvislosti s finanéni krizi. Navrhovana
reforma ma dvé€ zdkladni ¢asti. Za prvé predpo-
klada vytvoteni ,,Evropské rady pro systémova
rizika®,” kterd by méla soustavné sledovat sys-
tematickd rizika na evropském finanénim trhu
a zajiStovat tzv. makro-obezfetnostni dozor.
Déle by méla zajistovat systém vcasného varo-
vani pred piipadnymi riziky, které se v systému
objevi, zejména riziky souvisejicimi s kom-
plexnimi mezisektorovymi vazbami a pfenosy
rizik. Cleny této rady by mély byt predeviim
zastupci ndrodnich centrdlnich bank, ECB

77 Vyhlaska ¢. 270/2009 Z. z., o poskytovani in-
formécii o stave majetku v doplnkovych déchodko-
vych fondoch.

® STATUS DFT -  Zber, spracovanie
a uchovdvanie ddajov subjektov financného trhu v
Slovenskej republike.

¥ European Systematic Risk Council.

a dale piisluSnych ministerstev financi a Komi-
se.

Druhou ¢&ast reformy pifedstavuje vytvoreni
evropského systému orgdnd dohledu nad fi-
nanénim trhem. Tento sytém by mél zajistit
uzkou spolupraci narodnich organti dohledu
a evropskych dohledovych agentur v rdmci tzv.
mikro-obezietnostniho dohledu tj. dohledu nad
jednotlivymi finanénimi institucemi ¢i jejich
skupinami. Tyto evropské agentury by mély
vzniknout transformaci stdvajicich vybora teti
drovné (CESR, CEBS, CEIOPS),* a vedle ko-
ordina¢ni a mediacni funkce by mély mit i roz-
hodovaci kompetence a opravnéni piimo vyko-
navat dohled nad nékterymi ¢innostmi a financ-
nimi institucemi piisobicimi na evropském fi-
nan¢nim trhu. M¢lo by tak dojit k pfesunu urci-
tych dohledovych kompetenci z narodni drovné
na droveil evropskou.

Vytvoreni tohoto sytému se predpokldadd do
konce roku 2010. Konkrétni podobu piislusné
legislativy by méla predlozit Komise b&hem
leto$niho podzimu.

Blizsi informace  jsou
ec.europa.eu/internal_market

dostupné  zde:

Priprava regulace zprostiedkovani a pora-
denstvi pro retailové finanéni produkty

Na konci dubna pfedstavila Evropskd komise
zékladni obrysy systému regulace distribuce
a poradenstvi ohledné finan¢nich produktd na-
bizenych spotiebitelim, které obsahuji inves-
tini prvek. Pfipravovany systém se md tykat
fondi kolektivnitho investovani, pojistnych
produktd s investicnim prvkem (typicky inves-
tiéni Zivotni pojisténi), strukturovanych cen-
nych papirti a strukturovanych vkladt (deposit),
které jsou nabizeny vefejnosti. Pfipravovana
regulace ma za cil odstranit neodtivodnéné roz-
dily v pravidlech jednéni a informacich posky-
tovanych spotfebitelim pfi nabizeni a poraden-
stvi obhledné téchto finan¢nich produktt. Prin-
cipidln€ by nové regulace méla vychazet z re-
Zimu zavedeného smérnici MiFID u investi¢-
nich sluZeb.

% Committe of European Securities Regulators,
Committee of European Banking Supervisors,
Committe of European Insurance and Occupational
Pensions Supervisors.
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Névrh komise se dotkne jak finan¢nich instituci
piimo vytvarejicich uvedené finan¢ni produkty,
tak vSech forem distribuce téchto produktt
a souvisejiciho poradenstvi. Finan¢ni instituce
budou odpovédny za vytvoieni a poskytovani
adekvatnich informaci o finan¢nich produktech
véetné zdkladni marketingové dokumentace,
rovnéZ by mély vytvoftit pfedpoklady proto, aby
se tyto informace dostaly ke kone¢nému zdkaz-
nikovi. Navrh Komise pfedpokldadd vytvofeni
standardizovanych informacnich listd ke kaZz-
dému typu finan¢niho produktu tak, aby bylo
mozné zajistit jejich snadnou porovnatelnost.
Vzorem pro tyto informacni listy by mél byt
tzv. Klicovy informacni dokument zavedeny v
rémci nového reZimu UCITS IV.

