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DOVODOVA SPRAVA

1. KONTEXT NAVRHU
. Dovody a ciele navrhu

V tomto legislativnom navrhu sa predkladaji zmeny smernice o spravcoch alternativnych
investi¢nych fondov (smernica o spravcoch AIF —smernica 2011/61/EU)! a v prislu§nom
rozsahu aj smernice tykajucej sa podnikov kolektivneho investovania do prevoditelnych
cennych papierov (d’alej len ,,PKIPCP*) (smernica o PKIPCP — smernica 2009/65/ES).?

Komisia preskumala uplatiiovanie rozsahu pdsobnosti smernice o spravcoch AIF, ako sa
nariad’uje v ¢lanku 69 smernice. Dospela k zaveru, Ze viaceré problémy, ktoré vyplynuli
z preskiimania smernice o spravcoch AIF, sa takisto prejavuju aj pri ¢innostiach PKIPCP.
Preto sa tento legislativny névrh zameriava na rieSenie tychto problémov prostrednictvom
zmeny smernice o spravcoch AIF asmernice o PKIPCP tak, aby sa lepSie zosuladili ich
poziadavky.

Smernica o spravcoch AIF bola prijata 8. juna 2011 v ramci politickej reakcie na globalnu
finanénu krizu, ktora odhalila slabé a zraniteIné miesta urcitych ¢innosti fondov, ktoré by
mohli zhorsit rizika pre $irsi finanény systém.’

Kedze smernica o spravcoch AIF je pokrizovou regula¢nou iniciativou, uplatituje sa v nej
jednotny pristup k dohl'adu nad rizikami, ktoré mézu Cinnosti alternativnych investi¢nych
fondov (d’alej len ,,AIF*) predstavovat’ pre finan¢ny systém alebo nan prenaSat’. Smernica sa
zameriava aj na zabezpecenie vysokej irovne ochrany investorov, pricom zaroveinn ulahcuje
integraciu AIF do trhu Unie.* Spravcovia alternativnych investiénych fondov (d’alej len
»spravcovia AIF“) musia ucinne riadit’ rizikd a zabezpecovat' primeranu transparentnost’
¢innosti AIF, ktoré spravuju. Po splneni tychto poziadaviek mo6zu AIF spravovat’ a uvadzat
na trh pre profesionalnych investorov v celej Unii na zéklade jedného povolenia udeleného
domovskym organom dohladu.> Smernica o spravcoch AIF sa stala vyznamnym pilierom
tinie kapitalovych trhov® vdaka schopnosti investiénych fondov pontikat’ pristup k trhovym
zdrojom financovania aumoziovat investorom lepSie prerozdelovat’ svoje Uspory vo
vybratom ¢asovom horizonte na zéklade vlastnych preferencii.

Z posudenia rozsahu pdsobnosti a fungovania pravneho ramca smernice o spravcoch AIF,
ktoré vykonala Komisia, vyplyva, Ze predpisy smernice o spradvcoch AIF na zabezpecenie

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU z8.jina 2011 o spravcoch alternativnych
investicnych fondov aozmene adoplneni smernic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nariadeni (ES)
&. 1060/2009 a (EU) &. 1095/2010 (U. v. EU L 174, 1.7.2011, s. 1) (smernica o spravcoch AIF).
Smernica Eurdopskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES z 13. jala 2009 o koordinacii zdkonov, inych
pravnych predpisov a spravnych opatreni tykajucich sa podnikov kolektivneho investovania do
prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP) (prepracované znenie) (U. v. EU L 302, 17.11.2009, s. 32).
Pozri poznamku pod c¢iarou €. 1.

Odévodnenia 2 — 4 a odévodnenie 94 smernice o spravcoch AIF.

Clanok 32 ods. 1 smernice o spravcoch AIF.

Oznamenie Komisie Eurdpskemu parlamentu, Rade, Eurdépskemu hospodarskemu a socialnemu vyboru
a Vyboru regionov snazvom Unia kapitalovych trhov pre Tudi a podniky —novy akény plan
[COM(2020) 590 final].
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vysokych urovni ochrany investorov st zvi¢Sa ucinné.” Pravidla tykajuce sa konfliktov
zaujmov, zverejiiovania informacii a poziadaviek na transparentnost’ su potrebné na ochranu
investorov. Poziadavkami na urCovanie hodnoty, ktoré je potrebné na stanovenie podielu
kazdého investora na danom AIF a na monitorovanie vykonnosti AIF, sa v procese ur€ovania
hodnoty aktiv zvySila uroven discipliny a Struktury. A napokon sa rezimom depozitara,
v ramci ktorého sa zavadzaji povinnosti a zodpovednost’ depozitarov vratane uschovy aktiv
AIF a dohladu nad Cinnostami AIF, chrania zaujmy investorov. Takisto sa nim podporuje
riadne fungovanie trhu s investiénymi fondmi.

KPlagovymi cielmi smernice o spravcoch AIF su finan¢nd stabilita aintegrita trhu.®
V smernici o spravcoch AIF sa zaviedli nastroje na zlepSenie makroprudencidlneho
monitorovania a dohl'adu nad rizikami pre financnu stabilitu. Spravcovia AIF musia orgdnom
dohl'adu podavat’ spravy o hlavnych expoziciach, profiloch likvidity a pdkovom efekte AIF.
Vykazovanie na ucely dohladu prispieva k t¢innému makroprudencialnemu dohladu a je
uzitoné na monitorovanie trhu, Groven podrobnosti vykazovanych udajov je vSak mozné
zlepsit. Smernicou o spravcoch AIF sa vytvara ucinna siet’ spoluprace v oblasti dohladu
koordinovana Europskym orgdnom pre cenné papiere atrhy (dalej len ,,ESMA®), ktorad
prispieva ku konvergencii pristupov v oblasti dohl'adu nad ¢innost'ami AIF v Eurdpskej tnii.

Z posudenia Komisie vyplyva, Ze smernica o spravcoch AIF vo vSeobecnosti plni svoje ciele
a 7e harmonizécia regulaénych predpisov na tirovni celej EU ulah&uje integraciu eurépskeho
trhu s fondmi kolektivneho investovania.” Sektor investiénych fondov sa od roku 2008 zvigsil
priblizne trojnasobne, ato z aktiv v hodnote 5,5 bilibna EUR na aktiva v hodnote viac ako
15 bilionov EUR, pricom percentudlny podiel jeho aktiv v celom finanénom sektore sa
podstatne zvysil.!? Je prepojeny so §ir$im finanénym sektorom, a preto je ddleZité primerane
riadit’ potencialne systémové rizika.!!

Smernica o spravcoch AIF obsahuje vSeobecné pravidla riadenia likvidity, vyuZivania
pakového efektu a urovania hodnoty na riadenie rizik na trovni fondu. Tieto poziadavky
vSak nie su dostatocne konkrétne na to, aby plne vyjadrovali Specifikd riadenia priameho
poskytovania tuverov z AIF arieSili potencidlne mikrorizikd a makrorizika. Regulacna
fragmentacia, pri ktorej sa stanovuji vnutroStitne ramce na upravu poskytovania Gverov
z fondov, vedie k problémom pri identifikovani potencialnych tcinkov ¢innosti tychto fondov
na cely trh a pri G¢innej reakcii na ne. Okrem toho brania rozdielne vnutroStatne regulacné
pristupy vytvoreniu efektivneho vntitorného trhu pre AIF poskytujice uvery, pretoze sa v nich
podporuje regulacné arbitrdz a ro6zne tirovne ochrany investorov.

Dalej zpreskimania vyplynulo, Ze udaje otrhu predkladané organom dohladu st
nedostatocné alebo neobsahujii poZadované podrobnosti, ¢im sa oslabuje schopnost’ organov

Sprava Komisie Eurdpskemu parlamentu a Rade o posudeni uplatiovania arozsahu pdsobnosti
smernice Europskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU o spravcoch alternativnych investiénych fondov
[COM(2020) 232 final].

Spréavcovia AIF musia urCit’ jedného depozitara pre kazdy AIF, ktory spravuju, s cielom uchovavat
aktiva AIF, monitorovat’ peniazné toky a zabezpecovat stilad AIF s prislusSnymi predpismi a so Statatom
fondu.

Pozri poznamku pod ¢iarou €. 7.

Zdroj: ECB SDW. V roku 2008 tvorili aktiva investi¢nych fondov v eurozone priblizne 13 % celkovych
aktiv finanéného sektora a v roku 2020 to bolo takmer 20 % (zdroj: Makroprudencidlny bulletin ECB,
april 2021).

1 Pozri napr. Monitor ESRB NBFI 2020, s. 59, 62 — 63 (zdroj:
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/nbfi_monitor/esrb.202010 eunon-
bankfinancialintermediationriskmonitor2020~89¢25e¢1973.en.pdf?588be9e8391ctb17584d2a283dfe0ab
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identifikovat’ narast rizik aich presahovanie do SirSieho finan¢ného systému. Ciel'om tohto
legislativneho navrhu je v sulade so SirSou stratégiou v oblasti udajov poskytovanych na ucely
dohl'adu, ktora bola ozndmena v stratégii v oblasti digitalnych financii'?, zlepsit zber
prislusnych udajov a odstranit’ neefektivnu duplicitu podévania sprav, ktord moze existovat

v inych europskych a vnutrostatnych pravnych predpisoch.

Naéstroje na riadenie likvidity umoziuju spravcom fondov otvoreného typu, ku ktorym patria
AIF otvoreného typu a vSetky fondy PKIPCP, riesit’ tlak na vyplacanie podielovych listov za
stresovych trhovych podmienok alepSie chranit zédujmy investorov. Eurdpsky vybor pre
systémov¢ rizika (d’alej len ,,ESRB*) a ESMA odportc¢aju harmonizéciu pravidiel pouzivania
nastrojov na riadenie likvidity. V smernici o spradvcoch AIF ani v smernici o PKIPCP sa
v su¢asnosti nestanovuje minimalny harmonizovany subor nastrojov na riadenie likvidity.'?

Okrem toho by sa zdujmom investorov mohlo lepsie posluzit, ak by sa pravidla v smernici
o spravcoch AIF zmenili tak, aby sa zvysila efektivnost’ trhu so sluzbami depozitara. Sticasna
poziadavku smernice o spravcoch AIF, ze depozitdr by sa mal nachidzat vtom istom
&lenskom §tate ako AIF zEU, ktory ho wurcil, je narocné splnit na menSich,
koncentrovanejsich trhoch, na ktorych posobi menej poskytovatel'ov sluzieb. Nedostatocna
hospodérska sutaz vedie kvzniku vySSich ndkladov pre spravcov fondov ak menej
efektivnym S$truktiram fondov, ¢o moéze mat vplyv na zisk pre investorov. ZvySenie
efektivnosti pri spravovani investicnych fondov sa mdze na niektorych vnutrostatnych trhoch
dosiahnut’ oslabenim koncentracie trhu depozitarov za stbezného zabezpeCovania
dodrziavania eurdpskych noriem poskytovatel'mi sluzieb.

Z dokazov vyplyva, ze depozitari niekedy nemdzu vykonavat svoje povinnosti, ak aktiva
fondu drZi centralny depozitar cennych papierov.'* Centralni depozitari cennych papierov sa
nepovazujil za subjekty poverené depozitarom.!> Tento pravny stav nezarucuje vo vsetkych
pripadoch stabilny tok informacii medzi spravcom aktiv AIF alebo aktiv PKIPCP
a depozitarom. Depozitari teda nemdzu uéinne vykondvat' svoje povinnosti dohladu, ak
neexistuje stabilny tok informdcii o pohyboch v portfoliu. Toto pravne postavenie moze
oslabovat’ ochranu investorov.

Rezim delegovania v pravnych ramcoch pre spravcov AIF a PKIPCP umoziiuje efektivne
riadenie investicnych portfolii a ziskavanie potrebnych odbornych znalosti na konkrétnom
geografickom trhu alebo v ramci triedy aktiv. Tento model prispieva k UispeSnosti znaciek
fondov EU a spravcov. Zarovei z hodnotenia vyplynulo, pri¢om tento zaver podporil ESMA,
7e rozne vnitrostatne postupy vykonavania dohladu pri plneni poziadaviek EU tykajiicich sa
delegovania riadenia rizik alebo spravy portfolii na tretie strany vytvaraju nekonzistentnosti,
ktoré mézu znizovat celkovi urovenl ochrany investorov.'® Nedostatona zrozumitelnost
uplatnitelnych regulaénych predpisov zniZuje pravnu istotu, zvySuje divergenciu vysledkov

Oznamenie Komisie Europskemu parlamentu, Rade, Eurépskemu hospodarskemu a socialnemu vyboru
a Vyboru regiénov s nazvom Stratégia v oblasti digitalnych financii pre EU [COM(2020) 591 final].
Neexistencia minimalneho suboru néstrojov na riadenie likvidity moze okrem toho viest’ k rozdielom
z hl'adiska integracie trhu v jednotlivych clenskych $tatoch.

V ramci post-transakénych infraStruktir centralni depozitari cennych papierov prevadzkuji systémy
zictovania cennych papierov, podielaju sa na kontrole integrity emisie, ¢o stazuje zbyto¢né vytvaranie
alebo redukciu emitovanych cennych papierov, a st zapojeni do poskytovania zabezpeky pri operaciach
menovej politiky a poskytovania zabezpeky medzi Gverovymi institiciami. Okrem toho maju centralni
depozitari cennych papierov v drzbe cenné papiere svojich tcastnikov.

Posledna zarazka ¢lanku 21 ods. 11 smernice o spravcoch AIF.

List ESMA Eurdpskej komisii z 18. augusta 2020 o preskimani smernice o spravcoch AIF (zdroj:
esma34-32-551_ esma_letter_on_aifimd_review.pdf (europa.eu).
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dohl'adu, anapokon vedie k nemoznosti dosiahnut’ jednotni turoveni ochrany investorov
v celej Unii.

Na vykonavanie poziadaviek smernice, ktorymi sa zabezpeci, Ze spravcovia AIF nasadia
potrebné T'udské zdroje na vykonéavanie uloh, ktoré si ponechaju, ak niektoré zo svojich
funkcii deleguju na tretie strany, ana prenesenie vacSiny vykonavacich pravidiel v tejto
oblasti stanovenych v nariadeni o spravcoch alternativnych investicnych fondov (d’alej len
,hariadenie o spravcoch AIF*) do regulacného ramca pre PKIPCP by boli potrebné dodatocné
opatrenia.!” Tieto opatrenia by boli stanovené vo vykonavacich aktoch Komisie po udeleni
mandatu na ich stanovenie na zaklade prijatia tohto navrhu na zmenu smernic.

Navrhujii sa zmeny smernice o spravcoch AIF aj smernice o PKIPCP tykajuce sa
delegovania, riadenia rizika likvidity, vykazovania tdajov na ucCely monitorovania trhu
a regulacného zaobchadzania so spravcami, pricom smernica o spravcoch AIF ako taka by sa
mala zmenit’, pokial’ ide o ¢innosti investicnych fondov poskytujicich Gvery a cezhranicny
pristup k sluzbam depozitara.

. Sulad s existujucimi ustanoveniami v tejto oblasti politiky

Navrhy na zmenu pravnych predpisov o eurdpskych investicnych fondoch su v stulade
s planom Komisie pre Uniu kapitadlovych trhov, ktory bol prijaty 24. septembra 2020. Cielom
Gnie kapitalovych trhov je umoznit' tok kapitilu v celej EU v prospech spotrebitelov,
investorov a spolo¢nosti bez ohl'adu na to, kde sa nachadzaji. V doésledku krizy sposobene;j
pandémiou COVID-19 vzrastla naliehavost’ vytvorenia unie kapitalovych trhov, ked’ze trhové
financovanie je nevyhnutnym predpokladom obnovy eurdpskeho hospodarstva a ndvratu
dlhodobého rastu. Navrhovanymi legislativnymi zmenami by sa podporila integracia trhu
s fondmi, ¢im by sa prispelo k dosiahnutiu uvedenych cielov.

V tnii kapitalovych trhov, nad ktorou sa vykonava efektivny a ti¢inny dohl'ad, m6zu fondy
poskytujice tvery poskytovat alternativny zdroj financovania eurdpskym podnikom a MSP,
ked’ze im zabezpecuju pristup k Sirokému rozsahu moznosti financovania za konkuren¢né
ceny.’® Uvedené fondy maji potencial priamo podporit tvorbu pracovnych miest,
hospodarsky rast, inovaciu a zelenu transforméciu, ako aj prispiet k obnove po pandémii
ochorenia COVID-19. Fondy poskytujuce tUvery moézu sluzit aj ako zabezpecovaci
mechanizmus alebo absorbér otrasov v pripade obmedzenia likvidity, pretoze zabezpecuju
financovanie uverov aj vtedy, ked sa z trhu stiahnu tradi¢nejsi veritelia. Legislativne navrhy
su preto zosuladené s celkovou stratégiou pre Uniu kapitdlovych trhov, aby sa pokracovalo
v budovani vnutorného trhu s finanénymi sluzbami a v zabezpeceni jednoduchsieho pristupu
europskych spolocnosti k financovaniu.

Okrem toho maji navrhované zmeny smernice o spravcoch AIF a smernice o PKIPCP za ciel
lepSie ochranit’ zadujmy investorov tym, Ze sa nimi zabezpeci, aby vSetci spravcovia
investi¢nych fondov, ktori delegujii svoje funkcie na tretie strany, dodrziavali rovnako prisne
poziadavky uplatiiované v celej Unii.

Néavrh na zmenu smernice o spravcoch AIF okrem toho obsahuje opatrenia tykajice sa
dostupnosti a pouzivania nastrojov na riadenie likvidity v ¢ase napétia na trhu. Moznost

Delegované nariadenie Komisie (EU) ¢. 231/2013 z 19. decembra 2012 (nariadenie o spravcoch AIF),
ktorym sa doplia smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU, pokial' ide o vynimky,
vSeobecné podmienky vykonu ¢innosti, depozitarov, pakovy efekt, transparentnost’ a dohl'ad, ako aj
o podrobné poziadavky na AIF tykajuce sa vykazovania na ucely dohl'adu (U. v. EU L 83, 22.3.2013,
s. 1-95).

Pozri poznamku pod ¢iarou €. 6.
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aktivovania nastrojov na riadenie likvidity moze ochranit’ hodnotu penazi investorov, znizit’
tlak na likviditu vo fonde a zmiernit’ SirSie vplyvy na systémové riziko v pripade napitia na
celom trhu. Navrh v oblasti vykazovania na ucely dohl'adu prispieva k vytvoreniu spolo¢ného
datového priestoru vo finanénom sektore, o je sucastou stratégie v oblasti digitdlnych
financii.'” Udaje vykazované spravcami AIF a PKIPCP by boli stdastou integrovaného
systému zberu udajov, prostrednictvom ktorého by sa poskytovali eurdpskym a vnutrostatnym
organom dohl'adu presné, porovnatelné a vCasné udaje azaroven by sa minimalizovali
naklady na suhrnné vykazovanie a zat'azenie vSetkych stran.

Okrem toho bude mat preskimanie smernice o spravcoch AIF vplyv na spravcov AIF
spravujucich AIF, ktoré sa upravuju v nariadeni o eurdpskych dlhodobych investicnych
fondoch (d’alej len ,,ELTIF*) [nariadenie o ELTIF — nariadenie (EU) 2015/760].2° Nariadenie
o ELTIF je nariadenie o eurdpskych produktoch, ktoré sa preskiimava siibezne so smernicou
o spravcoch AIF, pricom legislativny navrh na zmenu nariadenia o ELTIF sa prijima
v rovnaky denn ako v pripade tohto navrhu. Je pravdepodobnejSie, ze spravcovia AIF
spravujuci ELTIF buda vyuzivat vyhodu jednoduchsieho cezhrani¢ného pristupu k sluzbam
depozitara, ak sa uvedené fondy nachadzaju na menSich trhoch. ZlepSenie poziadaviek
tykajucich sa vykazovania na Gcely dohl'adu by malo z dlhodobého hladiska pozitivny vplyv
aj na regulacné zatazenie spravcov AIF spravujicich ELTIF. Zaclenenie centralnych
depozitarov cennych papierov do retazca uschovy by malo pozitivny vplyv na zaujmy
investorov, pokial’ ide o podiel na drzbe ELTIF, ktoré by mohli centralni depozitari cennych
papierov drzat’ v uschove.