Pro distribuci téchto finan¢nich produktt, at’
interni na pobockdch finan¢nich instituci, tak
externi prostfednictvim distribu¢nich siti, by
méla byt zavedena podrobnd pravidla jednani,
véetné piisného rezimu pro pfijimani pobidek
a pro fizeni stfetti z4jma. Pfi nabizeni predmét-
nych financnich produkti bude nutno provadét
vyhodnocovani pifiméfenosti nabizenych fi-
nan¢nich produktd k osobnim pomériim zikaz-
nika. Pro poradenstvi by méla byt zavedena
jesté piisnéj$i pravidla garantujici nezévislost
a objektivitu poradenstvi vcetné hodnoceni
vhodnosti pfislusnych finan¢nich produkti pro
zékaznika a souvisejicich povinnosti. Konkrétni
navrh legislativni dpravy by mél byt béhem
podzimu piedloZen k vefejné diskusi.

Bliz§i informace jsou
ec.europa.eu/internal_market

dostupné  zde:

Konzultace k pravidlim pro odpovédné tivé-
rovani a k avérovym registrim

V poloviné cervna zahdjila Evropskd komise
vefejnou diskusi k pravidlim pro odpovédné
uverovani a ptjcovani si. Tato iniciativa reaguje
na pfi¢iny finanéni krize - poskytovani hypoték
dluznikdm, ktefi neméli zakladni piedpoklady
pro jejich spldceni. Hlavnim cilem této iniciati-
vy ma byt vytvoreni pravidel, ktera by zajisto-
vala predpoklady pro poskytovani dvérovych
produktti, které jsou piiméfené potiebam
a moZnostem zdkaznikl a pravidel pro ziskava-
ni informaci o zdkaznicich.

Konzultace se zamétfuje na problematiku pro-
pagace a marketingu tvérovych produktl, po-
skytovani informaci v pfedsmluvni fazi, zpisob

posuzovani vhodnosti dvérovych produkti a
posuzovani bonity zdkaznika. Déle jsou pred-
kladany otazky ohledn& poradenstvi souviseji-
ctho s dvérovymi produkty. Komise diskutuje
rovn¢Z problematiku zprostfedkovani dvérd -
registraci a licencovani distributorti, pravidla
jednani a informaéni povinnosti vici zakazni-
kim.

Déle byla zahdjena vefejnd diskuse k zprave
expertni skupiny o uvérovych historiich. Data
o dvérové historii jsou zdsadnim faktorem pro
posuzovani Zadatele o Uvér a umoZnuji vybér
vhodného tvérového produktu a omezeni rizik
pro poskytovatele tiveéru i pro samotného dluz-
nika. Zprava poukazuje na velkou raznorodost
uverovych registri a dostupnost dat o tveérové
historii v jednotlivych clenskych stitech. Zpré-
va predklddd k diskusi doporuceni ohledné
moznych piistupi ke zlepSeni vedeni dvérovych
registrti a vymeéné dat mezi ¢lenskymi staty.

Blizsi informace  jsou
ec.europa.eu/internal_market

dostupné  zde:

Doporuceni K principim odmeénovani ve
financ¢nich institucich

V ramci opatfeni, kterd by méla feSit pficiny
vzniku finanéni krize, vydala na konci dubna
Komise doporuceni k principim odméiovani
pracovnikii a manazerti ve financnich institu-
cich.’ Cilem je nastavit pravidla, kterd by méla
omezit ptehnané riskovani ze strany finan¢nich
instituci. Dokument Komise obsahuje doporu-
¢eni ohledné struktury odménovani, spravy
a fizeni financ¢ni instituce, informovani akciona-
i arole organti dohledu pfi posuzovani ade-
kvétnosti nastavenych vnittnich pravidel a opat-
feni. Mimo jiné Komise doporucuje pro osoby,
které se podileji na uzavirani obchodl a obdob-
nych ¢innosti vytvérejicich rizikovou expozici
finan¢ni instituce, vybalancovat nastaveni z4-
kladniho platu a bonust s tim, Ze vyplata bonu-
st by méla byt rozdélena a provadéna
s vyraznym Casovym odstupem. Hodnoceni by
mélo brat vpotaz dlouhodobou vykonnost,
stabilitu a podstupovana rizika.

V ndvaznosti na toto doporueni ptipravi Ko-
mise v druhé poloviné roku piislusné legislativ-

' Doporuceni Komise 3159/2009 ze dne 30. dubna
2009 o politice odménovani v odvétvi financnich
sluzeb.

Strana 14

¢ni trh

ktuality — Finan

avni a

Pr



ni ndvrhy mj. se tyto pozadavky promitnou do
smérnice o kapitdlové pfimefenosti.

Bliz§i informace jsou
ec.europa.eu/internal_market

dostupné  zde:

Ceskd republika

Utedni sdéleni k systému vnitinich zasad
AML

Koncem kvétna vydala CNB diedni sdéleni
k poZzadavkiim na systém vnitinich zdsad proti
legalizaci vynost z trestné &innosti.”> CNB zde
deklaruje, Ze za uzndvané a osvédcené principy
a postupy v oblasti pfedchazeni legalizaci vyno-
st z trestné Cinnosti a financovdni terorismu
podle zdkona o prani $pinavych penéz® pova-
7Zuje standardy a postupy vypracované mezi-
vladni organizaci The Financial Action Task
Forcel (FATF), organizaci Joint Forum, Basi-
lejskym vyborem bankovnich dohledi (CBS),
Mezinarodni organizace dohledl v oblasti kapi-
talového trhu (IOSCO) a Mezinarodni asociace
pojistovacich dohleda (IAIS).

Bliz§i informace jsou
http://www.cnb.cz

dostupné  zde:

Utedni sdéleni k ¢innosti sménaren

Na konci bfezna vydalo CNB tfedni sd&leni
urené devizovym mistim, které vykondvaji
sméndrenskou ¢innost,” kterym specifikovala
pfistup pfi aplikaci nékterych ustanoveni zdko-
na o ochrané spotiebitele.”” Za klamavé ob-
chodni praktiky CNB povaZzuje mj. uvadéni
informaci o sménnych kurzech pouze v ¢eském
jazyce, modifikace tidaju o kurzech dodate¢ny-
mi textovymi ¢i verbdlnimi informacemi, gra-
ficky zavadéjici uvadéni sménnych kurzi a cen

2 Utedni sdéleni Ceské narodni banky ze dne 26.
kvétna 2009 k nékterym pozadavkiim na systém
vnitinich zdsad, postupt a kontrolnich opatfeni proti
legalizaci vynosii z trestné Cinnosti a financovani
terorismu.

3 Zakon & 253/2008 Sb., o nékterych opatienich
proti legalizaci vynosi z trestné ¢innosti a financo-
van{ terorismu.

** Utedni sdéleni Ceské narodni banky ze dne 23.
bfezna 2009 k vybranym povinnostem podle zdkona
¢. 634/1992 Sb., o ochran€ spotiebitele, ve znéni
pozdéjsich predpisi, ur¢ené devizovym mistim.

» Zakon &. 634/1992 Sb., o ochrang spotiebitele,
ve znéni pozdéjsich predpist.

za sluzby, ¢i neposkytnuti adekvétnich informa-
ci o moZnosti reklamace poskytnutych sluZeb.
Dile CNB specifikuje pozadavky ohledné fad-
ného informovani o cendch poskytovanych
sméndrenskych sluZeb. Stanoveni ceny ma byt
jednoduché a jednoznacné, které neznevyhod-
fluje zdkaznika. V piipad¢ poskytovani dalsich
sluZzeb, zejména nevyzadanych, je nutno jasné
uvadeét i tuto skuteCnost a ceny za tyto sluzby.