Nariadenie o ELTIF azmenend smernica o spravcoch AIF sa budu prelinat aj v otazke
¢innosti tykajicich sa poskytovania uverov. V navrhovanej smernici by sa stanovovali
niektoré vSeobecné zasady tykajice sa spravcov AIF pdsobiacich na trhoch suvermi.
Navrhované prahové hodnoty poziiavania z AIF finanénym inStiticidm st zostUladené
s prahovou hodnotou diverzifikacie uplatnitel'nou na tie ELTIF, ktoré sa uvadzaju na trh iba
pre retailovych investorov. V pripade rozdielov medzi smernicou o spravcoch AIF
a nariadenim o ELTIF by sa pravidla tykajuce sa produktov uplatiiovali ako lex specialis.

. Stilad s ostatnymi politikami Unie

Ocakéava sa, Ze po vytvoreni vnutorné¢ho trhu s fondmi poskytujlicimi uvery sa zvysi
dostupnost’ alternativnych zdrojov financovania v relnej ekonomike. Cinnosti takychto
fondov na trhu s tvermi pravdepodobne ul'ah¢ia prechod na udrzate'n budticnost’, pretoze sa
podpori investovanie do zeleného hospodarstva, ¢im sa podporia SirSie ciele stanovené
v Eurdpskej zelenej dohode.

2. PRAVNY ZAKLAD, SUBSIDIARITA A PROPORCIONALITA
. Pravny zaklad

Pravny zaklad smernic 2011/61/EU a 2009/65/ES tvori ¢lanok 53 ods. 1 ZFEU (predtym
clanok 47 ods. 2 Zmluvy o ES). Vhodnym pravnym zakladom pre vybraté moznosti politiky
a konkrétny navrh pravidiel je ¢lanok 53 ods. 1 ZFEU o zacati a vykondvani cCinnosti

Pozri pozndmku pod ¢iarou €. 12.
20 Nariadenie Eurdépskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/760 z 29. aprila 2015 o eurdpskych dlhodobych
investicnych fondoch (U. v. EU L 123, 19.5.2015, s 98 — 121).
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samostatne zarobkovo Cinnych osob. Sluzi na regulovanie finan¢nych sprostredkovatel'ov
a ich investi¢nych sluzieb a ¢innosti.

Navrhovanymi zlepSeniami smernice o spravcoch AIF sa maja podporit’ spolahlivé postupy
poskytovania uverov z AIF a hlbsia integracia trhu v tomto segmente a zaroven sa zabezpeci
lepsSie celkové monitorovanie rizik pre finan¢nu stabilitu. Pravidla dostupnosti a vyuzivania
nastrojov na riadenie likvidity spravcami AIF a PKIPCP je potrebné harmonizovat’, aby sa
zabezpecila ucinnejsia reakcia spravcov fondov otvorené¢ho typu alebo organov dohladu za
stresovych trhovych podmienok. ZjednoduSenie pristupu k cezhranicnému poskytovaniu
sluzieb depozitara sa zameriava na hlbsiu integraciu trhu s AIF v EU, ktorou sa zabezpeéi
vys$ia uroven ochrany investorov. Cielom navrhu je dosiahnut’ jednotny pristup spravcov
europskych investi¢nych fondov a organov dohl'adu k ¢innostiam delegovania.

Jednostranné opatrenia ¢lenskych Statov nemoézu vyplnit' regulaéné medzery smernice
o spravcoch AIF adosiahnut’ tieto ciele individudlne. Unia preto méze prijat’ opatrenia
v sulade so zdsadou subsidiarity stanovenou v ¢lanku 5 Zmluvy o Eurdpskej nii.

. Subsidiarita (v pripade inej ako vylu¢nej pravomoci)

Smernica o spravcoch AIF a smernica o PKIPCP boli prijaté pri plnom dodrzani zasady
subsidiarity, ked’ze sa nimi presadzuju prirodzene nadnarodné ciele odstranenia fragmentacie
trhu, rieSenia rizik pre finan¢nu stabilitu a zabezpecenia vysokej urovne ochrany investorov.
Smernica bola vybrata ako nastroj na nastolenie primeranej rovnovahy medzi troviiou EU
a vnutroStatnou uroviiou.

Navrhované zlepenia smernice o spravcoch AIF asmernice o PKIPCP dopliiaju tito
regulacnu Struktiru o dodato¢né regulacné poziadavky a objasnenia a zameriavaju sa na
zachovanie rovnovahy medzi harmonizéaciou kI'i¢ovych opatreni kontroly rizik a zachovanim
flexibility ¢lenskych statov pri plneni dohodnutych regula¢nych predpisov.

. Proporcionalita

V navrhovanych zmenach sa dodrziava zasada proporcionality stanovend v ¢lanku 5 Zmluvy
o Eurdpskej unii (ZEU), tieto zmeny nepresahuju ramec potrebny na dosiahnutie cielov
dokoncenia jednotného trhu pre AIF azabezpeCuje sa nimi jednotny pristup
k makroprudencialnemu dohl'adu nad trhom s AIF v EU a vysoka trovefi ochrany investorov.

Tam, kde je to primerané, sa nové poziadavky na spravcov AIF spravujucich AIF poskytujtice
uvery navrhuju ako vSeobecné zasady. Tam, kde su regulacné poZiadavky konkrétne, nemusia
nevyhnutne narasat’ existujuce podnikatel'ské modely. Pokial ide o ochranu investorov,
navrhované poZiadavky na rozSirené zverejfiovanie su v sulade s najlepSimi trhovymi
postupmi, ktoré by sa mali rozsirit' na vetkych investorov v Unii, ¢im sa zabezpeéi rovnaka
uroven ochrany investorov.

Navrhmi na umoZnenie cezhrani¢ného pristupu k sluzbam depozitara sa nastoluje spravna
rovnovaha medzi potrebami AIF a investorov, ¢im sa zabraiiuje vzniku rizik, ktoré by sa
mohli prejavit, ak by neexistovala komplexna regulacia sluzieb depozitira na urovni EU.
Okrem toho je potrebné zaclenenie centrdlnych depozitarov cennych papierov do retazca
uschovy, aby sa zaplnila regulacna medzera, ktora oslabuje schopnost’ depozitarov vykonavat
svoje povinnosti a moze poskodzovat investorov AIF a PKIPCP. Navrhované opatrenie je
primerané a zohl'adiiuje sa v iom postavenie subjektov, ktoré uz maju povolenie.
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V navrhovanych objasneniach rezimov delegovania sa zachovavaju hodnotné vlastnosti
tychto Cinnosti a zaroven sa zabezpeCuje nasadenie dostatoénych l'udskych zdrojov na
vykonavanie dohl'adu nad tym, ¢i spravca AIF alebo PKIPCP deleguje a zachovava zakladné
funkcie.

Legislativny navrh je teda primerany sledovanym ciel'om.

. Vyber nastroja

Tymto navrhom sa menia smernice 2011/61/EU a 2009/65/ES. Preto je najvhodnejsie vybrat
ako nastroj na zmenu existujucich pravidiel smernicu.

Cielom je harmonizovat vnutroStatne pravidla, ktorymi sa prehlbuje fragmentacia trhu,
vytvaraju neefektivnosti na trhu s AIF a oslabuje ochrana investorov AIF a PKIPCP. Cielom
navrhu je harmonizovat’ a objasnit’ regulacné predpisy, ktoré budi moct cClenské Staty
transponovat do svojich vnutro§tatnych pravnych predpisov, aby sa prehibila integracia
vnutorného trhu, zlepSilo monitorovanie trhu a zabezpecila rovnakd troven ochrany
investorov v celej Unii. Preto je smernica, ktorou sa zavadzaja potrebné zmeny existujticich
smernic o ¢innostiach AIF a PKIPCP, najvhodnejSou volbou.

3. VYSLEDKY HODNOTENi EX POST, KONZULTACIH SO
ZAINTERESOVANYMI STRANAMI A POSUDENI VPLYVU

. Hodnotenia ex post/kontroly vhodnosti existujucich pravnych predpisov

Komisia vyhodnotila smernicu o sprdvcoch AIF a dospela k zaveru, Ze smernica o spravcoch
AIF funguje celkovo dobre ado velkej miery dosahuje svoje ciele v oblasti zavadzania
ucinného rdmca dohladu nad sprdvcami AIF, zabezpecenia vysokych urovni ochrany
investorov a ulah¢ovania vytvarania trhu s AIF v EU. Ak sa v8ak mé zohladnit novy vyvoj
na trhu od nadobudnutia G¢innosti smernice o spravcoch AIF, mohli by sa do nej zaclenit’
zlepSenia zacielené na tie prvky ramca, ktoré sa pri vzniku smernice dostato¢ne neriesili.

Rozdielne vnutrostatne pristupy stazuji poskytovanie sluzieb v inom ¢lenskom State a brania
rozvoju vnutorného trhu s AIF. Nedostatocné poskytovanie sluzieb depozitdra a rozdielne
vnutrostatne regulacné predpisy pre AIF poskytujuce uvery brania nastoleniu rovnakych
podmienok pre AIF. Okrem toho rozdielne vnutrostatne pravidla o AIF poskytujucich uvery
a nedostatony pristup orgédnov dohladu k tdajom o trhu staZzuji orgdnom dohladu
monitorovanie rizika pre finan¢nu stabilitu a zachovanie integrity trhu. Podobne aj rozdiely
v dostupnosti nastrojov na riadenie likvidity obmedzujii u€¢innost’ moznej reakcie spravcov
fondov otvoren¢ho typu alebo organov dohladu za stresovych trhovych podmienok.
A napokon rozdielne chapanie pravidiel delegovania orgdnmi dohl'adu oslabuje pravnu istotu
v pripade spravcov fondov a vysoku urovenl ochrany investorov, ato najmi vtedy, ked’
eurdpske subjekty deleguju riadenie rizika alebo spravu portfolii mimo Eurdpskej nie.

. Konzultacie so zainteresovanymi stranami

Dna 22. oktébra 2020 sa zacala verejna konzulticia tykajlica sa preskimania smernice
o spravcoch AIF, ktorda obsahovala 102 otazok o roznych aspektoch preskiimania smernice
o spravcoch AIF. Skoncila sa 29. januara 2021 a priniesla 132 odpovedi.

Viac ako polovica respondentov verejnej konzulticie nemala nazor na to, ¢i je potrebné
harmonizovat’ poziadavky na spravcov AIF spravujicich AIF poskytujice tvery. Do tejto
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skupiny patrili najvicsie zdruzenia odvetvia. 23 % respondentov zastavalo nazor, Ze Ziadne
d’alSie pravidla nie su potrebné, zatial’ ¢o 7 z 10 orgédnov verejnej moci ¢lenskych $tatov, ktoré
vyplnili dotaznik v rdmci verejnej konzultacie, suhlasilo s tym, ze poziadavky na spravcov
AIF spravujucich AIF poskytujuce uvery je potrebné harmonizovat na trovni EU.
Domnievali sa, Ze pravidla EU st potrebné na to, aby sa nastolili rovnaké podmienky a riesili
rizika, ktoré sa mozu vyskytnut’ z dévodu tejto Cinnosti. Navrhom sa nastoluje spravna
rovnovaha medzi tym, ¢o je potrebné na zachovanie finan¢nej stability, a tym, Co je potrebné
na umoznenie rozvoja trhu s AIF poskytujucimi uvery v Unii.

Podobne vicsina organov verejnej moci, ktoré vyplnili dotaznik v ramci verejnej konzultacie,
podporila navrh na objasnenie pravidiel delegovania v smernici o spravcoch AIF a v smernici
o PKIPCP. Na druhej strane sa vac¢sina respondentov spomedzi subjektov odvetvia domnieva,
ze pravidla delegovania su dostatocne jasné na to, aby sa nimi predchédzalo zakladaniu smien
na postovej schranke v EU. Niektori respondenti viak Ziadali podrobnejsie objasnenie toho, ¢i
obchodnd prax patri do rozsahu pdsobnosti delegovania, ked’ze ¢lenské sa na vyklade tejto
otazky nezhoduju. V navrhu sa uvadzaji potrebné objasnenia a zaroveil sa v iom zachovavaji
vyhody rezimov delegovania zo smernice o spravcoch AIF a smernice PKIPCP.

Zainteresované strany zo sukromného aj verejného sektora vyjadrili Siroku podporu
harmonizécii nastrojov na riadenie likvidity na Grovni EU (28 zo 40 celkovo, 8 z 9 organov
verejnej moci, 15 z23 subjektov odvetvia). Podporuji aj zlepSenie spoluprace medzi
prislusnymi vnutrostatnymi organmi v pripade aktivovania nastrojov na riadenie likvidity (15
zo 40 celkovo, 5 z9 organov verejnej moci, 6 z23 subjektov odvetvia), ato najméi
v situdciach, ktoré maju cezhranicné dosledky. Okrem toho podporuju ndvrh na rozSirenie
dostupnosti nastrojov na riadenie likvidity v celej Unii audelenie pravomoci spravcom
fondov, ako aj organom dohl'adu na pouzivanie nastrojov na riadenie likvidity za stresovych
trhovych podmienok.

Vicsina zainteresovanych stran (priblizne 70 %) a ESMA (vo svojom stanovisku) podporuju
zaClenenie centralnych depozitdrov cennych papierov do retazca Uschovy. Navrh je
primerany, ked’ze sa v niom od depozitarov nevyzaduje vykondvanie nalezitej starostlivosti
v pripade eurdpskych centralnych depozitarov cennych papierov.

Pokial’ ide o problematiku menSich trhov depozitarov, organy verejnej moci z ¢lenskych
Statov uviedli v odpovediach v ramci verejnej konzultacie, Ze podporuji ponechanit moznost’
udelit’ prisluSnym vnutro§tatnym organom pravomoc povolit cezhrani¢né obstaravanie
sluzieb depozitara. Viac¢sina respondentov nepodporila zavedenie povolenia pre depozitarov
vzhl'adom na riziko koncentracie trhu depozitdrov, niz$iu ochranu investorov a vyzvy
v oblasti dohl'adu. Komisia preto navrhuje opatrenie na umoznenie cezhrani¢ného pristupu
k sluzbam depozitara tam, kde je to potrebné, a to az dovtedy, kym v tejto oblasti neddjde
k pozitivnemu regulacnému vyvoju.

Vicsina zainteresovanych stran uprednostnila pristup postupného zavadzania potencidlnych
zmien poziadaviek na spravcov AIF a PKIPCP tykajucich sa vykazovania na Gcely dohladu.
Tento pristup sa vndvrhu prijima, pricom organy dohladu sa poveruju vypracovanim
hibkovej $tadie uskutoénitelnosti, v ktorej sa budii skumat’ potencidlne synergie medzi
existujucimi poziadavkami tykajucimi sa vykazovania na ucely dohl'adu v ramci rozlicnych
pravnych predpisov EU.
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. Ziskavanie a vyuZzivanie odbornych znalosti

Pri skiimani smernice o spravcoch AIF Komisia vychaddzala z rozsiahlej pripravy vykonanej
externym dodavatel'om, ktory uskuto¢nil vS§eobecny prieskum a vypracoval stadiu o a¢innosti
smernice o spravcoch AIF zalozenli na dokazoch.?! Komisia zohl'adnila aj zavery virtualnej
konferencie z25. novembra 2020 o preskimani smernice o spravcoch AIF, na ktorej sa
zucastnili poslanci Eurdpskeho parlamentu, vnutrostitne organy dohladu, ESRB a ESMA
a zastupcovia odvetvia a zaujmov investorov. Okrem toho Komisia vychadzala aj z udajov
spolo¢nosti Morningstar a z informécii uvedenych v spravach vypracovanych ESMA, Rady
pre financnu stabilitu (FSB) a Medzinarodnej organizacie komisii pre cenné papiere (I0OSCO),
ako aj zverejne dostupnych sprav, stadii, prieskumov, pozi¢nych dokumentov a d’alSich
relevantnych dokumentov vypracovanych stkromnymi a verejnymi zainteresovanymi
stranami. Komisia zvazila vstupy zo seminarov, dvojstrannych stretnuti a konzultacii
s Clenskymi S§tatmi a zainteresovanymi stranami z odvetvia vratane spravcov aktiv, vyrobcov
produktov, zastupcov retailovych investorov a investicnych fondov pdsobiacich v oblasti
alternativnych investicii. A napokon preskiimala odbornu literatiru, konkrétne literatiiru
o vplyvoch smernice o spravcoch AIF na trhy, finan¢nt stabilitu a ochranu investorov.

. Posudenie vplyvu

V ramci pripravy tejto legislativnej iniciativy sa vykonalo posudenie vplyvu.

Vybor pre kontrolu reguldcie vydal 16.jala 2021 kladné stanovisko k posudeniu vplyvu
predlozenému v ramci preskiimania smernice o spravcoch AIF a poziadal o d’alSie objasnenia.

Pripomienky v stanovisku vyboru pre kontrolu rieSenie

regulacie

Opatrenia prijaté na pripomienok

v posudeni vplyvu

GR FISMA doplnilo podrobnejsie
problémov.

Sprava by mala obsahovat  jednoznacnejSie vysvetlenia
vysvetlenia zavaznosti a Specifik problémov, ato
najméd v stvislosti s fondmi poskytujicimi Gvery

a obmedzenym poskytovanim sluzieb depozitara. Vysvetlenia sa konkrétne tykaju:

— potencialnych systémovych rizik, ktoré
vyplyvaju zrastu segmentu poskytovania
uverov na trhu s AIF, problémov s rozvojom
fragmentovanych vnutroStatnych rezimov
poskytovania uverov v celej Unii,

— situdcie na trhoch, ktoré trpia obmedzenym
poskytovanim sluzieb depozitara, a potreby
intervencie na tirovni Unie.

V sprave sa neskiimaju vSetky dostupné moznosti
dostato¢ne jednotne, ato najmi tie, ktoré sa tykaju
harmonizicie poziadaviek na fondy poskytujuce
uvery.

V analyze vplyvu by sa mali rozoberat prislusné
vplyvy harmonizécie a opatreni na znizenie rizik a mal
by sa takisto objasnovat vplyv na néklady na

21

GR FISMA podrobnejsie vysvetlilo, na akom zaklade
sa uprednosthovana moznost ajej jednotlivé prvky
vyberali, aposkytlo odovodnenie zamietnutia
ostatnych moznosti, ako aj uviedlo hlavné rozdiely
medzi jednotlivymi moznostami.

GR FISMA doplnilo vysvetlenia tykajice sa vplyvov
harmonizacie, napr. v suvislosti s poskytovanim
uverov. Takisto vysvetlilo potencialne vplyvy

Spréva o uplatiovani smernice o spravcoch alternativnych investi¢nych fondov (smernica o spravcoch

AIF) — smernica 2011/61/EU (sprava KPMG, december 2018).
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financovanie, ktoré vznikaji MSP. iniciativy na trh a dostupnost’ financovania pre MSP
alebo naklady na financovanie znasané MSP.

Vsprave by sa dalej mali rozpracovat oblasti =GR FISMA predlozilo neoficialne dokazy a, ak boli

s potencidlom zjednodusenia a tam, kde je to mozné, k dispozicii, dodatocné udaje, napr. v suvislosti

by sa mala uvadzat’ kvantifikacia alebo udaje. sUsporami  depozitarov  a pouzivatelov  sluzieb
depozitara na mensich trhoch.

V pripade chybajucich tdajov GR FISMA zaviedlo
metriku d’alSiecho monitorovania, aby sa zabezpecila
dostupnost’ udajov v budiicnosti, napr. z vykazovania.