Bliz§i informace jsou
http://www.cnb.cz

dostupné  zde:

Slovenskd republika

Novy zakon o finan¢nim zprostiredkovani
a finan¢nim poradenstvi

Na konci kvétna byl vydan novy zdkon o fi-
nan¢nim zprostfedkovani a finanénim poraden-
stvi’®, ktery predstavuje zasadni reformu struk-
tury distribuce finan¢nich produktii a financni-
ho poradenstvi na slovenském trhu. Hlavnim
cilem této pravni Upravy je zajistit adekvatni
uroven ochrany spotfebitelli na finanénim trhu
a vytvofit jednotny reZim jak pro ¢innost fi-
nan¢nich zprostiedkovateld a poradct, tak pro
jejich registraci a dohled ze strany NBS.

Zakon podrobné vymezuje obsah zprostiedko-
vani na finanénim trhu a finanéni poradenstvi,
dale definuje zdkladni kategorie osob, které
mohou poskytovat finanéni zprostfedkovani
(agenti) a finan¢ni poradenstvi (poradci). Za-
sadnim poZadavkem stanovenym zdkonem je
uplné oddéleni Cinnosti finanéniho zprostied-
kovéni a poradenstvi - agenti, ktefi zprostied-
kovavaji finanéni produkty nesmi poskytovat
finan¢ni poradenstvi.

Zékon déle upravuje registr, ve kterém jsou
evidovani agenti a poradci a ktery je ¢lenén na
subregistry podle sektord finan¢niho trhu - ka-
pitdlovy trh, pojiSténi a zajiSténi, pfijimani
vkladt, poskytovani tdvért a subregistr pro do-
plitkové diichodové spotfeni. Podrobné jsou
upraveny podminky a ptedpoklady pro zdpis
jednotlivych kategorii agentli a poradct do re-
gistru. U nékterych kategorii agentd (vdzany
finan¢ni agent, podfizeny finanéni agent
a vdzany investicni agent) je posuzovani splnéni
kriterii zjednoduSené (registraéni princip)

6 Zakon &. 186/2009 Z. z. o finanénom sprostred-
kovani  afinanénom  poradenstve a0 zmene
a doplneni niektorych zdkonov.
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a mohou zahdjit svou ¢innost ode dne zapisu do
registru. Pro samostatné financni agenty a pro
finanéni poradce zdkon stanovuje piisncjsi
podminky a povoleni k jejich ¢innosti je udélo-
vano ve standardnim spravnim fizeni.

Z hlediska podminek pro ¢innost je vyznam-
nym piedpokladem odbornost, kterd je posuzo-
vdna pfi registraci ¢i povolovani ze strany NBS
a kterou jsou agenti a poradci povinni soustavné
dopliiovat. Zakon klade velky dlraz na pted-
chézeni a fizeni stfetll zajmu pii ¢innosti agent
a poradcti. Zdkon obsahuje dile velmi podrobna
pravidla jednani ve vztahu k zdkazniklim, ktera
z velké Casti stavi na pravidlech standardné
uplatiiovanych v oblasti investi¢nich sluZeb.
Kli¢ové je podrobné informovani zdkaznika na
dalezité skutecnosti vcetné informaci o provi-
zich, poZzadavek na kvalifikované vyhodnoco-
vani informaci ziskanych od zdkaznika a poZa-
davek na nabizeni finan¢nich sluZeb a produkti,
které jsou pro zdkaznika vhodné.

Zakon sice nabyl ud¢innosti dnem vyhlaseni
(27. kvétna 2009), nicméné novy reZim pro
agenty a poradce bude uc¢inny aZz od 1. ledna
2010. Zdkon dale obsahuje fadu pfechodnych
ustanoveni, které davaji stdvajicim zprostied-
kovateliim a poradciim dodate¢nou lhiitu na
ptizplisobeni se novému rezimu aZz do 31. pro-
since 2010.