Zvazovalo sa, ¢i navrhnit’ menej opatreni pre spravcov AIF spravujucich fondy poskytujuce
uvery a zvysné opatrenia ponechat’ na diskre¢nii pravomoc jednotlivych ¢lenskych Statov.
Rozdielne vnutrostatne pristupy k fondom poskytujicim uvery by vSak predstavovali riziko,
ze sa nedosiahne ciel’ podpory bezpecného audrzatelného rozvoja tohto sektora. Preto sa
v ponechanej moznosti navrhol minimalny pocet ochrannych opatreni pre ¢innosti fondov
a profily rizik.

Ponechand moznost’ bude prinosom pre malé a stredné podniky (MSP), najmi pokial ide
o harmonizéciu poziadaviek na spravcov AIF spravujucich AIF poskytujuce uvery. Okrem
podpory vicsej efektivnosti pri spravovani takychto AIF sa ponechana moznost’ zameriava na
to, aby mohli AIF rozsirit' poskytovanie uverov podnikom za hranicami. V niektorych
Clenskych S$tatoch nemaji AIF povolené poskytovanie uverov, pripadne je toto pravo
vyhradené pre fondy zriadené na miestnej urovni. Tymto preskimanim by sa zabezpecila
hlbsia integracia trhu s fondmi poskytujucimi Gvery a vytvorilo by sa viac podnikatel'skych
prilezitosti pre tieto fondy. To by prinieslo alternativne zdroje financovania pre MSP, a to
najma pre tie, ktoré nedokézu ziskat’ tiver z bank.

Pokial' ide o delegovanie, udelenim dalSich pravomoci ESMA sa malo zabezpecit
jednotnejSie presadzovanie prisluSnych pravidiel stanovenych v smernici o spravcoch AIF
a v smernici 0 PKIPCP v Unii. V tejto chvili sa v§ak tito moZnost’ povazovala za taku, ktora
je v rozpore so zasadou subsidiarity. Dospelo sa k zaveru, Zze ESMA by sa malo poskytovat’
viac informécii o dohodéach o delegovani v pripadoch, ked’ sa riadenie rizik alebo sprava
portfolia deleguje mimo Uniu, pricom by mal vyuzivat vetky dostupné pravomoci, ako je
napriklad vykonéavanie partnerskych preskimani. Cielom ponechanej moZnosti by bolo
zabezpegit’ homogénnu urovei ochrany investorov v celej Unii.

Uvazovalo sa orevizii poziadaviek tykajicich sa vykazovania na tucely dohladu
v ramci nariadenia o spravcoch AIF bez toho, aby sa hladali synergie s ostatnymi
existujucimi ramcami na predkladanie sprav. Kazda zmena povinnosti v oblasti vykazovania
na Ucely dohladu je spojend so znaCnymi nakladmi na dosahovanie stladu. Preto sa
povazovalo za praktickejSie navrhnut' legislativne zmeny vtedy, ked’ bude jasnejsie, ¢o je
potrebné na pribliZzenie sa k spolocnému datovému priestoru vo finanénom sektore. Navrh
prispieva k tomuto cielu zaclenenim eurdpskeho organu dohl'adu a Eurdpskej centrélnej
banky (ECB) do Studie o uskutocnitel'nosti zlucenia duplicitnych poZziadaviek tykajucich sa
podéavania sprav a rozSirenia pokrytia udajov s cielom umoznit’ lepSie monitorovanie trhov.
LepSie vykazovanie na ucely dohladu by malo mat pozitivny vplyv na monitorovanie
a riadenie rizik pre finan¢nu stabilitu.
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Podobne sa v pripade riadenia rizika likvidity zvazovali rdézne urovne intervencie na
zabezpecenie finan¢nej stability. Vybratd moZnost je najmenej normativna. Spravcovia
fondov otvoreného typu by mohli doCasne pozastavovat odklpenie alebo vyplatenie
podielovych listov alebo akcii AIF alebo PKIPCP. Takisto by sa od nich vyzadovalo, aby si
vybrali asponi jeden d’al$i nastroj na riadenie likvidity podla vlastného uvazenia, ¢im sa
prijatie kone¢ného rozhodnutia, ktoré by mohli aktivovat’ v pripade prislusnych okolnosti,
ponechalo na spravcov fondov. Tymto opatrenim by sa podporila stabilita finanéného
systému.

Dal$ou zvaZzovanou moznostou bolo zavedenie povolenia pre depozitdrov. Vzhladom na
neexistujicu harmonizaciu cennych papierov a insolvenéného prava v EU sa viak povaZzovala
za neuskutoc¢nite'ni. V ponechanej moznosti sa preto navrhuje povolit’ v pripade potreby
cezhrani¢ny pristup k sluzbam depozitara, az kym nebude uskutocnitelna d’alsia harmonizacia
na urovni Unie. Ponechana moznost’ by priniesla efektivnejsi trh s AIF v EU.

A napokon sa zvazovalo, ¢i by mali depozitari delegujuci tischovu aktiv AIF alebo PKIPCP
na centralnych depozitdrov cennych papierov vykonavat ndlezitu starostlivost. Dospelo sa
k rozhodnutiu, Ze by to bolo nadmerné vzhladom na to, Ze na centralnych depozitdrov
cennych papierov, ktorym bolo udelené povolenie, sa uz vztahuji najprisnejsie sektorové
poziadavky a dohlad. Preto sa névrh zameriava na zaclenenie centralnych depozitdrov
cennych papierov do retazca uschovy bez toho, aby sa depozitirom ukladali nadbyto¢né
poziadavky v oblasti nalezitej starostlivosti.

. Regulacna vhodnost’ a zjednoduSenie

Celkovy pristup k preskimaniu smernice o spravcoch AIF spociva v navrhnuti opatreni, ktoré
si nevyhnutne potrebné v zdujme financnej stability, integracie trhu alebo ochrany investorov,
a v rieSeni problémov, ktorych sa jednoznacne obéavaju zainteresované strany.

Navrhovana zmena umoZilujuca cezhrani€né obstaravanie sluzieb depozitira by mala podla
ocakéavani zabezpecit’ Uspory depozitirom, ako aj pouzivatelom sluzieb depozitara vratane
mensich spravcov AIF. Jednorazové poplatky za nové povolenie a poplatky za ro¢né
povolenia pre depozitarov dosahuju v zavislosti od ¢lenského Statu vySku od 6 000 EUR do
9200 EUR aod 4400 EUR do 9400 EUR. IntenzivnejSou hospodarskou sttazou medzi
poskytovatelmi sluzieb depozitara sa bude pravdepodobne vyvijat’ tlak na zniZenie cien
sluzieb.

Predpokladanym pristupom k udajom poskytovanym na ucely dohladu sa zjednodusia
a zracionalizuji stcasné povinnosti v oblasti vykazovania. Bude spocivat’ v Usporach
z dlhodobého hladiska, pretoZe jeho cielom je zniZit' poCet organov verejnej moci, ktorym
spravcovia AIF vykazuji prekryvajice sa Udaje. Tymto pristupom sa zabezpeCuje aj €o
najviacSia minimalizdcia jednorazovych ndkladov vyplyvajucich zo zmien tym, Ze sa
zabezpecCi riadne pociatocné planovanie a celkovy pohl'ad na vykazovanie na ucely dohl'adu
vrameci jednotlivych pravnych predpisov EU, pri¢om sa zohladni vyvoj v digitalnom
prostredi.

. Zakladné prava

Tento navrh podporuje prava zakotvené v Charte zékladnych prav (d’alej len ,,charta®).
Hlavnym cielom tejto iniciativy je ul'ahit’ uplatiovanie prava poskytovat’ sluzby
v ktoromkol'vek clenskom Stite, ako sa stanovuje v ¢lanku 15 ods.2 charty, a zaroven
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zabezpecit, aby nedochadzalo k diskriminéacii, hoci aj nepriamej, zddvodov Statnej
prislusnosti (v stlade s ¢lankom 21 ods. 2 charty).

4. VPLYV NA ROZPOCET

Névrh nemd pre Komisiu Ziadny vplyv na rozpocet.

5. DALSIE PRVKY

. Plany vykonavania, spésob monitorovania, hodnotenia a predkladania sprav

Hodnotenie tejto smernice sa uskutocni pat’ rokov po datume jej transpozicie. Komisia bude
vychadzat’ 1) zo spitnej vizby poskytnutej v ramci verejnej konzultéacie; ii) z diskusii s ESMA
a organmi dohladu a iii) z idajov o vykazovani na ucely dohl'adu.

Komisia bude neustale zabezpecovat’ jej dodrziavanie a presadzovanie. ESMA bude v ramci
svojho nového mandatu na kazdorocné vykondvanie cielenych partnerskych preskiimani
v tejto oblasti monitorovat’ uplatiiovanie poziadaviek na delegovanie a vypracuvat navrhy
sprav o analyze oznameni o delegovani.

ESMA bude takisto ziskavat’ tidaje, ktoré budu uzitocné na monitorovanie vyvoja na trhoch
s poskytovanim uverov a na trhoch depozitdrov. ESMA bude nad’alej ziskavat’ a analyzovat
udaje o pouzivani nastrojov na riadenie likvidity.

. Podrobné vysvetlenie konkrétnych ustanoveni navrhu

Zmeny smernice 2011/61/EU

Clanok 4 sa dopifla o vymedzenie pojmu ,.centralny depozitar cennych papierov v sulade
s nariadenim (EU) ¢. 909/2014%2,

Clanok 6 ods.4 sa rozSiruje o zoznam vedlajsich sluZieb, ktoré by mohli poskytovat
spravcovia AIF okrem spravy kolektivneho investovania. Obsahoval by ¢innosti povolené
podla dalsich pravnych predpisov Unie, ako s sprava referen¢nych hodnét alebo
spravovanie Uverov.

Clanok 6 ods. 6 sa meni s cielom aktualizovat' odkazy na pravidla stanovené v smernici
2014/65/EU%, ktoré sa uplatiiujii na spravcov AIF poskytujicich vedlajsie sluzby.

Clanok 7 ods. 2 sa meni s cielom objasnit, Ze spravcovia AIF by mali mat’ v &ase podania
ziadosti o udelenie povolenia pre spravcov AIF napldnované primerané technické a 'udské
zdroje. Preto sa v Case podania ziadosti o udelenie povolenia musia podrobne opisat’ I'udské
a technické zdroje, ktoré sa pouZziji na vykonavanie ich funkcii a dohl'adu nad subjektmi, na
ktoré sa funkcie delegovali.

2 Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) & 909/2014 z23. jula 2014 o zlepSeni vyrovnania

transakcii s cennymi papiermi v Eurdpskej unii, centralnych depozitaroch cennych papierov a o zmene
smernic 98/26/ES a 2014/65/EU a nariadenia (EU) &. 236/2012 (U. v. EU L 257, 28.8.2014, s. 1).
Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. maja 2014 o trhoch s finanénymi nastrojmi,
ktorou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU (U. v. EU L 173, 12.6.2014).
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Clanok 7 ods. 5 sa dopliia s cielom zabezpegit, aby sa na trovni EU ziskavali chybajtice
informécie potrebné na mapovanie postupov delegovania. Navrhuje sa preto, aby ESMA
prijimal oznamenia o dohodach o delegovani, ak sa na subjekty z tretich krajin deleguje vacsi
objem riadenia rizika alebo spravy portfélia, ako sa ponechava.

Vklada sa ¢lanok 7 ods. 8 s cielom zabezpecit, aby ESMA prijimal konzistentné informacie
o dohodéach o delegovani. Preto sa navrhuje udelit ESMA pravomoc vypracovat navrh
regulacnych technickych predpisov, v ktorych sa stanovuje obsah, formulare a postupy
zaslania oznameni o delegovani. Na ulahCenie prijimania informovanych politickych
rozhodnuti v tejto oblasti sa od ESMA vyZzaduje, aby spoluzakonodarcom EU a Komisii
(¢lanok 7 ods. 9) pravidelne predkladal spravy, vktorych sa analyzuji trhové postupy
tykajuce sa delegovania, dodrziavania poziadaviek uplatnitelnych na delegovanie podla
smernice 2011/61/EU a konvergencie dohl'adu v tejto oblasti.

Clanok 8 ods. 1 pism. ¢) sa meni s cielom stanovit’, e spravca AIF zamestnava aspoii dve
osoby na plny pracovny uvédzok alebo spolupracuje s dvomi osobami, ktoré nezamestnava,
poveruje vSak vykonidvanim cinnosti spravcu AIF na plny pracovny cas, pricom by tieto
osoby mali pobyt v Unii, &¢im sa zabezpe¢uje minimalna a podstatna stabilita v rimci spravcu
AIF.

Vkladé sa ¢lanok 15 ods. 3 pism. d), v ktorom sa vyzaduje, aby spravcovia AIF spravujuci
AIF poskytujice tvery vykondvali uéinné politiky, postupy a procesy na poskytovanie
uverov. Pritom musia posudzovat’ Gverové riziko, ako aj spravovat a monitorovat’ svoje
uverové portfolid, ktoré by sa mali pravidelne preskiimavat’.

Vklada sa ¢lanok 15 ods. 4a, 4b a 4c s cielom znizit riziko pre finan¢ny systém tym, ze ak je
dlZznikom finan¢na institlicia, pozi¢iavanie sa obmedzeni na jedného dlznika.

Vklada sa ¢lanok 15 ods. 4d s cielom zabranit’ potencidlnym konfliktom z&ujmov tym, Ze sa
AIF zakazuje poZiCiavat svojmu spravcovi AIF alebo jeho zamestnancom, svojmu
depozitarovi alebo jeho subjektu, na ktorého sa funkcie delegovali.

Vkladd sa ¢ldnok 15 ods. 4e scielom zabranit mordlnemu hazardu spocivajucemu
v poskytovani Gverov, ktoré sa okamzite predavaji na sekundarnom trhu. Preto sa navrhuje,
aby si AIF museli zachovat’ ekonomicku zainteresovanost’ vo vyske 5 % nomindalnej hodnoty
uverov, ktoré poskytli a predali.

Vklada sa ¢lanok 16 ods. 2a s cielom zabranit’ nesuladu splatnosti, ktory moze predstavovat’
finan¢né rizika. Preto sa navrhuje, aby mali AIF povinnost’ prijat’ uzavrett Struktaru, ak sa na
poskytnuti Giveru podiel’aji vyznamnou mierou (60 %).

Na G&inné rie§enie mikroprudencidlnych a makroprudencialnych rizik sa ¢lanok 16 dopina
o odseky 2b a 2c, v ktorych sa sprdvcom AIF spravujucim AIF otvoreného typu umoziuje
ziskat’ za mimoriadnych okolnosti pristup k potrebnym néstrojom na riadenie rizika likvidity.
Navrhuje sa, aby boli tito spravcovia AIF okrem moZnosti pozastavenia vyplacania povinni
vybrat’ si aspon jeden d’al$i nastroj na riadenie likvidity z prilohy V, v ktorej sa harmonizuje
minimalny zoznam nastrojov, ktoré by mali byt dostupné viade v Unii. V &lanku 16 ods. 2e
sa vyzaduje, aby to Clenské Staty zabezpecili vo svojich jurisdikciach. V pridanom odseku 2d
sa vyzaduje, aby spravcovia AIF oznamovali prisluSnym organom aktivovanie alebo
deaktivovanie nastroja na riadenie likvidity.
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Clanok 16 ods.2g aods.2h je zamerany na zabezpelenie jednotného uplatiiovania
odsekov 2b a2c toho ist¢ho c¢lanku. ESMA je preto povereny vypracovanim ndvrhu
regulacnych technickych predpisov obsahujucich vymedzenia a vlastnosti nastrojov na
riadenie likvidity stanovenych v prilohe a vypracovanim regulacnych technickych predpisov
tykajacich sa vyberu a pouzitia vhodnych nastrojov na riadenie likvidity spravcami AIF.

V ¢lanku 46 ods. 2 pism. j) sa prislusnym organom udel’'uje pravomoc vyzadovat’, aby spravca
AIF aktivoval alebo deaktivoval prislusny nastroj na riadenie likvidity. Doplnenim pismena d)
do ¢&lanku 47 ods. 4 sa tato pravomoc rozsiruje aj na spravcov AIF zkrajiny mimo EU.
V navrhovanych odsekoch 5a az 5g ¢lanku 50 sa od prisluSnych organov vyzaduje, aby
poziadavku na aktivaciu alebo deaktivaciu néstroja na riadenie likvidity vopred oznamili
ostatnym relevantnym orgdnom, ESMA a ESRB. V navrhovanych odsekoch sa stanovuju aj
zésady spoluprace v takychto pripadoch. V navrhovanom c¢lanku 50 ods. 7 by sa ESMA
udelila pravomoc vypracovat’ regulacné technické predpisy, v ktorych by sa uvadzalo, kedy
by bola intervencia zo strany prisluSnych orgdnov odévodnena.

V ¢lanku 20 ods. 1 sa objasiiuje, Ze dohody o delegovani sa uplatiiuju na vSetky funkcie
uvedené v prilohe [ana vedlajSie sluzby povolené podla ¢lanku 6 ods. 4. V pismene f)
¢lanku 20 ods. 1 a v odsekoch 3, 4 a 6 ¢lanku 20 sa zavadza jazyk nélezite odkazujici na
sluzby, nielen na funkcie.

Poslednd zardzka c¢lanku 21 ods. 11 sa meni s cielom zaclenit’ centralnych depozitirov
cennych papierov do retazca uschovy, kde poskytuji konkuren¢né sluzby drzitel'skej spravy
cennych papierov, ¢im sa nastol'uju rovnaké podmienky pre spravcov a zabezpecuje sa pristup
depozitarov k informaciam, ktoré potrebuji na plnenie svojich povinnosti. Navrhuje sa
odbremenit’ depozitarov od poziadavky na vykondvanie primerane;j starostlivosti ex ante, ak je
spravca centralnym depozitarom cennych papierov, pretoze uz bol dostato¢ne prevereny pri
udelovani povolenia na vykondvanie ¢innosti spravcu.

S cielom zabezpec€it' lepsi dohl'ad sa clanok 21 ods. 16 meni tak, aby depozitari
spolupracovali nielen so svojimi prisluSnymi organmi, ale aj s prisluSnymi orgdnmi AIF, ktoré
ich ur¢ili za depozitarov, a s prisluSnymi organmi spravcu AIF, ktory spravuje AIF.

Clanok 23 ods. 1 a ods. 4 sa dopiia tak, aby sa zlepsila transparentnost’ ¢innosti spraveu AIF
pre investorov, ato o rozSirené zverejiiovanie, ktoré musi spravca AIF zabezpecovat,
tykajice sa najmi podmienok na pouZivanie nastrojov na riadenie likvidity a poplatkov, ktoré
bude znaSat’ spravca AIF alebo jeho prepojené subjekty, ako aj pravidelného vykazovania
vSetkych priamych a nepriamych poplatkov a nékladov, ktoré boli priamo alebo nepriamo
uctované alebo pridelené AIF alebo na niektort zjeho investicii. Spravcovia AIF musia
okrem toho podavat’ investorom spravy o zloZeni portfolia poskytnutych tiverov.

Clanok 24 ods. 1 sa meni a¢lanok 24 ods.2 pism.d) sa vypusta, ¢im sa odstrafiuju
obmedzenia z odseku 1 tykajice sa udajov, ktoré by mali prislusné organy prijimat’ od
spravcov AIF onimi spravovanych AIF. Navrhuje sa, aby ESMA vypracoval navrh
regulacnych technickych predpisov a navrh vykonavacich technickych predpisov, ktorymi sa
nahradi stCasny vzor vykazovania na ucely dohladu stanoveny v prilohe IV k smernici
o spravcoch AIF, ktorou sa dopliiia nariadenie o spravcoch AIF.

Vklada sa clanok 38a, v ktorom sa ESMA stanovuje povinnost pravidelne vykonavat
partnerské preskimanie postupov vykonéavania dohl'adu pri uplatiiovani pravidiel tykajicich
sa delegovania s osobitnym zameranim na predchadzanie zakladaniu mien na poStovej
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schranke. V novom ¢lanku 69b by sa od Komisie vyzadovalo preskimanie rezimu
delegovania stanoveného v smernici 2011/61/EU ajeho vykonavacich opatreni s cielom
navrhnat' potrebné zmeny, ktorymi sa bude predchddzat zakladaniu mien na postovej
schranke. Vyhodnotit' by sa mala aj moznost zavedenia povolenia pre depozitarov
a fungovanie pravidiel pre spravcov AIF spravujucich AIF poskytujuce uvery.

Spolupraca v oblasti dohl'adu sa posiliiuje vlozenim odsekov (5a az 5g) do ¢lanku 50.
Prislus$ny organ hostitel'ského ¢lenského Statu spravcu AIF moze v pripade vyskytu rizik pre
finan¢nu stabilitu od prislusného organu domovského ¢lenského Statu spravcu AIF vyzadovat
uplatnenie jeho pravomoci v oblasti dohl'adu, pricom uvedie dovody svojej poziadavky
aoznami to ESMA a ESRB. Zmenami ¢lanku 50 ods. 5 sa zmierfiuje ddkazné bremeno
prislusnych organov, ked’Ze prijatie prislusného opatrenia sa v nich vyzaduje od prijimajticich
organov. Okrem toho sa ESMA udel'uje pravomoc poziadat’ prislusny orgén o predlozenie
veci stalemu vyboru, ak vec moze mat cezhranicné doésledky alebo vplyv na finanénu
stabilitu, pripadne ochranu investorov. Okrem toho sa v ¢lanku 50 ods. 7 ESMA poveruje
vypracovanim néavrhu regulacnych technickych predpisov obsahujtcich situécie, v ktorych
mozu prislusné organy uplatnit’ pravomoci v sivislosti s nastrojmi na riadenie likvidity.

Navrhuje sa zmenit’ ¢lanok 61 ods. 5 tak, aby sa prislusnym organom povolovalo umoziovat’
obstaravanie sluzieb depozitara vinych c¢lenskych Statoch, kym sa v nadvdznosti na
preskimanie potreby zaviest’ povolenie pre depozitdrov neprijmi opatrenia.

Navrhuje sa zmenit’ prilohu I doplnenim bodu 3, v ktorom sa bude pozi¢iavanie uznavat’ za
legitimnu Cinnost” spravcov. AIF. Znamena to, Ze AIF by mohli poskytovat' Gvery vSade
v Unii, ato aj cezhrani¢ne. Do prilohy Isa dopita bod4, vktorom sa legitimizuje
spravovanie subjektov zriadenych na cely sekuritizacie spravcami AIF.

Navrhujii sa zmeny ¢lanku 21 ods. 6 pism. ¢), ¢lanku 35 ods. 2 pism. b), ¢lanku 36 ods. 1
pism. ¢), ¢lanku 37 ods. 7 pism. e), ¢lanku 40 ods. 2 pism. b) a ¢lanku 42 ods. 1 pism. c),
ktorymi sa aktualizuji pozZiadavky na subjekty ztretich krajin, ktoré nie su usadené
v jurisdikciach povazovanych na zaklade najnovsich eurdpskych pravnych predpisov o boji
proti praniu Spinavych penazi za vysokorizikové krajiny.

Clanok 36 ods. 1 a &lanok 42 ods. 1 st doplnené o prisluiné pismené d) a d), v ktorych sa
stanovuje, ze AIF z krajiny mimo EU alebo spravcovia AIF z krajiny mimo EU, na ktorych sa
vztahuji vnutroStatne pravidld a ktori posobia v jednotlivych c¢lenskych Statoch, by mali
spinat’ poziadavku, Ze sa nenachadzaju v tretej krajine, ktora sa povaZuje za nespolupracujicu
v danovych veciach.

Navrhuji sa zmeny ¢lanku 21 ods. 6 pism. d), ¢lanku 35 ods. 2 pism. ¢), ¢lanku 37 ods. 7
pism. f) a ¢lanku 40 ods. 2 pism. c¢), ktorymi sa aktualizuji poZiadavky na subjekty z tretich
krajin tak, Ze by mali mat pristup na vnitorny trh iba vtedy, ak st usadené v tretich krajinach,
ktoré nie st uvedené na zozname EU nespolupracujucich jurisdikcii v dafiovych veciach.

Meni sa ¢lanok 47 ods. 3, ¢im sa ESMA umoziuje zverejiovat’ suthrnné alebo zovSeobecnené
udaje o trhu, ktoré ma k dispozicii, ¢im sa uvolfiuje norma v oblasti dovernosti.

Vklada sa dolozka o preskimani (¢lanok 69b), v ktorej sa Komisia poveruje zacatim
preskimania ustanoveni suvisiacich s delegovanim, sluzbami depozitara a pouZivanim
nastrojov na riadenie likvidity. Takisto sa v nej ESMA poveruje vypracovanim spravy urcenej
spravcom AIF, zameranej na racionalizéciu poziadaviek tykajucich sa vykazovania na ucely
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dohl'adu, na zéklade ktorej sa vypracuje navrh regulacnych technickych predpisov tykajicich
sa vykazovania na ucely dohl'adu podrla ¢lanku 24 smernice o spravcoch AIF.

Zmeny smernice 2009/65/ES

Do ¢lanku 2 ods. 1 sa navrhuje zaclenit’ vymedzenie pojmu ,.centralny depozitar cennych
papierov v sulade s nariadenim (EU) ¢. 909/2014.

V poslednej zarazke ¢lanku 22a sa meni Stvrty odsek tak, aby sa centralni depozitari cennych
papierov povazovali za subjekty poverené depozitarom, ak poskytuju konkurencné sluzby
drzitel'skej spravy cennych papierov. Tym sa nastolia rovnaké podmienky medzi spravcami
a zabezpeci pristup depozitarov k informéciam, ktoré potrebuju na plnenie svojich povinnosti.

Clanok 7 ods. 1 pism.b) sa meni s ciefom stanovit, Ze spravcovska spolo¢nost PKIPCP
zamestnava aspon dve osoby na plny pracovny uvézok alebo spolupracuje s dvomi osobami,
ktoré nezamestnava, poveruje vSak riadenim podnikania danej spravcovskej spolo¢nosti
PKIPCP na plny pracovny &as, pri¢om by tieto osoby mali pobyt v Unii, ¢im sa zabezpeduje
minimalna a podstatna stabilita v ramci spravcovskej spolo¢nosti PKIPCP.

Navrhuje sa zmena pismen c) ae) ¢lanku 7 ods. 1 tak, aby sa objasnilo, ze spravcovskeé
spolo¢nosti by mali mat v ¢ase podavania ziadosti o udelenie povolenia k dispozicii na
vyuzitie primerané technické a l'udské zdroje. Preto sa v Case podania Ziadosti o udelenie
povolenia musia podrobne opisat’ I'udské a technické zdroje, ktoré sa pouziji na vykonévanie
ich funkcii a dohl'adu nad subjektmi, na ktoré sa funkcie delegovali.

V ¢lanku 13 ods. 1 sa objastiuje, ze dohody o povereni sa uplatiuju na vSetky funkcie
uvedené v prilohe II a na vedl'ajSie sluzby povolené podla ¢lanku 6 ods. 3. V pismenéch b),
g), h) ai) ¢lanku 13 ods. 1 sa zavadza jazyk prislusne odkazujuci na sluzby, nielen na funkcie.

S cielom lepsie zostladit’ pravne ramce delegovania zo smernic 2011/61/EU a 2009/65/ES
a aby mohli organy dohl'adu preskiimat’ dévody delegovania, sa v pismene j) vloZenom do
clanku 13 ods. 1 navrhuje vyZzadovat, aby PKIPCP odovodnili celi svoju Struktaru
delegovania objektivnymi dovodmi.

Clanok 13 sa dopia o odsek 3 scielom zabezpeéit, aby sa na trovni EU ziskavali
a analyzovali chybajice informacie potrebné na mapovanie postupov poverenia. Navrhuje sa
preto, aby sa ESMA oznamovali dohody o povereni, ak sa na subjekty z tretich krajin
deleguje vacsi objem riadenia rizika alebo spravy portfolia, ako sa ponechéva.

Na ulahcenie prijimania informovanych politickych rozhodnuti v tejto oblasti sa navrhuje,
aby sa od ESMA podl'a nového ¢lanku 13 ods. 5 vyzadovalo predkladanie pravidelnych sprav
spoluzdkonodarcom EU a Eurdpskej komisii, v ktorych sa analyzujt trhové postupy tykajice
sa poverenia a dodrziavania poziadaviek uplatnitelnych na poverenie podla smernice
2009/65/ES.

Vklada sa ¢lanok 13 ods. 3 s cielom zabezpecit, aby ESMA prijimal konzistentné informacie
o dohodach o povereni. Preto sa navrhuje udelit ESMA pravomoc vypracovat navrh
regulacnych technickych predpisov, v ktorych sa predpisuji obsah, formulare a postupy
zaslania oznameni o povereni.

V novom c¢lanku 13 ods. 6 sa Komisii udel'uje pravomoc prijat’ delegovany akt, v ktorom sa
podrobnejsSie stanovia podmienky poverenia a podmienky, za ktorych sa spravcovska
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spolocnost’ PKIPCP povaZuje za meno na postovej schranke, a preto sa nad’alej nepovazuje za
spravcu PKIPCP, ¢im sa zosuladuju pravidla smernic 2011/61/EU a 2009/65/ES v tejto
oblasti.

Navrhuje sa doplnit’ ¢lanok 18a (ods. 1 a ods. 2), aby mali spravcovské spolo¢nosti PKIPCP
okrem moznosti pozastavenia vyplatenia aj povinnost’ vybrat’ si aspoil jeden d’al§i néstroj na
riadenie likvidity z prilohy IIA, v ktorej sa harmonizuje minimalny zoznam nastrojov, ktoré
by mali byt dostupné vsade v EU. V novom ¢lanku 18a sa vyzaduje, aby to Glenské §taty
zabezpecCili vo svojich jurisdikciach. Navrhuje sa priloha IIA s minimalnym zoznamom
takychto nastrojov. Na ucely zaistenia dobrej informovanosti investorov sa navrhuje objasnit’
vo vzore A prilohy I bode 1.13 postupy a podmienky odkupenia alebo vyplatenia podielovych
listov, ako aj objasnit’ okolnosti, za ktorych sa odktpenie alebo vyplatenie méze pozastavit,
pripadne sa moZzu aktivovat’ alebo deaktivovat’ iné nastroje na riadenie likvidity.

Clanok 18a (ods.3 az 5) je zamerany na zabezpetenie jednotného uplatiiovania
predchadzajtcich ustanoveni. ESMA je preto povereny vypracovanim navrhu regula¢nych
technickych predpisov obsahujicich vymedzenia a vlastnosti nastrojov na riadenie likvidity
stanovenych v prilohe.

V novom ¢lanku 20a sa navrhuje zavedenie povinnosti spravcovskych spolo¢nosti pravidelne
vykazovat' na ucely dohladu informacie o trhoch, na ktorych obchoduju, a nastrojoch,
s ktorymi obchodujt, a to v mene PKIPCP.

V novom ¢lanku 20b sa navrhuje poverit ESMA, aby v spolupraci s dalSimi europskymi
organmi dohl'adu a ECB vypracoval spravu o uskuto¢nitel'nosti tykajucu sa snahy dosiahnut’
efektivnost’ v oblasti vykazovania na ucCely dohladu. V spradve by sa informovalo
o potencidlnom navrhu vzoru vykazovania na ucely dohladu pre spravcovské spolo¢nosti
PKIPCP, pricom ESMA je povinny vypracovat na zdklade svojich zisteni regulacné
technické predpisy a navrh vykonavacich technickych predpisov.

Clankom 22a ods. 2 sa odbremenuju depozitari od poziadavky na vykonavanie nalezitej
starostlivosti ex ante, ak je spravca centralnym depozitarom cennych papierov, pretoze uz bol
dostato¢ne prevereny pri udel'ovani povolenia na vykonavanie ¢innosti spravcu.

Na ucinné rieSenie mikroprudencidlnych a makroprudencidlnych rizik sa navrhuju Upravy
¢lanku 84 ods. 3, v ktorych sa od spravcovskych spolo¢nosti PKIPCP vyzaduje, aby aktivaciu
alebo deaktivaciu nastroja na riadenie likvidity oznamovali prisluSnym organom. Zmenou
¢lanku 84 ods. 2 pism. b) sa prisluSnym organom priznava pravomoc zasiahnut’ a vyzadovat,
aby spravcovské spolo¢nosti PKIPCP aktivovali alebo deaktivovali prisluSny néstroj na
riadenie likvidity. V navrhovanych odsekoch 3a az 3e ¢lanku 84 sa od prislusnych orgénov
vyZaduje, aby poZiadavku na aktivaciu alebo deaktivaciu nastroja na riadenie likvidity vopred
oznamili ostatnym relevantnym organom, ESMA a ESRB a aby stanovili zdsady spoluprace
v takychto pripadoch. V navrhovanom c¢lanku 84 ods. 3f by sa ESMA udelila pravomoc
vypracovat’ regula¢né technické predpisy o tom, kedy by bola zaru€ena intervencia zo strany
prislusnych organov.

V ¢lanku 84 ods. 5 sa navrhuje udelit ESMA pravomoc na vypracovanie navrhu regulaénych
technickych predpisov tykajucich sa vyberu a pouzivania vhodnych néstrojov na riadenie
likvidity zo strany PKIPCP.

17

SK



SK

Clanok 98 sa dopiiia o odseky 3 a 4 s cielom posilnit’ spolupracu v oblasti dohl'adu. Prislusny
organ hostitel'ského clenského $tatu PKIPCP moZze v pripade vyskytu rizik pre finan¢nu
stabilitu od prislusSného organu domovského Clenského Statu PKIPCP vyzadovat uplatnenie
jeho pravomoci v oblasti dohladu, pricom uvedie doévody svojej poziadavky a oznami to
ESMA aESRB. Okrem toho sa ESMA udeluje pravomoc poziadat prisluSny orgéan
o predlozenie veci organu ESMA, ak vec m6ze mat’ cezhranicné dosledky alebo vplyv na
finan¢n stabilitu, pripadne ochranu investorov.

Vnovom ¢lanku 10la sa navrhuje stanovit ESMA povinnost pravidelne vykonavat
partnerské preskiimanie postupov vykonéavania dohl'adu pri uplatiiovani pravidiel tykajacich
sa poverenia s osobitnym zameranim na predchadzanie zakladaniu mien na postovej schranke.
Vnovom clanku 110a by sa od Komisie vyzadovalo preskumanie rezimu poverenia
stanoveného Vv tejto smernici ajeho vykondvacich opatreni s cielom navrhnit' potrebné
zmeny, ktorymi sa bude predchadzat’ zakladaniu mien na postovej schranke.

Clanky o transpozicii a nadobudnuti Gdinnosti

V ¢lanku 3 navrhu sa stanovuje, ze ¢lenské Staty maju po nadobudnuti U€innosti zmenene;j
smernice 24 mesiacov na prijatie azverejnenie zakonov, inych pravnych predpisov
a spravnych opatreni potrebnych na dodrzanie suladu s touto smernicou. Clenské Staty
oznamia Komisii opatrenia na transpoziciu.

Navrhuje sa, aby tato zmenend smernica nadobudla u¢innost’ dvadsiatym dilom po jej
uverejneni v Uradnom vestniku Europskej unie.
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2021/0376 (COD)
Navrh

SMERNICA EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY,

ktorou sa menia smernice 2011/61/EU a 2009/65/ES, pokial’ ide o dohody o delegovani,
riadenie rizika likvidity, vykazovanie na ucely dohPadu, poskytovanie sluzieb depozitara

a

drzitel’skej spravy cennych papierov a poskytovanie uverov z alternativnych
investicnych fondov

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKY PARLAMENT A RADA EUROPSKEJ UNIE,

so zretel'om na Zmluvu o fungovani Eurdpskej inie, a najmé na jej ¢lanok 53 ods. 1,

so zretel'om na névrh Eurdpskej komisie,

po postipeni navrhu legislativneho aktu narodnym parlamentom,

so zretelom na stanovisko Eurdpskeho hospodarskeho a socidlneho vyboru?,

konajuc v sulade s riadnym legislativnym postupom,

ked’ze:

(D)

Komisia vstulade sc¢lankom 69 smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady
2011/61/EU* preskimala uplatiiovanie arozsah posobnosti uvedenej smernice
a dospela k zaveru, Ze ciele integracie trhu Unie s alternativnymi investi¢nymi fondmi
(d’alej len ,,AIF), ktoré sa tykaju zabezpecenia vysokej urovne ochrany investorov
a ochrany financ¢nej stability, boli v prevaznej miere splnené. Pri tomto preskumani
vSak Komisia dospela aj k zaveru, Ze je potrebné harmonizovat’ pravidla pre spravcov
alternativnych investiénych fondov (d’alej len ,,spravcovia AIF*) spravujucich AIF
poskytujuce uvery, aby sa objasnili normy uplatnitelné na spravcov AIF, ktori
deleguji svoje funkcie na tretie strany, zabezpecilo rovnaké zaobchadzanie so
spravcami, zlepSil cezhraniény pristup k sluzbam depozitara, optimalizoval zber
udajov na ucely dohl'adu a ul'ah¢ilo vyuZivanie nastrojov na riadenie likvidity v celej
Unii. Na zaplnenie tychto regulaénych medzier su preto potrebné zmeny, ktorymi sa
zlepsi fungovanie smernice 2011/61/EU.

24
25

U.v.EUC,,s..

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU z8.juna 2011 o spravcoch alternativnych
investicnych fondov aozmene adoplneni smernic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nariadeni (ES)
¢. 1060/2009 a (EU) ¢. 1095/2010 (U. v. EU L 174, 1.7.2011, s. 1).
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2)

3)

(4)

©)

(6)

(7)

Spolahlivy rezim delegovania, rovnaké zaobchddzanie so spravcami, jednotnost
vykazovania na Ucely dohl'adu a harmonizovany pristup k pouZivaniu nastrojov na
riadenie likvidity si rovnako potrebné aj na spravu podnikov kolektivneho
investovania do prevoditelnych cennych papierov (dalej len ,,PKIPCP*). Preto je
vhodné zmenit aj smernicu Eurépskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES?°, v ktorej sa
stanovuju pravidla udel'ovania povoleni PKIPCP a uplatiiovania PKIPCP v oblastiach
poverenia, uschovy aktiv, vykazovania na tcely dohl'adu a riadenia rizik likvidity.

S cielom zvysit' efektivnost’ ¢innosti spravcov AIF by sa mal zoznam povolenych
vedlajsich sluzieb stanoveny v ¢lanku 6 ods. 4 smernice 2011/61/EU rozsirit’ tak, aby
obsahoval aj spravu referencnych hodndt wupravenu v nariadeni Europskeho
parlamentu a Rady (EU) 2016/1011%7 aspravovanie Gverov upravené v smernici
Eurdpskeho parlamentu a Rady 2021/..../EU.?

S cielom zabezpecit' pravnu istotu by sa malo objasnit, ze na spravcov AIF
poskytujucich vedlajsie sluzby tykajuce sa financnych nastrojov sa vztahuju pravidla
stanovené v smernici Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU?. Pokial' ide
o ostatn¢ aktiva, ktoré nie su finanénymi ndstrojmi, spravcovia AIF by mali mat
povinnost’ dodrziavat’ poziadavky smernice 2011/61/EU.

S cielom zabezpecit’ jednotné uplatiovanie poziadaviek stanovenych v ¢lankoch 7 a 8
smernice 2011/61/EU tykajucich sa potrebnych Pudskych zdrojov spravcov AIF by sa
malo objasnit’, Ze v ¢ase podania ziadosti o udelenie povolenia by mali spravcovia AIF
poskytnut’ prislusSnym orgdnom informdcie o I'udskych a technickych zdrojoch, ktoré
spravcovia AIF nasadia na vykondvanie svojich funkcii, pripadne na dohl'ad nad
subjektmi, na ktoré sa funkcie deleguji. Zamestnani alebo povereni vykondvanim
¢innosti spravcu AIF na plny pracovny ¢as by mali byt aspont dvaja vys$i manazéri,
ktori by mali mat’ pobyt v Unii.