Bliz§i informace jsou
www.nbs.sk

dostupné  zde:

6. Obchodni spole¢nosti
Evropskd unie

Doporuceni k odménovani manazeru koéto-
vanych spolec¢nosti

Na konci dubna vydala Komise doporuceni
k principim odménovani manaZert spolecnosti,
které jsou kétované na regulovaném trhu.”’
Jednd se o jedno z opatfeni pfijatych v néavaz-
nosti na finanéni krizi. Doporuceni Komise
pozaduje, aby se politika odménovani manaZerti
kétovanych spole€nosti odvijela od dlouhodo-
bych vysledkli spolecnosti. Variabilni a zdklad-
ni sloZzka odmény by méla byt relativné balan-

7 Doporu¢eni Komise 3177/2009 ze dne 30. dubna
2009, kterym se dopliuji doporuceni 2004/913/ES a
2005/162/ES, pokud jde o systém odménovani ¢lent
spravnich organt spole¢nosti kétovanych na burze.

covand, tak aby nepodnécovala manaZery
k ptehnang rizikovym operacim. Odmény by
mély zohlednovat také nefinan¢ni kriteria - jako
je naptiklad soulad Cinnosti s pozadavky prav-
nich predpisii a internimi pravidly. Vyplata
bonusti by méla byt v Case posunuta tak, aby
zohlediiovala dlouhodobé vysledky a stabilitu
firmy.

V piipadé zdsadnich problémil souvisejicich
s ¢innosti piisluSného manaZera, které se objevi
po vyplaté bonusi, by spole¢nosti mély mit
opravnéni ndrokovat pifsluSnou ¢&ast ¢i cely
bonus zpét. V piipadé akciovych motivacnich
programi by akcie nemély byt proddny ¢i opce
uplatnény po dobu minimalné tif let.
Standardem by mélo byt informovani akcionart
o principech odménovani a vytvofeni nezivis-
1ého vyboru pro odmeénovani.
Bliz§i informace jsou
ec.europa.eu/internal _market

dostupné  zde:

Ceskd republika
n/a
Slovenskd republika

Novela zakona o ochrané hospodaiské souté-
Ze

V poloviné kvétna byla vyddna stru¢nd novela
zdkona o ochrané hospodaiské soutéze.”® Jejim
obsahem je jednak zohlednéni pfechodu na
ménu EURO na Slovensku a zména vSech hod-
not v zdkoné podle piisluSného prepocitaciho
kurzu, jednak udprava sankci navdzanych na
obrat a sankci pro piipad, kdy obrat stanovit
nelze. Ddle dochdzi kupravé podminek pro
oznamovani piekro€eni relevantniho podilu na
trhu - koncentrace Protimonopolnému tdradu
Slovenskej republiky. Koncentrace musi byt
ozndmena zdsadn& pied tim, neZ je zahdjen
vykon prdv a povinnosti vyplyvajicich
z koncentrace a poté, co nastala nékterd ze za-

3 Zakon &. 165/2009 Z.z., ktorym sa meni a dopliia
zdkon ¢. 136/2001 Z. z. o ochrane hospodérskej
sitaze a o zmene a doplneni zdkona Slovenskej
ndrodnej rady €. 347/1990 Zb. o organizécii minis-
terstiev a ostatnych dstrednych orgdnov Stitnej spra-
vy Slovenskej republiky v zneni neskor§ich predpi-
sov v zneni neskor§ich predpisov a o zmene a dopl-
neni zdkona ¢. 575/2001 Z. z. o organizécii ¢innosti
vlady a organizicii ustrednej $titnej spravy v zneni
neskorsich predpisov.
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konem vymezenych skutecnosti, které nové
zahrnuji i ozndmeni nabidky ptevzeti. Koncent-
raci je moZzné oznamovat také ptfed uzavienim
ptislusné smlouvy ¢i pied tim, neZ nastane jina
skuteCnost, ktera zaloZi koncentraci.

Novela zavadi i moZnost zohlednéni souc¢innos-
ti podnikateld pii vySetfovani piipadii poruseni
hospodaiské soutéze (leniency program) a po-
skytovani imunity tém podnikatelim, jejichz
informace vede k ziskani rozhodujicich dikazt
o existenci kartelové dohody. Uéinnost tohoto
zékona nastala od 1. ¢ervna.