S cielom vypracovat’ spolahlivy prehlad o &innostiach delegovania v Unii, ktoré sa
upravuju v ¢lanku 20 smernice 2011/61/EU, a podlozit’ budiice politické rozhodnutia
alebo opatrenia v oblasti dohl'adu by mali prislusné organy oznamovat® Eurépskemu
organu pre cenné papiere a trhy (d’alej len ,,ESMA*) delegovanie v pripade, Ze spravca
AIF deleguje viac funkecii spravy portfolia alebo riadenia rizik AIF, ako sam spravuje,
na subjekty nachadzajuce sa v tretich krajinach.

S cielom zabezpe€it' konzistentni harmonizaciu procesu oznamovania Vv oblasti
delegovania by sa mala na Komisiu vsulade s c¢lankami 10 az 14 nariadenia

26

27

28
29

Smernica Eurdopskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES z 13. jala 2009 o koordinacii zdkonov, inych
pravnych predpisov a spravnych opatreni tykajucich sa podnikov kolektivneho investovania do
prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP) (U. v. EU L 302, 17.11.2009, s. 32).

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2016/1011 z 8. jina 2016 o indexoch pouzivanych ako
referenéné hodnoty vo finanénych nastrojoch a finanénych zmluvach alebo na meranie vykonnosti
investicnych fondov, ktorym sa menia smernice 2008/48/ES a 2014/ 17/EU  a nariadenie (EU)
¢.596/2014 (U.v. EUL 171, 29.6.2016, s. 1 — 65).

U.v.EUC,,s..

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. maja 2014 o trhoch s finanénymi nastrojmi,
ktorou sa meni smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU (U. v. EU L 173, 12.6.2014, s. 349).
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(8)

)

(10)

(1)

(12)

(13)

Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) & 1095/2010%° delegovat pravomoc prijimat
regulacné technické predpisy prostrednictvom delegovanych aktov podla clanku 290
Zmluvy o fungovani Eurdpskej tnie (ZFEU), aby sa stanovili obsah, formulare
a postupy, pokial’ ide o Standardizovanie procesu oznamovania dohod spravcov AIF
o delegovani. Formuldr ozndmenia by mal obsahovat’ datové polia na uvedenie
¢innosti predstavujucich riziko a funkcii spravy portfolia, aby bolo mozné urcit’, ¢i
spravca AIF delegoval viac takychto funkcii, ako si ponechal. Tieto regulacné
technické predpisy by sa mali prijat’ na zaklade navrhu vypracovaného ESMA.

Na posilnenie jednotného uplatitovania smernice 2011/61/EU by sa malo objasnit’, Ze
pravidla delegovania stanovené v ¢lanku 20 sa uplatiluju na vSetky funkcie uvedené
v prilohe I k uvedenej smernici, ako aj na vedl'ajsie sluzby uvedené v ¢lanku 6 ods. 4
uvedenej smernice.

Takisto by sa mali stanovit’ spolo¢né pravidla, aby sa vytvoril efektivny vnatorny trh
s AIF poskytujucimi avery, zabezpedila jednotnd Groven ochrany investorov v Unii,
umoznilo AIF rozvijat’ svoje ¢innosti poskytovania uverov vo vSetkych clenskych
statoch Unie a ulahéil pristup spoloénosti v EU k financovaniu, ¢o je klGdovy ciel
tinie kapitalovych trhov.*! Vzhl'adom na rychlo sa rozvijajuci sukromny trh s ivermi
je potrebné riesit’ potencialne mikroprudencialne a makroprudencidlne rizika, ktoré by
AIF poskytujice uvery mohli predstavovat’ a prendSat’ na S§ir$i financny systém.
Pravidla uplatnitel'né na spravcov AIF spravujicich fondy poskytujuce uvery by sa
mali harmonizovat’ s cielom zlepsit’ riadenie rizik na celom finan¢nom trhu a zvysit
transparentnost’ pre investorov.

Na podporu profesionalnej spravy AIF a zniZenie rizik pre finan¢nu stabilitu by mali
mat’ spravcovia AIF spravujuci AIF uskutociiujice c¢innosti pozifiavania vratane
nakupovania Gverov na sekundadrnom trhu zavedené ucinné politiky, postupy a procesy
na poskytovanie uverov, posudzovanie Uverového rizika a spravovanie
a monitorovanie svojho portfélia tiverov, ktoré by sa mali pravidelne preskiimavat’.

Na zniZenie rizika vzajomnej previazanosti medzi AIF poskytujicimi uvery
a ostatnymi UCastnikmi finan¢ného trhu by mali byt spravcovia uvedenych AIF
v pripade, Ze je dlznikom finan¢na inStiticia, povinni diverzifikovat’ riziko a svoju
expoziciu Specificky obmedzit'.

S cielom obmedzit’ konflikty zdujmov by spravcovia AIF aich zamestnanci nemali
prijimat’ ivery od AIF poskytujicich tvery, ktoré spravuju. Podobne by mali mat
depozitar AIF ajeho zamestnanci alebo subjekt povereny spravcom AIF a jeho
zamestnanci zakazané prijimat’ uvery od stvisiacich AIF.

V smernici 2011/61/EU by sa malo uznavat pravo AIF poskytovat tGvery
a obchodovat’ s nimi na sekundarnom trhu. S cielom zabranit’ mordlnemu hazardu
a zachovat’ vSeobecnu uverovu kvalitu tverov poskytovanych AIF by sa mali na tieto

30

31

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriad'uje
Eurdpsky organ dohladu (Eurdpsky organ pre bankovnictvo) a ktorym sa meni a doplia rozhodnutie
&. 716/2009/ES a zrusuje rozhodnutie Komisie 2009/77/ES (U. v. EU L 331, 15.12.2010, s. 84).
Oznamenie Komisie Eurdpskemu parlamentu, Rade, Eurdépskemu hospodarskemu a socialnemu vyboru
a Vyboru regionov snazvom Unia kapitalovych trhov pre Tudi a podniky —novy akény plan
[COM(2020) 590 final].
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(14)

(15)

(16)

(17)

uvery vztahovat’ poziadavky na zadrzanie rizika, ktorymi sa zabrani situaciam vzniku
uverov, ktorych jedinym cielom je ich predaj.

Dlhodobé¢ nelikvidné uvery v drzbe AIF mdzu vytvarat’ likvidné medzery, ak otvorena
Struktira AIF umoziuje investorom casté vyplacanie podielovych listov alebo akcii
fondu. Preto je potrebné znizit’ rizika suvisiace s transformaciou splatnosti nariadenim
uzavretej Struktiry AIF poskytujucich uvery, ked’ze fondy uzavretého typu by neboli
zraniteI'né voci narokom na vyplacanie a poskytnuté avery by mohli byt drzané do
splatnosti.

Malo by sa objasnit, Zze ak sa na spravcu AIF vztahuju poziadavky stanovené
v smernici 2011/61/EU v suvislosti s ¢innostami pozi¢iavania z AIF, ktory spravuje,
a poziadavky stanovené v nariadeniach Eurdpskeho parlamentu aRady (EU)
&. 345/2013°2, (EU) ¢&. 346/2013% a (EU) 2015/760*, osobitné pravidla pre produkty
stanovené v &lanku 3 nariadenia (EU) ¢&.345/2013, v ¢&lanku3 nariadenia (EU)
&.346/2013 a v kapitole II nariadenia (EU) 2015/760 by mali mat’ prednost’ pred
vieobecnej$imi pravidlami stanovenymi v smernici 2011/61/EU.

S cielom podporit’ monitorovanie trhu organmi dohladu by sa mohli zlepsit’
ziskavanie a vymena informadcii uskuto¢iiované prostrednictvom vykazovania na tcely
dohl'adu. Duplicitné poziadavky tykajuce sa podavania sprav vyplyvajlice z pravnych
predpisov Unie a vnutro$tatnych pravnych predpisov, najmi z nariadenia Eurdpskeho
parlamentu a Rady (EU) & 600/2014°, nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady
(EU) 2019/834%¢, nariadenia Europskej centralnej banky (EU) ¢&. 1011/2012%
a nariadenia Eurépskej centralnej banky (EU) &. 1073/2013%%, by sa mali odstranit,
aby sa zvysila efektivnost’ a znizilo administrativne zat'azenie spravcov AIF. Europske
organy dohladu a Eurdpska centralna banka (ECB) by mali s pripadnou podporou
prisluSnych vnutrostatnych orgénov posudit’ potreby jednotlivych orgadnov dohladu
v oblasti udajov, aby boli zmeny vzoru vykazovania na ucely dohl'adu urc¢ené¢ho pre
spravcov AIF efektivne.

Pri priprave buducich zmien povinnosti v oblasti vykazovania na i¢ely dohl'adu by sa
mal rozsirit' rozsah tdajov pozadovanych od spravcov AIF tym, Ze sa odstrania
obmedzenia zamerané na hlavné obchody a expozicie alebo protistrany. Ak ESMA

32

33

34

35

36

37

38

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢&. 345/2013 zo 17. aprila 2013 o eurépskych fondoch
rizikového kapitalu (U. v. EU L 115, 25.4.2013,s. 1 — 17).

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 346/2013 zo 17. aprila 2013 o eurdpskych fondoch
socidlneho podnikania (U. v. EU L 115, 25.4.2013, s. 18 — 38).

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/760 z 29. aprila 2015 o eurdpskych dlhodobych
investiénych fondoch (U. v. EU L 123, 19.5.2015, s 98 — 121).

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢&. 600/2014 z 15. maja 2014 o trhoch s finanénymi
nastrojmi, ktorym sa meni nariadenie (EU) ¢&. 648/2012 (Text s vyznamom pre EHP) (U. v. EU L 173,
12.6.2014, s. 84).

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2019/834 z 20. maja 2019, ktorym sa meni nariadenie
(EU) ¢. 648/2012, pokial’ ide o zi¢tovaciu povinnost, pozastavenie uplatiiovania ziétovacej povinnosti,
poziadavky na ohlasovanie, postupy zmieriovania rizika pri zmluvach o mimoburzovych derivatoch
nezuctovanych centralnou protistranou, registraciu archivov obchodnych udajov a dohl'ad nad nimi
a poziadavky na archivy obchodnych tdajov (U. v. EU L 141, 28.5.2019, s. 42).

Nariadenie Eurépskej centralnej banky (EU) & 1011/2012 zo 17. oktébra 2012 o Statistike drzby
cennych papierov (U. v. EU L 305, 1.11.2012, s. 6).

Nariadenie Eurdpskej centralnej banky (EU) ¢&. 1073/2013 z 18. oktdbra 2013 o tatistike aktiv a pasiv
investiénych fondov (U. v. EU L 297, 7.11.2013, s. 73).
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(18)

(19)

(20)

21

(22)

(23)

stanovi, Ze sa ma zarucit’ pravidelné zverejnovanie celého portfolia orgdnom dohl'adu,
ustanovenia smernice 2011/61/EU by sa mali upravit’ tak, aby obsahovali potrebné
rozsirenie rozsahu vykazovania.

S cielom zabezpecit' konzistentni harmonizéciu povinnosti v oblasti vykazovania na
ucely dohladu by sa mala na Komisiu v sulade s c¢lankami 10 az 14 nariadenia
Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) & 1095/2010%° delegovat pravomoc prijimat
regulacné technické predpisy prostrednictvom delegovanych aktov podla ¢lanku 290
Zmluvy o fungovani Eurépskej unie (ZFEU), aby sa stanovili obsah, formulare
a postupy, pokial ide o Standardizovanie procesu vykazovania na ucely dohladu
spravcami AIF. V regulaénych technickych predpisoch by sa mali stanovovat’ obsah,
formulare a postupy, pokial’ ide o Standardizovanie procesu vykazovania na ucely
dohladu, ¢im sa nahradi vzor na poddvanie sprav stanoveny v delegovanom nariadeni
Komisie (EU) ¢. 231/2013%. Tieto regulaéné a vykonavacie technické predpisy by sa
mali prijat’ na zdklade nadvrhu vypracovaného ESMA.

S cielom Standardizovat’ proces vykazovania na Uc€ely dohladu by sa mala Komisii
udelit’ aj pravomoc prijimat vykondvacie technické predpisy vypracované ESMA,
ktoré sa tykaji formuladrov a datovych noriem, ako aj periodicity a nacasovania
podavania sprav spravcami AIF. Komisia by mala prijatt uvedené¢ vykonavacie
technické predpisy prostrednictvom vykonavacich aktov podla ¢lanku 291 ZFEU
a v stlade s ¢lankom 15 nariadenia (EU) &. 1095/2010.

S cielom zabezpecit’ Uc¢innejSiu reakciu na tlaky na likviditu v ase napitia na trhu
a lepSie ochrénit’ investorov by sa mali v smernici 2011/61/EU stanovit’ pravidla
vykonavania odporaéani Eurépskeho vyboru pre systémové rizika (ESRB).*!

S cielom umoznit’ spravcom AIF otvoreného typu so sidlom v akomkol'vek ¢lenskom
State rieSit’ tlak na vyplacanie za stresovych trhovych podmienok by mali mat tito
spravcovia okrem moznosti pozastavit’ vyplacanie aj povinnost’ vybrat’ si aspon jeden
nastroj na riadenie likvidity z harmonizovaného zoznamu uvedeného v prilohe. Ak
spravca AIF prijme rozhodnutie aktivovat alebo deaktivovat nastroj na riadenie
likvidity, mal by to ozndmit’ orgdnom dohladu. To by umoznilo orgdnom dohladu
lepSie zvladnut’ potencialne ucinky presahovania napétia suvisiaceho s likviditou na
Sirsi trh.

Ak maji investori prijat’ investicné rozhodnutie v sulade so svojou ochotou
podstupovat’ rizikd a potrebami v oblasti likvidity, mali by byt informovani
o podmienkach pouzivania nastrojov na riadenie likvidity.

S cielom zabezpecit' konzistentni harmonizaciu v oblasti riadenia rizika likvidity
spravcami fondov otvorené¢ho typu by sa mala na Komisiu v sulade s ¢lankami 10 az
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Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriad'uje
Eurépsky organ dohPadu (Eurdpsky organ pre cenné papiere a trhy) aktorym sa meni a doplia
rozhodnutie ¢. 716/2009/ES a zrusuje rozhodnutie Komisie 2009/77/ES (U. v. EU L 331, 15.12.2010,
s. 84).

Delegované nariadenie Komisie (EU) ¢&. 231/2013 z 19. decembra 2012, ktorym sa dopliia smernica
Eurdpskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU, pokial’ ide o vynimky, vieobecné podmienky vykonu
&innosti, depozitarov, pakovy efekt, transparentnost’ a dohl'ad (U. v. EU L 83, 22.3.2013, s. 1 —95).
Odporucanie Eurdpskeho vyboru pre systémoveé rizikd zo 7. decembra 2017 o riziku likvidity a rizikach
spojenych s vyuzivanim pakového efektu v investiénych fondoch, ESRB/2017/6, 2018/C 151/01.
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14 nariadenia Eurdpskeho parlamentu aRady (EU) ¢&.1095/2010% delegovat
pravomoc prijimat’ regula¢né technické predpisy prostrednictvom delegovanych aktov
podla ¢lanku 290 Zmluvy o fungovani Eurépskej tnie (ZFEU), aby sa stanovil proces
vyberu a pouzivania ndstrojov na riadenie likvidity na ul'ahCenie zblizovania trhov
a konvergencie dohladu. Tieto regulacné technické predpisy by sa mali prijat’ na
zaklade navrhu vypracovaného ESMA.

S cielom zabezpecit' ochranu investorov a riesit’ rizikd pre financnu stabilitu by mali
mat prislusné orgdny moznost’ poziadat’ spravcu fondu otvoreného typu o aktivovanie
alebo deaktivovanie prislusného nastroja na riadenie likvidity.

Depozitari zohravaju doleziti ulohu pri ochrane zdujmov investorov a mali by byt
schopni vykondvat’ svoje povinnosti bez ohl'adu na druh spravcu, ktory uschovava
aktiva fondov. Preto je potrebné zaclenit’ centralnych depozitarov cennych papierov do
retazca uschovy, ak poskytuju AIF sluzby drzitel'skej spravy cennych papierov.
Zabezpeci sa tym totiz, ze vo vSetkych pripadoch bude existovat’ neprerusovany tok
informécii medzi spravcom aktiv AIF adepozitirom. S cielom zabranit
nadbyto¢nému usiliu by depozitari nemali vykonavat’ nalezitl starostlivost’ ex ante, ak
zamyslaju delegovat’ spravu na centralnych depozitarov cennych papierov.

S cielom zlepsit’ spolupracu a ucinnost’” v oblasti dohl'adu by mali mat’ hostitel'ské
prislusné orgdny moznost zaslat' prislusSnému orgénu spravcu AIF odévodnent
ziadost’ o prijatie opatrenia v oblasti dohl'adu proti konkrétnemu spravcovi AIF.

S cielom zlepsit’ spolupracu v oblasti dohl'adu by ESMA mal mat okrem toho
moznost’ poziadat’ prislusny organ o predlozenie veci ESMA, ak mé vec cezhrani¢né
dosledky a mohla by mat’ vplyv na ochranu investorov, pripadne finan¢nu stabilitu. Na
zaklade analyz, ktoré ESMA vykona v pripade takychto veci, budi mdct ostatné
prislusné organy lepSie pochopit’ diskutovanti problematiku a prispeje sa
k predchadzaniu podobnym pripadom v buducnosti a ochrdni sa tak integrita trhu
s AIF.

S cielom podporit’ konvergenciu dohladu v oblasti delegovania by mal ESMA
uskuto€nit’ partnerské preskiimanie postupov vykonavania dohladu s osobitnym
zameranim na predchddzanie zakladaniu mien na poStovej schranke. Analyza
partnerskych preskimani vykonana ESMA sa pouZzije pri preskimani opatreni
prijatych v tejto smernici, priCom FEurdpsky parlament, Rada a Komisia budi
informované o vSetkych dodato¢nych opatreniach, ktoré mézu byt potrebné na
podporu G&innosti rezimov delegovania stanovenych v smernici 2011/61/EU.

Niektorym koncentrovanym trhom chyba konkurencnd ponuka sluzieb depozitéra.
S ciel'om riesit’ tento nedostatok poskytovatelov sluzieb, ktory méze mat’ za nasledok
vyS$sie naklady pre spravcov AIF a menej efektivny trh s AIF, by mali mat’ prislu§né
organy moznost’ povolit' sprdvcom AIF alebo AIF obstaranie sluZzieb depozitira
nachadzajicich sa v inych ¢lenskych $tatoch, pricom Komisia posudi v rdmci svojho

42

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 1095/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriad’uje
Eurépsky organ dohladu (Eurdpsky orgén pre cenné papiere a trhy) a ktorym sa meni a doplia
rozhodnutie ¢. 716/2009/ES a zruSuje rozhodnutie Komisie 2009/77/ES (U. v. EU L 331, 15.12.2010,
s. 84).
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preskimania smernice 2011/61/EU, & by bolo vhodné navrhnit opatrenia na
dosiahnutie integrovanejsieho trhu.

Spristupnenie moznosti ur¢it depozitdra vinom c¢lenskom State by malo byt
sprevadzané rozsirenym dosahom dohladu. Depozitar by preto mal byt povinny
spolupracovat’ nielen so svojimi prisluSnymi organmi, ale aj s prisluSnymi organmi
AIF, ktoré ho ur¢ili, ako aj s prislusSnymi orgdnmi spravcu AlIF, ktory spravuje AIF, ak
sa tieto prislusné organy nachadzaju v inom ¢lenskom State, ako je Stat depozitara.

S cielom zabezpecit’ lepSiu ochranu investorov by sa mal zintenzivnit’ tok informacii
od spravcov AIF k investorom AIF. S cielom umoznit’ investorom lepsie sledovanie
vydavkov investicného fondu by mali spravcovia AIF identifikovat’ poplatky, ktoré
bude znasat’ spravca AIF alebo jeho prepojené subjekty, ako aj pravidelne vykazovat
vSetky poplatky a ndklady, ktoré boli priamo alebo nepriamo pridelené AIF alebo na
niektoru z jeho investicii. Spravcovia AIF by mali byt okrem toho povinni podavat’
investorom spravy o zlozeni portfélia poskytnutych uverov.

S cielom zvysit’ transparentnost’ trhu a G¢inné vyuZivanie dostupnych udajov o trhu
s AIF by mal mat ESMA moznost’ zverejiiovat podla vlastného uvéazenia sthrnné
alebo zovSeobecnené Udaje o trhu, a preto by sa mala na ucely povolenia takéhoto
vyuzivania idajov uvol'nit’ norma v oblasti dovernosti.

Poziadavky na subjekty ztretich krajin s pristupom na vnutorny trh by sa mali
zosuladit' s normami stanovenymi v zdveroch Rady zroku 2020 o revidovanom
zozname EU obsahujucom jurisdikcie, ktoré nespolupracujii na datiové ucely®,
a v smernici Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/849.* Okrem toho by mali
AIF zkrajiny mimo EU alebo spravcovia AIF zkrajiny mimo EU, na ktorych sa
vzt'ahuju vnutrostatne pravidla a ktori posobia v jednotlivych ¢lenskych Statoch,
spiiat poziadavku, Ze sa nenachddzaju v tretej krajine, ktord sa povaZuje za
nespolupracujicu v danovych veciach.

V smernici  2009/65/ES by sa mali spravcovskym spolo¢nostiam PKIPCP
zabezpeCovat’ porovnatené podmienky, ak nie je dovod zachovavat regulacné
rozdiely medzi PKIPC a spravcami AIF. To sa tyka reZimu delegovania, regulacného
pristupu k sprdvcom, poziadaviek tykajucich sa vykazovania na tucely dohladu
a dostupnosti a pouZivania nastrojov na riadenie likvidity.

S cielom zabezpecit' jednotné uplathovanie hmotnopravnych poziadaviek na
spravcovské spolocnosti PKIPCP by sa malo objasnit, Ze v ¢ase podania Ziadosti
o udelenie povolenia by mali spravcovské spolo€nosti poskytnut’ prislusSnym organom
informacie o l'udskych a technickych zdrojoch, ktoré nasadia na vykonavanie svojich
funkcii, pripadne na dohl'ad nad subjektmi, na ktoré sa funkcie delegovali. Zamestnani
alebo povereni riadenim podnikania spravcovskej spolo¢nosti na plny pracovny ¢as by
mali byt aspoii dvaja vrcholovi manazéri, ktori by mali mat’ pobyt v Unii.

43
44

U.v. EU C 64, 27.2.2020, s. 8.

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/849 z 20. maja 2015 o predchadzani vyuzivaniu
financného systému na ucely prania Spinavych peiiazi alebo financovania terorizmu, ktorou sa meni
nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢&. 648/2012 a zruSuje smernica Eurépskeho parlamentu
a Rady 2005/60/ES a smernica Komisie 2006/70/ES (U. v. EU L 141, 5.6.2015, s. 73).
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Na zabezpecenie jednotného uplatiiovania smernice 2009/65/ES by sa malo objasnit,
ze pravidla delegovania stanovené v ¢lanku 13 uvedenej smernice sa uplatiiujii na
vSetky funkcie uvedené v prilohe II k uvedenej smernici, ako aj na vedlajSie sluzby
uvedené v ¢lanku 6 ods. 3 uvedenej smernice.

S cielom zosuladit’ pravne ramce delegovania zo smernic 2011/61/EU a 2009/65/ES
by sa malo vyzadovat’, aby spravcovské spolocnosti PKIPCP oddvodnili prislusnym
organom delegovanie svojich funkcii a poskytli v suvislosti s delegovanim objektivne
dovody.

S cielom vypracovat’ spol'ahlivy prehlad o ¢innostiach delegovania v Unii, ktoré sa
upravuju v ¢lanku 13 smernice 2009/65/ES, a podlozit’ buduce politické rozhodnutia
alebo opatrenia v oblasti dohl'adu by mali prislusné organy oznamovat ESMA
delegovanie v pripade, ak spravcovska spolocnost PKIPCP deleguje na subjekty
nachadzajuce sa v tretich krajinach viac funkcii spravy portfolia alebo riadenia rizik,
ako sama spravuje.

S cielom zabezpecit' konzistentni harmonizdciu procesu oznamovania Vv oblasti
delegovania by sa mala na Komisiu vsulade s c¢lankami 10 az 14 nariadenia
Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 1095/2010% delegovat’ pravomoc prijimat
regulacné technické predpisy prostrednictvom delegovanych aktov podla ¢lanku 290
Zmluvy o fungovani Eurépskej unie (ZFEU), aby sa stanovili obsah, formulare
a postupy, pokial ide o Standardizovanie procesu oznamovania dohod PKIPCP
o delegovani. Formuldr oznamenia by mal obsahovat datové polia na uvedenie
¢innosti predstavujucich riziko a funkcii spravy portfélia, aby bolo mozné urcit’, ¢i
spravcovska spolo¢nost’” PKIPCP delegovala viac takychto funkcii, ako si ponechala.
Tieto regulacné technické predpisy by sa mali prijat’ na zaklade navrhu vypracovaného
ESMA.

S cielom lepSie zosuladit’ pravidla delegovania uplatnitelné na spravcov AIF
a PKIPCP a dosiahnut jednotnejsie uplatiiovanie smernic 2011/61/EU a 2009/65/ES
by sa mala Komisii udelit pravomoc prijimat’ akty v sulade s &lankom 290 ZFEU,
v ktorych sa podrobnejSie stanovuju podmienky delegovania zo spravcovskej
spolo¢nosti PKIPCP na tretiu stranu a podmienky, za ktorych sa moze spravcovska
spolo¢nost’” PKIPCP povaZovat' za meno na poStovej schranke, a preto sa nad’alej
nemdze povazovat za spravcu PKIPCP. Je osobitne dolezité, aby Komisia pocas
pripravnych prac uskutoc¢nila prislusné konzultacie, a to aj na Grovni expertov, a aby
tieto konzultacie ~ vykonavala v sulade SO zasadami stanovenymi
v Medziinititucionalnej dohode z 13.aprila 2016 olepsej tvorbe prava®.
Predovsetkym, v zdujme rovnakého zastupenia pri priprave delegovanych aktov, sa
vSetky dokumenty dorucuji Eurépskemu parlamentu a Rade v rovnakom case ako
expertom z Clenskych Statov, aexperti Eurdpskeho parlamentu a Rady maja
systematicky pristup na zasadnutia skupin expertov Komisie, ktoré sa zaoberaju
pripravou delegovanych aktov.

45
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Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriad'uje
Eurépsky organ dohladu (Eurdpsky orgédn pre cenné papiere a trhy) a ktorym sa meni a doplia
rozhodnutie ¢. 716/2009/ES a zruSuje rozhodnutie Komisie 2009/77/ES (U. v. EU L 331, 15.12.2010,
s. 84).

U.v.EUL 123, 12.5.2016, s. 1.
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V tejto smernici sa vykonavaju odporu¢ania ESRB*’ tykajice sa harmonizacie
nastrojov na riadenie likvidity a ich pouzivania spravcami fondov otvoreného typu, ku
ktorym patria PKIPCP, s cielom umoznit' G¢innejSiu reakciu na tlaky na likviditu
v ¢ase napétia na trhu a lepsie ochranit’ investorov.

S cielom umoznit’ spravcovskym spolo¢nostiam PKIPCP so sidlom v akomkol'vek
¢lenskom State riesit’ tlak na vyplacanie za stresovych trhovych podmienok by mali
mat’ tito spravcovia okrem moznosti pozastavit vyplatenie aj povinnost’ vybrat si
asponl jeden nastroj na riadenie likvidity z harmonizovaného zoznamu uvedeného
v prilohe. Ak spravcovska spolo¢nost’ prijme rozhodnutie aktivovat’ alebo deaktivovat’
nastroj na riadenie likvidity, mala by to oznamit’ orgdnom dohl'adu. To by umoznilo
organom dohl'adu lepSie zvladnut potencialne UCinky presahovania napitia
stvisiaceho s likviditou na §irsi trh.

Ak maju investori PKIPCP prijat’ investicné rozhodnutie v sulade so svojou ochotou
podstupovat’ rizikd a potrebami v oblasti likvidity, mali by byt informovani
o podmienkach pouzivania nastrojov na riadenie likvidity.

S cielom zabezpecit’ ochranu investorov a riesit’ rizikd pre finan¢nu stabilitu by mali
mat’ prisluSné orgdny moznost poziadat spravcovski spoloc¢nost PKIPCP
o aktivovanie alebo deaktivovanie prislusného néstroja na riadenie likvidity.

S cielom zabezpecit' konzistentni harmonizaciu v oblasti riadenia rizika likvidity
spravcami PKIPCP by sa mala na Komisiu v stlade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia
Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 1095/2010% delegovat’ pravomoc prijimat
regulacné technické predpisy prostrednictvom delegovanych aktov podl'a ¢lanku 290
Zmluvy o fungovani Eurépskej tnie (ZFEU), aby sa stanovil proces vyberu
apouzivania nastrojov na riadenie likvidity na ul'ahCenie zblizovania trhov
a konvergencie dohladu. Tieto regulacné technické predpisy by sa mali prijat’ na
zéklade nadvrhu vypracovaného ESMA.

S cielom podporit’ monitorovanie trhu orgdnmi dohl'adu by sa mali zlepSit’ ziskavanie
a vymena informacii uskutofiované prostrednictvom vykazovania na ucely dohl'adu,
a to tym, Ze sa na PKIPCP budu vztahovat’ povinnosti v oblasti vykazovania na ucely
dohl'adu. Eurdpske organy dohladu a ECB by mali byt povinné, ato pripadne aj
s podporou prislusnych vnutrostatnych organov, postudit’ potreby jednotlivych organov
dohl'adu v oblasti udajov vzhl'adom na existujuce poziadavky na vykazovanie podla
pravnych predpisov Unie a vniitrodtatnych pravnych predpisov, a to najmi nariadenia
(EU) ¢&.600/2014, nariadenia (EU) 2019/834, nariadenia (EU) & 1011/2012
a nariadenia (EU) ¢. 1073/2013. Vysledok tychto pripravnych prac by umoznil prijatie
informovaného politického rozhodnutia o tom, do akej miery a v akej forme by mal
PKIPCP podavat prisluSnym orgdnom spravy o svojich obchodoch.

47
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Odportcanie Eurdpskeho vyboru pre systémové rizika zo 7. decembra 2017 o riziku likvidity a rizikach
spojenych s vyuzivanim pakového efektu v investicnych fondoch, ESRB/2017/6, 2018/C 151/01.
Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢&. 1095/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriad’uje
Eurdpsky organ dohladu (Eurépsky organ pre cenné papiere a trhy) aktorym sa meni a doplia
rozhodnutie ¢. 716/2009/ES a zru$uje rozhodnutie Komisie 2009/77/ES (U. v. EU L 331, 15.12.2010,
s. 84).
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S cielom zabezpecit’ konzistentni harmonizaciu povinnosti v oblasti vykazovania na
ucely dohl'adu by sa mala na Komisiu v stlade s ¢lankami 10 az 14 a ¢lankom 15
nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010%° delegovat’ pravomoc
prijimat’ regulacné technické predpisy prostrednictvom delegovanych aktov podla
¢lanku 290 Zmluvy o fungovani Eurdpskej tmie (ZFEU), aby sa stanovili obsah,
formulare a postupy, pokial' ide o Standardizovanie procesu vykazovania na ucely
dohl'adu vykonavaného PKIPCP. Tieto regulacné technické predpisy by sa mali prijat
na zéklade navrhu vypracovaného ESMA.

S cielom Standardizovat’ proces vykazovania na ucely dohladu by sa mala Komisii
udelit’ aj pravomoc prijimat vykondvacie technické predpisy vypracované ESMA,
ktoré sa tykaju formularov a datovych noriem, ako aj periodicity a naCasovania
podavania sprav zo strany PKIPCP. Komisia by mala prijat uvedené vykonavacie
technické predpisy prostrednictvom vykonavacich aktov podla &lanku 291 ZFEU
a v sulade s ¢lankom 15 nariadenia (EU) €. 1095/2010.

S cielom zabezpecit' ochranu investorov, anajmi zabezpecit, aby vo vSetkych
pripadoch existoval neprerusovany tok informdacii medzi sprdvcom aktiv PKIPCP
a depozitdrom, by sa mal rezim depozitdra rozsirit’ tak, aby boli do retazca tschovy
zaCleneni aj centralni depozitari cennych papierov, ak poskytuju PKIPCP sluzby
drzitel'skej spravy cennych papierov. S cielom zabranit' nadbyto¢nému usiliu by
depozitari nemali vykonavat’ nalezita starostlivost’ ex ante, ak zamyslaju delegovat
spravu na centralnych depozitarov cennych papierov.

S cielom podporit’ konvergenciu dohl'adu v oblasti delegovania by mal ESMA
uskutocnit’ partnerské preskimania postupov vykonédvania dohladu s osobitnym
zameranim na predchddzanie zakladaniu mien na postovej schranke. Analyza
partnerskych preskiimani vykonana ESMA by sa pouzila pri preskimani opatreni
prijatych v tejto smernici, priCom FEuropsky parlament, Rada a Komisia by boli
informované, ktoré dodato¢né opatrenia moéZzu byt potrebné na podporu uUc€innosti
reZimu poverenia stanovené¢ho v smernici 2009/65/ES.

S cielom zlepSit’ spolupracu a ucinnost” v oblasti dohl'adu by mali mat’ prislusné
organy hostitel'ského ¢lenského Statu moznost’ zaslat’ prisluSnému orgdnu domovského
¢lenského statu PKIPCP oddvodnenu Ziadost' o prijatie opatrenia v oblasti dohl'adu
proti konkrétnemu PKIPCP.

S cielom zleps$it’ spolupracu v oblasti dohladu by ESMA mal mat okrem toho
mozZnost’ poZiadat’ prisluSny organ o predloZenie veci ESMA, ak mé vec cezhranicné
dosledky a mohla by mat’ vplyv na ochranu investorov, pripadne finan¢nu stabilitu. Na
zéklade analyz, ktor¢ ESMA vykona v pripade takychto veci, budi moct’ ostatné
prislusné organy lepSie pochopit’ diskutovanii problematiku a prispeje sa
k predchadzaniu podobnym pripadom v buducnosti a ochrani sa tak integrita trhov
s PKIPCP,
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Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢&. 1095/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriad’uje
Eurépsky organ dohladu (Eurdpsky orgén pre cenné papiere a trhy) a ktorym sa meni a doplia
rozhodnutie ¢. 716/2009/ES a zruSuje rozhodnutie Komisie 2009/77/ES (U. v. EU L 331, 15.12.2010,
s. 84).
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PRIJALI TUTO SMERNICU
Clanok 1
Zmeny smernice 2011/61/EU
Smernica 2011/61/EU sa meni takto:
1. V ¢lanku 4 ods. 1 sa dopliiia toto pismeno ap):
.ap) ,,centralny depozitar cennych papierov je centralny depozitar cennych papierov
vzmysle ¢lanku?2 ods.1 bodul nariadenia Eurdpskeho parlamentu aRady (EU)

¢. 909/2014*.

* Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢.909/2014 z23.jula 2014 o zlepseni
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi v Eurdpskej tinii, centralnych depozitdroch cennych
papierov a o zmene smernic 98/26/ES a 2014/65/EU a nariadenia (EU) &. 236/2012 (U. v. EU
L 257, 28.8.2014, s. 1).*

2. Clanok 6 sa meni takto:
a)  V odseku 4 sa dopliaju tieto pismena c) a d):

,,¢) sprava referenénych hodnét v sulade s nariadenim (EU) 2016/1011;

d) spravovanie uverov v sulade so smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady 2021/...%;
b)  Odsek 6 sa nahradza takto:

,0. Na poskytovanie sluzieb uvedenych v odseku 4 pism. a) a pism. b) zo strany spravcu AIF
sa uplatiuje c¢lanok 2 ods. 2, c¢lanok 15, ¢lanok 16 okrem prvého pododseku odseku 5
a Clanky 23, 24 a 25 smernice 2014/65/EU.*

3. Clanok 7 sa meni takto:

a)  Odsek 2 sa nahradza takto:
2. Clenské $taty vyzaduju, aby spravca AIF, ktory ziada o udelenie povolenia, poskytol
prisluSnym organom svojho domovského ¢lenského Statu tieto informacie tykajlice sa spravcu

AlF:

a) informacie o osobach, ktoré¢ skutocne vykonavaji Cinnost’ spravcu AlF,
najma funkcie uvedené v prilohe I, vratane:

1) podrobného opisu ich tlohy, postavenia a urovne nadriadenosti;

i) opisu ich hierarchickych vztahov a zodpovednosti v ramci spravcu
AIF a mimo spravcu AlF;

ii1) prehl’adu ¢asu, ktory maja prideleny na kazdu tlohu;

1v) opisu technickych a I'udskych zdrojov na podporu ich ¢innosti;
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b)

d)

informacie o totoznosti akcionarov alebo ¢lenov spravcu AIF, ¢i uz
priamych alebo nepriamych, fyzickych alebo pravnickych osdb, ktoré
vlastnia kvalifikované ucasti, a o vySkach tychto ucasti;

program ¢innosti, v ktorom sa uvedie organizac¢nd Struktura spravcu AIF
vratane informacii otom, ako ma spravca AIF v umysle plnit’ svoje
povinnosti podl'a kapitol II, III, IV a pripadne podla kapitol V, VI, VII
a VIII, apodrobny opis primeranych l'udskych a technickych zdrojov,
ktoré spravca AIF pouzije na tento ucel;

informacie o politikach a postupoch odmenovania podl'a ¢lanku 13;

informdcie o opatreniach prijatych na delegovanie a subdelegovanie
funkcii uvedenych v ¢lanku 20 na tretie strany a podrobny opis I'udskych
a technickych zdrojov, ktoré spravca AIF pouzije na G¢ely monitorovania
a riadenia subjektu, na ktorého sa funkcie delegovali.*;

b)  Odsek 5 sa nahradza takto:

,»D. Prislusné organy Stvrtro¢ne informuji ESMA o povoleniach udelenych alebo zruSenych
v stlade s touto kapitolou.

ESMA vedie Gstredny verejny register so zaznamom o kazdom spravcovi AIF, ktorému bolo
udelené povolenie podl'a tejto smernice, so zoznamom AIF, ktoré tento spravca AIF spravuje
a/alebo uvadza na trh v Unii, a prislusnych organov kazdého takéhoto spravcu AIF. Register
sa spristupni v elektronickej podobe.

Ak spravca AIF deleguje viac funkcii spravy portfolia alebo riadenia rizik na subjekty
nachadzajuce sa v tretich krajinach, ako si ponechava, prislusné organy kazdoro¢ne oznamuju
ESMA vsetky takéto delegovania (d’alej len ,,0znamenia o delegovani®).