K novelizaci zdkona o hospodarskej stutazi se
poji i vydani nové vyhlasky Protimonopolného
uradu Slovenskej republiky, kterd upravuje
podrobnosti oznamovéni koncentrace.” Vy-
hldska stanovi obligatorni ndleZitosti ozndmeni
o koncentraci, o tucastnicich, o majetkovém,
finanénim a persondlnim propojeni dcastniki,
informace o dotéenych trzich, informace o
moZnosti vstoupit na piislusny trh, divody pro
spojeni a jeji dopady na soutéz. Uéinnost vy-
hlasky nastala k 15. Cervnu.

Blizsi informace  jsou
www.antimon.gov.sk

dostupné  zde:

Novela obchodného zakonnika

Ministerstvo spravodlivosti pfipravilo novelu
obchodného zdkonnika, kterou v ¢ervnu projed-
nala vladda. Novela primdrné transponuje smeér-
nici o vykonu akcionéfskych prav u kétovanych
spole¢nosti® a jejim cilem je odstranit moZnou
diskriminaci zahrani¢nich akciondit. Novela
pfindsi zménu zplsobu uvetejiiovani ozndmeni
o kondni valné hromady a rozsifeni informaci
povinné uvetejiovanych na webovskych stran-
kach kotované spolecnosti, zavadi moZnost
korespondencniho hlasovani a elektronického
hlasovani akciondfd na valné hromadé a modi-
fikuje dpravu hlasovani na zaklad€ plné moci.

Novela také transponuje nékterd dosud plné
nepievzatd ustanoveni transparenéni smérnice*'

¥ Vyhlaska ¢. 204/2009 Z. z., ktorou sa ustanovuji
podrobnosti o néleZitostiach ozndmenia koncentra-
cie.

* Smérnice  Evropského parlamentu  a Rady
2007/36/ES ze dne 11. Cervence 2007 o vykonu
nékterych prav akcionatt ve spolecnostech
s kétovanymi akciemi.

* Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2004/109/ES ze dne 15. prosince 2004 o harmoniza-

a harmonizuje poZadavky na uvefejiiovani in-
formaci kladené na kétované spolecnosti. V této
oblasti dochdzi k novelizaci zdkona o cennych
papiﬁroch42 a zdkona o burze cennych papie-
rov.”

Utinnost novely se predpoklada od 1. prosince
2009.

Blizsi informace  jsou
www.justice.sk

dostupné  zde:

ci pozadavkl na prihlednost tykajicich se informaci
o emitentech, jejichZ cenné papiry jsou pfiijaty
k obchodovdni na regulovaném trhu, a o zméné
smérnice 2001/34/ES.

# Zakon & 566/2001 Z. z. o cennych papieroch
a investi¢nych sluzbdch a o zmene a doplneni niek-
torych zdkonov (zdkon o cennych papieroch) v zneni
neskorsich predpisov.

B Zakon ¢&. 429/2002 Z. z. o burze cennych papie-
rov v zneni neskorsich predpisov.
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Advokétni kancelat Brzobohaty Broz & Honsa, v. o. s. dlouhodobé poskytuje svym klientim pravni
poradenstvi v oblasti prava finan¢nich trhli. V rdmci svych sluZeb nabizi také zdkladni informacni
servis o nejvyznamnéjsich aktualitidch v oblasti regulace a prava finan¢niho trhu.

Bulletin BBH je urcen pouze jako obecna informace o nékterych dulezitych novinkach a udalostech
v oblasti finan¢nich trhi a souvisejici pravni problematice. Jeho obsah neni pravnim poradenstvim ani
doporucenim k urcitému postupu v konkrétn{ situaci.

V piipadé zdjmu o dalsi informace nebo o individudlni poradenstvi nebo konzultaci nds nevédhejte
kontaktovat na niZe uvedené adrese.

Brzobohaty BroZ & Honsa, v. o. s.
Klimentska 1207/10

110 00 Praha 1

Ceska republika

ICO 26143119

Meéstsky soud v Praze oddil A, vI. 40439
Tel.: 234 091 355

Fax: 234 091 366

E-mail: legal @bbh.cz
Web: www.bbh.cz
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