Oznamenia o delegovani obsahuju:

a)
b)

©)
d)
e)
f)

g)

informécie o spravcovi AIF a dotknutom AIF;

informacie o subjekte, na ktorého sa funkcie delegovali, s uvedenim jeho
bydliska a toho, ¢i ide alebo nejde o regulovany subjekt;

opis delegovanych funkcii spravy portfolia a riadenia rizik;

opis ponechanych funkcii spravy portfolia a riadenia rizik;

vSetky ostatné informécie potrebné na analyzu dohod o delegovani;

opis Cinnosti dohladu vykondvanych prisluSnymi organmi vratane
administrativnych kontrol a kontrol na mieste a vysledkov takychto
¢innosti;

vSetky podrobnosti o spolupraci medzi prisluSnym organom spravcu AIF
a organom dohl'adu subjektu, na ktorého sa funkcie delegovali.*;

¢)  Doplnaji sa tieto odseky 8 a 9:
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»3. ESMA vypracuje navrh regulaénych technickych predpisov s cielom urCit obsah
oznameni o delegovani a Standardnych formuldrov, vzory a postupy zaslania oznameni
o delegovani, ato vjazyku beZnom pre oblast’ financii. Standardné formulare a vzory
obsahuju informacné polia pre vsetky informacie uvedené v odseku 5 Stvrtom pododseku.

Na Komisiu sa deleguje pravomoc prijat’ regulaén¢ technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v stilade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

9. ESMA predklada Europskemu parlamentu, Rade a Komisii aspon raz za dva roky
pravidelné spravy, v ktorych sa analyzuju trhové postupy tykajuce sa delegovania na subjekty
nachadzajuce sa v tretich krajinach a suladu s ¢lankami 7 a 20.

4. V ¢lanku 8 ods. 1 sa pismeno c¢) nahradza takto:

,,C) 0soby, ktoré skutocne vykonavaju ¢innost’ spravcu AIF, nemaju dostato¢ne dobru povest’
a dostatocné odborné sktisenosti aj v stvislosti s investiénymi stratégiami, ktoré¢ uplatituje AIF
spravovany spravcom AIF, pricom mena tychto osdb a kazdej osoby, ktora ich v tejto pozicii
vystrieda, si bezodkladne ozndmené prislusSnym organom domovského Cclenského Statu
spravcu AIF ao vykone cinnosti spravcu AIF rozhoduji najmenej dve fyzické osoby
spinajtce tieto podmienky, ktoré bud spravca AIF zamestndva na plny pracovny uvizok,
alebo ktoré su poverené vykondvanim cinnosti daného spravcu AIF na plny pracovny cas
a ktoré maju pobyt v Unii;*.

5. Clanok 15 sa meni takto:

a)  V odseku 3 sa dopliia toto pismeno d):
,»d) v pripade Cinnosti poskytovania uverov vykondva ucinné politiky, postupy a procesy na
poskytovanie  uverov, v pripade posudzovania uverového rizika a spravovania

a monitorovania svojho portfoélia Uverov zabezpeCuje neustdlu aktudlnost’ a G€innost’
uvedenych politik, postupov a procesov a pravidelne ich aspoii raz rocne preskimava.*;

b)  Medzi odseky 4 a 5 sa vkladaju tieto odseky 4a az 4e:

»A4a. Spravca AIF zabezpecCi, aby tuver poskytnuty z AIF, ktory spravuje, akémukol'vek
jednotlivému dlznikovi nepresiahol 20 % kapitalu AIF, ak je dlZnikom:

a)  finan¢na spolo¢nost’ v zmysle ¢lanku 13 ods. 25 smernice 2009/138/ES;

b) podnik kolektivneho investovania v zmysle ¢lanku4 bodu 1 pism. a)
tejto smernice alebo v zmysle ¢lanku 1 ods. 2 smernice 2009/65/ES.

Obmedzenim stanovenym v prvom pododseku nie s dotknuté prahove hodnoty, obmedzenia
a podmienky stanovené v nariadeniach (EU) 2015/760°°, (EU) ¢&.345/2013°! a (EU)
¢. 346/2013%,

50 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/760 z 29. aprila 2015 o eurépskych dlhodobych
investi¢nych fondoch (U. v. EU L 123, 19.5.2015, s 98 — 121).

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 345/2013 zo 17. aprila 2013 o eurépskych fondoch
rizikového kapitalu (U. v. EU L 115, 25.4.2013,s. 1 — 17).

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 346/2013 zo 17. aprila 2013 o eurépskych fondoch
socialneho podnikania (U. v. EU L 115, 25.4.2013, s. 18 — 38).

51

52
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4b. Limit na investovanie vo vyske 20 % stanoveny v odseku 4a sa:

a) uplatiuje do datumu urceného v Statute alebo zakladajucich
dokumentoch AIF;

b)  prestdva uplatiiovat, ked AIF zacne preddvat’ aktiva, aby vyplatil
podielové listy alebo akcie investorov po ukonceni zivotnosti AIF;

c) docasne pozastavi az na 12 mesiacov, ak AIF ziska dodato¢ny kapital
alebo znizi svoj existujuci kapital.

4c. V datume uplatiiovania uvedenom v odseku 4b pism.a) sa prihliada na konkrétne
vlastnosti a charakteristiky aktiv, do ktorych investuje AIF, pricom tento datum sa moze
vztahovat maximalne na polovicu zivotnosti AIF, ktord sa uvadza v zakladajicich
dokumentoch AIF. Za vynimocnych okolnosti mdéze prislusny organ spravcu AIF po
predlozeni riadne zdovodneného investi¢ného planu schvalit' prediZenie tejto lehoty najviac
o jeden d’alsi rok.

4d. AIF neposkytne Gvery tymto subjektom:
a)  svojmu spravcovi AIF alebo zamestnancom svojho spravcu AlF;
b)  svojmu depozitarovi;

c) subjektu, na ktor¢ho spravca AIF delegoval funkcie v sulade
s ¢lankom 20.

4e. Spravca AIF zabezpecuje, aby si AIF, ktory spravuje, neustale ponechaval 5 % nominalne;j
hodnoty uverov, ktoré poskytoval a nasledne predaval na sekundarnom trhu.

PozZiadavka stanovena v prvom pododseku sa neuplatiiuje na uvery, ktoré AIF nakupil na
sekundarnom trhu.*

6. V ¢lanku 16 sa vkladaju tieto odseky 2a az 2h:

»2a. Spravca AIF zabezpeci, aby bol AIF, ktory spravuje, fondom uzavreté¢ho typu, ak
nominalna hodnota Gverov z neho poskytnutych presiahne 60 % jeho €istej hodnoty aktiv.

PoZiadavkou stanovenou v prvom pododseku nie st dotknute prahové hodnoty, obmedzenia
alebo podmienky stanovené v nariadeniach (EU) ¢.345/2013, (EU) ¢.346/2013 a (EU)
2015/760.

2b. Po postudeni vhodnosti vo vztahu k sledovanej investicnej stratégii, profilu likvidity
a politike vypléacania si spravca AlF, ktory spravuje AIF otvoreného typu, vyberie aspon jeden
vhodny néstroj na riadenie likvidity zo zoznamu stanoveného v prilohe V bodoch 2 az 4 na
mozné pouzitie v zaujme investorov AIF. Spravca AIF realizuje podrobné politiky a postupy
na aktivovanie adeaktivovanie kazdého vybratého nastroja na riadenie likvidity
a prevadzkové a administrativne mechanizmy na pouZzivanie takéhoto nastroja.

2c. Spravca AIF, ktory spravuje AIF otvoreného typu, mdéze v zaujme investorov AIF do¢asne
pozastavit’ odkipenie alebo vyplatenie podielovych listov AIF alebo aktivovat’ iné néstroje na
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riadenie likvidity vybraté zo zoznamu stanoveného v prilohe V bodoch 2 az 4 auvedené
v Statate fondu alebo zakladajucich dokumentoch spravcu AIF.

Docasné pozastavenie uvedené v prvom pododseku sa moéze umoznit’ len vo vynimoc¢nych
pripadoch, pokial’ to vyzaduji okolnosti a pokial’ je pozastavenie odovodnené so zretel'om na
zaujmy investorov AlF.

2d. Spravca AIF bezodkladne oznami prislusnym organom svojho domovského ¢lenského
Statu aktivovanie alebo deaktivovanie nastroja na riadenie likvidity uvedeného v odseku 2b.

Prislusné organy domovského ¢lenského Statu spravcu AIF bezodkladne oznamia prisluSnym
organom hostitel'ského ¢lenského Statu spravcu AIF, ESMA a ESRB kazdé oznamenie, ktoré
prijali v sulade s tymto odsekom.

2¢. Clenské $taty zabezpeia, aby mali spravcovia AIF spravujuci AIF otvoreného typu
k dispozicii aspoii nastroje na riadenie likvidity stanovené v prilohe V.

2f. ESMA vypracuje navrh regulaénych technickych predpisov obsahujlcich vlastnosti
nastrojov na riadenie likvidity stanovenych v prilohe V.

2g. ESMA vypracuje navrh regulacnych technickych predpisov tykajucich sa kritérii vyberu
a pouzivania vhodnych nastrojov na riadenie likvidity spradvcami AIF v oblasti riadenia rizika
likvidity vratane primeraného zverejiiovania informacii investorom, pricom sa prihliadne na
schopnost’ tychto néstrojov obmedzit' neopravnené vyhody, ktoré by mali investori, ktori si
daju vyplatit’ svoje investicie najskor, a znizovat’ rizikd pre finan¢n1 stabilitu.

2h. Na Komisiu sa v stlade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢&. 1095/2010 deleguje
pravomoc prijimat’ regulacné technické predpisy uvedené v odsekoch 2f a 2g tohto ¢lanku.*

7. Clanok 20 sa meni takto:
a)  Odsek 1 sa meni takto:
a)  Uvodna veta sa nahradza takto:

,»1. Spravcovia AIF, ktori maju v imysle delegovat’ na tretie strany tlohu vykonavat’ jednu
alebo viaceré funkcie uvedené v prilohe I alebo sluzby uvedené v ¢lanku 6 ods. 4 v ich mene,
informuji pred nadobudnutim ucinnosti dohody o delegovani prislusné organy svojho
domovského ¢lenského Statu. Musia byt splnené tieto podmienky:*;

b)  Pismeno f) sa nahradza takto:

) spravca AIF musi byt schopny preukdzat, ze subjekt, na ktory sa funkcie deleguji, ma
odbornu spdsobilost’ a je schopny vykonavat’ prislusné funkcie a poskytovat’ prislusné sluzby,
7ze bol vybraty smaximalnou odbornou starostlivostou aze spravca AIF je schopny
kedykol'vek uc¢inne monitorovat’ delegovant c¢innost, dat kedykol'vek dalSie pokyny
subjektu, na ktory sa funkcie deleguji, a s okamzitou u¢innost’ou zrusit' delegovanie, ak je to
V Zaujme investorov.*;

b)  Odsek 3 sa nahradza takto:
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,»3. Na zodpovednost’ spravcu AIF voci jeho klientom, AIF ajeho investorom nema vplyv
skutoCnost, Zze spravca AIF delegoval funkcie na tretiu stranu, ani akékol'vek dalSie
subdelegovanie, a ani spravca AIF nedeleguje svoje funkcie v takom rozsahu, ze ho uz
v podstate nemozno povazovat za spravcu AIF alebo poskytovatela sluzieb a ze sa stane
menom na postovej schranke.*;

c) V odseku 4 sa tvodné veta nahradza takto:

4. Tretia strana moze subdelegovat’ akukol'vek z funkcii a akékol'vek poskytovanie sluzieb,
ktoré sa na nu delegovali, pokial’ st splnené tieto podmienky:*.

8. Clanok 21 sa meni takto:
a)  V odseku 6 sa pismena c¢) a d) nahradzaju takto:

,C) tretia krajina, v ktorej je depozitar usadeny, nie je povazovana za vysokorizikovu tretiu
krajinu podl'a ¢lanku 9 ods. 2 smernice (EU) 2015/849;

d) clenské Staty, v ktorych sa maji uvadzat’ na trh podielové listy alebo akcie AIF z krajiny
mimo EU, a pokial’ je odli$ny, domovsky ¢lensky §tat spraveu AIF, podpisali dohodu s tretou
krajinou, v ktorej je depozitdr usadeny, ktord v plnom rozsahu zodpovedd norméam
stanovenym v ¢lanku 26 vzorového dohovoru OECD o daniach a kapitéle a zaist'uje uc¢innu
vymenu informacii tykajicich sa dani, vratane pripadnych viacstrannych dohdd o daniach,
a tretia krajina sa neuvadza v prilohe I k zdverom Rady z roku 2020 o revidovanom zozname

EU obsahujiicom jurisdikcie, ktoré nespolupracuju na datiové ucely>;*;

b)  Odsek 11 sa meni takto:
1) V druhom pododseku sa pismeno c¢) nahradza takto:

,»C) depozitar vyuzil pri vybere a urCeni tretej strany, na ktoru chce delegovat’ Cast’ svojich
uloh, nélezité odborné znalosti, starostlivost’ a pozornost’, okrem situacie, ked’ je danou tret'ou
stranou centralny depozitar cennych papierov konajici z pozicie centralneho depozitara
emitenta podla vymedzenia z ¢lanku 1 pism.e) delegovaného nariadenia Komisie (EU)
2017/392%*, anadalej vyuZiva naleZit¢ odborné znalosti, starostlivost a pozornost’ pri
pravidelnom preskimavani a nepretrzitom monitorovani kazdej tretej strany, na ktort
delegoval Cast’ svojich uloh, a opatreni tretej strany v suvislosti s delegovanymi tilohami;

* Delegované nariadenie Komisie (EU) 2017/392 z 11. novembra 2016, ktorym sa dopliia
nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) &. 909/2014, pokial ide o regulaéné technické
predpisy o poziadavkach na povolovanie centralnych depozitarov cennych papierov, dohl'ad
nad nimi a prevadzkové poziadavky pre ne (U. v. EU L 65, 10.3.2017, s. 48).;

i1) Piaty pododsek sa nahradza takto:

,»Na ucely tohto odseku sa za delegovanie funkcii uschovy (custody) depozitdra nepovazuje
poskytovanie sluzieb centrdlnym depozitdrom cennych papierov konajicim z pozicie
centralneho depozitara emitenta podla vymedzenia z ¢lanku 1 pism.e) delegovaného
nariadenia Komisie (EU) 2017/392. «;

53 U.v. EU C 64, 27.2.2020, s. 8.
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c¢)  Odsek 16 sa nahradza takto:
,»16. Depozitar na poziadanie spristupni svojim prisluSnym orgdnom, prisluSnym organom
AIF, ktorého ho urcili za depozitara, a prislusSnym organom spravcu AlF, ktory spravuje AlF,
vsetky informacie, ktoré ziskal pri vykone svojich povinnosti a ktoré moézu byt’ potrebné pre
prislusné organy AIF alebo spravcu AIF. Ak su prislusné organy AIF alebo spravcu AIF
odlisné od prislusnych organov depozitara, prislusné organy depozitara bezodkladne
sprostredkuju ziskané informacie prislusSnym organom AIF a spravcu AIF.*
9. Clanok 23 sa meni takto:

a)  Odsek 1 sa meni takto:

1) Pismeno h) sa nahradza takto:

,h) opis riadenia rizika likvidity AIF vratane prav na vyplatenie za beznych, ako aj
vynimo¢nych okolnosti, zverejnenie moznosti a podmienok pouzivania nastrojov na riadenie
likvidity vybratych v stlade s clankom 16 ods. 2b a existujice dojednania s investormi
o vyplateni;*;

i1) Vklada sa pismeno ia):

,»1a) zoznam poplatkov a nakladov, ktoré sa budu uplatiovat’ v suvislosti s prevadzkou AIF
a ktoré bude znaSat’ spravca AIF alebo jeho prepojené subjekty;*;

b)  V odseku 4 sa dopinaji pismena d), e) a f):
,»d) portfolio poskytnutych tverov;

e) Stvrtrocne vSetky priame a nepriame poplatky a naklady, ktoré boli priamo alebo nepriamo
uctované alebo pridelené AIF alebo na niektora z jeho investicii;

f) Stvrtroéne kazdi materska spolocnost’, dcérsku spoloc¢nost’ alebo uUcelovo vytvoreny
subjekt zriadeny v stvislosti s investiciami AIF spravcom AIF, zamestnancami spravcu AIF
alebo priamymi ¢i nepriamymi prepojenymi subjektmi spravcu AIF.*

10. Clanok 24 sa meni takto:
a)  Odsek 1 sa nahradza takto:

,»1. Spravca AIF pravidelne podava prisluSnym organom svojho domovského ¢lenského Statu
spravy o trhoch, na ktorych obchoduje, a néstrojoch, s ktorymi obchoduje, za AIF, ktory
spravuje.

Poskytuje informacie o nastrojoch, s ktorymi obchoduje, trhoch, ktorych je ¢lenom alebo na
ktorych aktivne obchoduje, a o expoziciach kazdého AIF, ktory spravuje.*;

b)  V odseku 2 sa vypusta pismeno d);
c)  Odsek 6 sa nahradza takto:

,»0. ESMA vypracuje navrh regulacnych technickych noriem obsahujucich podrobnosti,
o ktorych sa maji podéavat’ spravy v sulade s odsekmi 1 a 2. ESMA prihliadne aj na d’alSie
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poziadavky na vykazovanie, ktoré sa vztahuju na spravcov AIF, a na spravu vydanu v stlade
s odsekom 2 ¢lanku 69b.

ESMA predlozi Komisii tento navrh regulacnych technickych predpisov do [vloZte datum
36 mesiacov po nadobudnuti u¢innosti tejto smernice].

Na Komisiu sa deleguje pravomoc prijat’ regulaén¢ technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v stilade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.%;

d)  Dopiia sa tento odsek 7:
,»7. ESMA vypracuje navrh vykonavacich technickych predpisov obsahujtcich:
a)  format a datové normy sprav uvedenych v odsekoch 1 a 2;
b)  periodicitu a nacasovanie poddvania sprav.

ESMA predlozi Komisii tento navrh vykonavacich technickych predpisov do [vlozte datum
36 mesiacov po nadobudnuti G¢innosti tejto smernice].

Na Komisiu sa deleguje pravomoc prijat’ vykonévacie technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v stilade s ¢lankom 15 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

11. V ¢lanku 35 ods. 2 sa pismend b) a ¢) nahradzaja takto:

,b) tretia krajina, v ktorej je AIF zkrajiny mimo EU usadeny, nie je povazovand za
vysokorizikovu tretiu krajinu podla ¢lanku 9 ods. 2 smernice (EU) 2015/849;

¢) tretia krajina, v ktorej je AIF z krajiny mimo EU usadeny, podpisala dohodu s domovskym
¢lenskym Statom spravcu AIF, ktorému bolo udelené povolenie, a s kazdym d’alSim ¢lenskym
Statom, v ktorom sa maju podielové listy alebo akcie AIF z krajiny mimo EU uvadzat’ na trh,
dohodu, ktord je plne v sulade s normami stanovenymi v ¢lanku 26 vzorového dohovoru
OECD o daniach a kapitdle a zarucuje u€inni vymenu informacii o danovych otazkach
vratane viacstrannych dohod o daniach, a tretia krajina sa neuvadza v prilohe Ik zdverom
Rady z roku 2020 o revidovanom zozname EU obsahujiicom jurisdikcie, ktoré nespolupracuju

na dafiové udely>*.«

12. Clanok 36 ods. 1 sa meni takto:
a)  Pismeno c) sa nahradza takto:

,.C) tretia krajina, v ktorej je AIF zkrajiny mimo EU usadeny, nie je povazovana za
vysokorizikovu tretiu krajinu podl'a ¢lanku 9 ods. 2 smernice (EU) 2015/849.%;

b)  Dopliiia sa toto pismeno d):

d) tretia krajina, v ktorej je AIF z krajiny mimo EU usadeny, podpisala dohodu s domovskym
¢lenskym Statom spravcu AIF, ktorému bolo udelené povolenie, a s kazdym d’al$im ¢lenskym
Statom, v ktorom sa maji podielové listy alebo akcie AIF z krajiny mimo EU uvadzat’ na trh,
dohodu, ktora je plne v sulade s normami stanovenymi v ¢lanku 26 vzorového dohovoru

54 U.v. EU C 64, 27.2.2020, s. 8.
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OECD o daniach a kapitale a zarucuje u¢inni vymenu informacii o danovych otazkach
vratane viacstrannych dohdd o daniach, adana tretia krajina sa neuvadza v prilohe
I k zdverom Rady z roku 2020 o revidovanom zozname EU obsahujiicom jurisdikcie, ktoré
nespolupracuju na danové ucely.*

13. V ¢lanku 37 ods. 7 sa pismena e) a f) nahradzaja takto:

,€) tretia krajina, v ktorej je AIF zkrajiny mimo EU usadeny, nie je povaZzovand za
vysokorizikovt tretiu krajinu podl'a ¢lanku 9 ods. 2 smernice (EU) 2015/849;

f) tretia krajina, v ktorej je spravca AIF zkrajiny mimo EU usadeny, podpisala dohodu
s referencnym clenskym Statom, ktora je plne v stilade s normami stanovenymi v ¢lanku 26
vzorového dohovoru OECD o daniach akapitdle a zarucuje U¢innu vymenu informacii
o danovych otazkach vratane viacstrannych dohdd o daniach, a tretia krajina sa neuvadza
v prilohe Ik zdverom Rady zroku 2020 o revidovanom zozname EU obsahujucom
jurisdikcie, ktoré nespolupracuji na danové ucely;*.

14. Vklada sa tento ¢lanok 38a:
., Clanok 38a

Partnerské preskumanie uplatiiovania reZimu delegovania

l. ESMA pravidelne aasponn kazdé dva roky uskutociiuje analyzu partnerského
preskimania c¢innosti dohladu vykonavanych prisluSnymi organmi vo vztahu
k uplatiiovaniu ¢lanku 20. Uvedena analyza partnerského preskiimania sa zameriava
na opatrenia, ktorymi sa zabranuje tomu, aby sa zo spravcov AIF, ktori deleguju
vykondvanie spravy portfolia alebo riadenia rizik na tretie strany nachadzajiice sa
v tretich krajinach, stali mena na poStovej schranke.

2. Pri vykonavani analyzy partnerského preskimania pouziva ESMA transparentné
metody na zabezpeCenie objektivneho postdenia aporovnania skimanych
prislusnych organov.*

15. V ¢lanku 40 ods. 2 sa pismena b) a ¢) nahradzaju takto:

,b) tretia krajina, v ktorej je AIF zkrajiny mimo EU usadeny, nie je povazovana za
vysokorizikov1 tretiu krajinu podl'a ¢lanku 9 ods. 2 smernice (EU) 2015/849;

c) tretia krajina, v ktorej je AIF zkrajiny mimo EU usadeny, podpisala s referenénym
Clenskym Statom a s kazdym d’al$im ¢lenskym Statom, v ktorom sa maja podielové listy alebo
akcie AIF zkrajiny mimo EU uvadzat' na trh, dohodu, ktora je plne v sulade s normami
stanovenymi v ¢lanku 26 vzorového dohovoru OECD o daniach a kapitale a zabezpecuje
ucinnu vymenu informécii o daflovych otdzkach vratane pripadnych viacstrannych dohod
o daniach, a dand tretia krajina sa neuvadza v prilohe Ik zdverom Rady zroku 2020
o revidovanom zozname EU obsahujucom jurisdikcie, ktoré nespolupracujii na daiiové
ucely.

16. Clanok 42 ods. 1 sa meni takto:
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a)  Pismeno c) sa nahradza takto:

,.C) tretia krajina, v ktorej je spravca AIF z krajiny mimo EU alebo AIF z krajiny mimo EU
usadeny, nie je povazovana za vysokorizikovu tretiu krajinu podla ¢lanku 9 ods. 2 smernice
(EU) 2015/849.%;

b) Dopliia sa toto pismeno d):

,.d) tretia krajina, v ktorej je AIF z krajiny mimo EU alebo spravca AIF z krajiny mimo EU
usadeny, podpisala s ¢lenskym Statom a s kazdym d’alSim ¢lenskym Stdtom, v ktorom sa maja
podielové listy alebo akcie AIF z krajiny mimo EU uvadzat’ na trh, dohodu, ktora je plne
v sulade snormami stanovenymi Vv ¢lanku 26 vzorového dohovoru OECD o daniach
a kapitale a zabezpecuje €innl vymenu informécii o daitovych otazkach vratane pripadnych
viacstrannych dohdd o daniach, a dana tretia krajina sa neuvadza v prilohe I k zaverom Rady
z roku 2020 o revidovanom zozname EU obsahujucom jurisdikcie, ktoré nespolupracuji na
daiiové ucely.*

17. V ¢lanku 46 ods. 2 sa pismeno j) nahradza takto:

,»)) Vzaujme investorov alebo verejnosti vyzaduju od spravcov AIF, aby aktivovali alebo
deaktivovali nastroj na riadenie likvidity uvedeny v bode 1 alebo 2 prilohy V, alebo ktory
spravca AIF vybral v stlade sclankom 16 ods.2b, ato podla toho, ¢o je vhodnejSie
vzhl'adom na druh dotknutého AIF otvoreného typu alebo dotknutej skupiny AIF otvoreného
typu a ochranu investorov, pripadne riziké pre financnu stabilitu, ktorymi sa opodstatiiuje tato
poziadavka;*.

18. Clanok 47 sa meni takto:
a)  Odsek 3 sa nahradza takto:

,»3. VSetky informacie vymienané podla tejto smernice medzi ESMA, prisluSnymi orgénmi,
EBA, eurdpskym orgdnom dohladu (Eurdpskym orgdnom pre poistovnictvo a déchodkové
poistenie zamestnancov) zriadenym nariadenim Eurdpskeho parlamentu aRady (EU)
¢. 1094/2010* a ESRB sa povazuju za doverné okrem pripadov:

a)  vktorych ESMA, prisluSny organ alebo iny organ alebo dotknuty subjekt
v ¢ase oznamenia uvedie, Ze takato informacia mdze byt spristupnena;

b) v ktorych je takéto spristupnenie informacie potrebné na tucely pravnych
ukonov;

c) vktorych sa spristupnené informacie pouzivaji v sthrnnej alebo
zovseobecnenej forme, v ktorej nie je mozné identifikovat’ jednotlivych
ucastnikov financného trhu.

*Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 1094/2010 z 24. novembra 2010, ktorym
sa zriad’uje Eurdpsky organ dohl'adu (Eurdpsky organ pre poistovnictvo a dochodkové
poistenie zamestnancov), a ktorym sa meni a dopiia rozhodnutie &. 716/2009/ES a zrusuje
rozhodnutie Komisie 2009/79/ES (U. v. EU L 331, 15.12.2010, s. 48).%

b)  V odseku 4 sa dopliia toto pismeno d):
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,.d) vyzadovat’ od spravcov AIF z krajiny mimo EU, ktori uvadzaju na trh Unie AIF, ktoré
spravuji, alebo od spravcov AIF z EU, ktori spravuju AIF z krajiny mimo EU, aby aktivovali
alebo deaktivovali nastroj na riadenie likvidity, ktory je uvedeny v bode 1 alebo 2 prilohy
V alebo ktory spravca AIF vybral, podla toho, ¢o je vhodnejSie vzhl'adom na druh dotknutého
AIF otvoreného typu a ochranu investorov, pripadne rizika pre finan¢nu stabilitu, ktorymi sa
opodstatiiuje tato poziadavka.*

19. Clanok 50 sa meni takto:
a)  Odsek 5 sa nahradza takto:

»J. Ak maju prislusné organy jedného Clenského Statu opodstatnené dévody na to, aby sa
domnievali, ze spravca AIF, ktory nepodlicha dohladu tychto prislusnych organov, kona
alebo konal v rozpore s ustanoveniami tejto smernice, tuto skutocnost’ o najkonkrétnejSim
sposobom oznamia ESMA a prisluSnym orgadnom domovského a hostitel'ského ¢lenského
Statu dotknutého spravcu AIF. Organy, ktoré prijali takéto ozndmenie, prijmi vhodné
opatrenia, informuji ESMA a prislusné oznamujuce organy o vysledku tychto opatreni
a podl'a moznosti aj o dblezitych predbeznych vysledkoch. Tymto odsekom nie st dotknuté
pravomoci prislusného oznamujticeho organu.*;

b)  Vkladaju sa tieto odseky 5a az 5g:

,»Ja. Prislusné organy domovského ¢lenského statu spraveu AIF informuja prislusné organy
hostitel'ského ¢lenského Statu spraveu AIF ESMA a ESRB pred uplatnenim pravomoci podl'a
¢lanku 46 ods. 2 pism. j) alebo ¢lanku 47 ods. 4 pism. d).

5b. PrisluSny organ hostitel'ského Cclenského S$tatu spraveu AIF mdze prisluSny organ
domovského ¢lenského Statu spravcu AIF poziadat o uplatnenie pravomoci stanovenych
v ¢lanku 46 ods. 2 pism. j) alebo v ¢lanku 47 ods. 4 pism. d), priCom uvedie dovody Ziadosti
a tato skutocnost’ oznami ESMA a ESRB.

5c. Ak prislusny organ domovského clenského Statu spravcu AIF nesuhlasi so Ziadostou
uvedenou v odseku 5b, informuje otom prisluSny organ hostitel'ského c¢lenského Statu
spravcu AIF, ESMA a ESRB, pricom uvedie dovody svojho nesthlasu.

5d. Na zéaklade informadcii prijatych v stilade s odsekmi 5b a 5¢ vyda ESMA stanovisko pre
prislusné organy domovského Cclenského Statu spravecu AIF k uplatiovaniu pravomoci
stanovenych v ¢lanku 46 ods. 2 pism. j) alebo ¢lanku 47 ods. 4 pism. d).

Se. Ak sa prislusny organ neriadi alebo nemd v imysle riadit’ stanoviskom ESMA uvedenym
v odseku 5d, informuje ESMA, pricom uvedie dovody, pre ktoré sa nim neriadi alebo nema
v umysle riadit. ESMA mdZze skuto€nost, Ze prisluSny orgén sa neriadi alebo sa nemieni
riadit’ jeho odporucanim, zverejnit. ESMA sa v kazdom konkrétnom pripade moze takisto
rozhodnut, Ze zverejni dovody uvedené prisluSnym organom v tejto veci. ESMA takéto
zverejnenie prisluSnym orgdnom vopred ozndmi.

5f. Prislusny organ hostitel'ského c¢lenského Statu spravcu AIF moéze prisluSny organ
domovského clenského Statu spravcu AIF poZiadat’ o bezodkladné uplatnenie jeho pravomoci
stanovenych v ¢lanku 46 ods. 2, pricom uvedie dovody svojej ziadosti a oznami tuto
skuto¢nost’ ESMA a v pripade vyskytu potencidlnych rizik pre stabilitu a integritu financného
systému aj ESRB.
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Prislus$ny organ domovského Clenského statu spravcu AIF bezodkladne informuje prislusny
organ hostitel'ského ¢lenského Statu spravcu AIF, ESMA a v pripade vyskytu potencidlnych
rizik pre stabilitu aintegritu finanéného systému ESRB o uplatnenych pravomociach
a vysledkoch tohto uplatnenia.

S5g. ESMA moze poziadat prisluSny organ o podanie vysvetleni ESMA, ato v osobitnych
pripadoch, ktoré maju cezhrani¢né dosledky, ovplyviiuji ochranu investorov alebo
predstavuju rizika pre finan¢nu stabilitu.*;

¢)  Doplia sa tento odsek 7:

»/. ESMA vypracuje navrh regulacnych technickych predpisov obsahujucich situacie,
v ktorych mézu prislusné organy uplatnit’ pravomoci stanovené v ¢lanku 46 ods. 2 pism. j)
a v ktorych mozu predkladat’ ziadosti uvedené v odsekoch 5b a 5f. Pri vypractivani uvedenych
predpisov ESMA zvazi potencidlne dosledky takejto intervencie v oblasti dohl'adu na ochranu
investorov a finanénu stabilitu v inom &lenskom $tate alebo v Unii.

Na Komisiu sa deleguje pravomoc prijat’ regulatné technicke predpisy uvedené v prvom
pododseku v stilade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

20. V ¢lanku 61 sa odsek 5 nahradza takto:

,»J. Prislusné orgdny domovského clenského Statu AIF alebo v pripade, ked” AIF nie je
regulovany, prislusné organy domovského clenského Statu spraveu AIF mézu umoznit
inStiticiam uvedenym v ¢lanku 21 ods. 3 pism. a) a usadenym v inom ¢lenskom State, aby
boli uréené za depozitara. Tymto ustanovenim nie je dotknuté Gplné uplatiiovanie ¢lanku 21,
okrem ustanoveni odseku 5 pism.a) uvedeného clanku o mieste, kde méd byt depozitar
usadeny.*

21. Vklada sa tento ¢lanok 69b:
,, Cldnok 69b

Preskumanie

1. Do [vlozte datum 60 mesiacov po nadobudnuti uUCinnosti tejto smernice]
a v nadvidznosti na partnerské preskimania vykonan¢ ESMA uvedené v ¢lanku 38a
aspravy vypracovan¢é ESMA vsulade sc¢lankom 7 ods.9 Komisia zacne
preskimanie fungovania pravidiel stanovenych v tejto smernici a skisenosti s ich
uplatiovanim. Pri uvedenom preskiimani sa postdia tieto aspekty:

a)  vplyv dostupnosti a aktivovania nastrojov na riadenie likvidity spravcami AIF
na finan¢nu stabilitu;

b)  Ucinnost’ poziadaviek na udelenie povolenia spravcom AIF z ¢lankov 7 a 8
arezimu delegovania stanoveného v ¢lanku 20 tejto smernice, pokial’ ide
o predchadzanie zakladaniu mien na postovej schranke v Unii;

c) primeranost poziadaviek stanovenych v ¢lanku 15 a uplatnitelnych na
spravcov AIF spravujtcich AIF poskytujicich uvery;
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d) primeranost’ doplnenia tejto smernice o povolenie pre depozitarov.

2. Do [vlozte datum 24 mesiacov po nadobudnuti Uc¢innosti tejto smernice], predlozi
ESMA Komisii spravu o rozvoji integrovaného zberu udajov na ucely dohl'adu, ktora
sa bude zameriavat’ na:

a) obmedzenie oblasti duplicity a nezrovnalosti medzi rdmcami na predkladanie
informécii v sektore spravy aktiv a v inych sektoroch finan¢ného odvetvia;

b) Standardizaciu udajov a efektivnu vymenu a vyuZzivanie tdajov, ktoré uz boli
nahldsené podla ktoréhokolvek ramca Unie na predkladanie informacii
ktorymkol'vek relevantnym prislu§nym organom, a to na arovni Unie alebo na
vnutrostatnej Grovni.

3. Pri vypractivani spravy uvedenej v odseku 2 ESMA 1zko spolupracuje s Europskou
centralnou bankou (ECB), d’alSimi europskymi orgdnmi dohladu a v pripade potreby
aj s prislusnymi vnutro$tatnymi organmi.

4. V nadviznosti na preskimanie uvedené v odsekul apo konzultacii s ESMA
Komisia predlozi Eurdpskemu parlamentu a Rade spravu obsahujicu zéavery
z uvedeného preskiimania.*

22. Priloha I sa meni v sulade s prilohou I k tejto smernici.
23. Text v prilohe I k tejto smernici sa dopliia ako priloha V.
Cldnok 2

Zmeny smernice 2009/65/ES
Smernica 2009/65/ES sa meni takto:
V ¢&lanku 2 ods. 1 sa dopliia toto pismeno u):

,»1) ,,centralny depozitar cennych papierov® je centralny depozitar cennych papierov v zmysle
¢lanku 2 ods. 1 bodu 1 nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 909/2014%*.

* Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) & 909/2014 z23.jula 2014 o zlepSeni
vyrovnania transakcii s cennymi papiermi v Eurdpskej tnii, centralnych depozitaroch cennych
papierov a o zmene smernic 98/26/ES a 2014/65/EU a nariadenia (EU) &. 236/2012 (U. v. EU
L 257,28.8.2014,s. 1).

2. Clanok 7 ods. 1 sa men takto:
a) Pismena b) a ¢) sa nahradzaju takto:

,b) osoby, ktoré skutocne riadia podnikanie spravcovskej spolo¢nosti, maju dostato¢ne dobru
povest’ a dostatoéni prax aj vsuvislosti stypom PKIPCP riadeného spravcovskou
spolo¢nostou, mend tychto osdb akazdej osoby, ktora ich vystrieda v tejto pozicii, su
bezodkladne oznamené prisluSnym organom a o riadeni podnikania spravcovskej spolo¢nosti
rozhoduju najmenej dve fyzické osoby spinajiice tieto podmienky, ktoré bud’ spravcovska
spoloCnost’ zamestnava na plny pracovny uvézok, alebo ktoré st poverené riadenim
podnikania danej spravcovskej spolo¢nosti na plny pracovny ¢as a ktoré majii pobyt v Unii;
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¢) k ziadosti o udelenie povolenia je pripojeny obchodny plan stanovujuci aspoil organiza¢nti
Struktiru spravcovskej spolo¢nosti a obsahujuci technické a 'udské zdroje, ktoré sa pouziji na
riadenie podnikania spravcovskej spolo¢nosti, a informacie o osobach, ktoré¢ skuto¢ne riadia
podnikanie spravcovskej spolo¢nosti vratane:

1) podrobného opisu ich tlohy, postavenia a urovne nadriadenosti;

ii) opisu ich hierarchickych vztahov a zodpovednosti v ramci spravcovskej
spolo¢nosti a mimo nej;

ii1) prehl'adu ¢asu, ktory maju prideleny na kazdu ulohu;*;
b) Dopliia sa toto pismeno e):

,»€) spravcovska spolocnost’ poskytne informécie o opatreniach prijatych na poverenie tretich
stran funkciami v sulade s ¢lankom 13 a podrobny opis I'udskych a technickych zdrojov, ktoré
spravcovska spoloc¢nost’ pouzije na ucely monitorovania a riadenia subjektu, na ktorého sa
funkcie delegovali.*

3. Clanok 13 sa meni takto:
a)  Odsek 1 sa meni takto:
i) Uvodna veta sa nahradza takto:

,»1. Spravcovské spoloc¢nosti, ktoré maju v imysle delegovat’ na tretie strany ulohu vykonavat
jednu alebo viaceré funkcie uvedené v prilohe II a sluzby uvedené v ¢lanku 6 ods. 3 vich
mene, informuju pred nadobudnutim Uc¢innosti dohdd o povereni prislusné organy svojho
domovského ¢lenského Statu. Musia byt’ splnené tieto podmienky:*;

i1) Pismeno b) sa nahradza takto:

,b) tento mandat nesmie branit’ vykondvat’ u€inny dohl'ad nad spravcovskou spolo¢nostou,
a najmd nesmie branit’ spravcovskej spolo¢nosti konat’ v najlepSich zaujmoch investorov, ani
nesmie branit’ tomu, aby bol PKIPCP riadeny v najlepSich zaujmoch investorov a klientov;*;

ii1) Pismend g), h) a 1) sa nahradzaju takto:

,»g) mandat nesmie branit osobam, ktoré vedi podnikanie spravcovskej spolo¢nosti, dat
kedykol'vek d’alSie pokyny podniku, na ktory st prenesené ulohy alebo poskytovanie sluZieb,
a odnat’ mandat s bezodkladnou ucinnost'ou, ak je to v zdujme investorov a klientov;

h) so zretelom na povahu Uloh a poskytovania sluZieb, ktoré sa maji poverit, podnik, na
ktory sa deleguju funkcie alebo poskytovanie sluzieb, musi byt kvalifikovany a schopny
vykonavat’ dané funkcie alebo poskytovat’ dané sluzby a

1) v prospektoch PKIPCP musi byt’ uvedeny zoznam sluzieb a funkcii, ktoré ma spravcovska
spolo¢nost’ povolené poverit’ v stlade s tymto ¢lankom;*;

iv) Doplia sa toto pismeno j):

,J) spravcovské spolocnost’ musi byt schopnd odévodnit’ celu svoju Strukturu delegovania
objektivnymi dévodmi.*;
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b)  Odsek 2 sa nahradza takto:

,»2. Zavdazky spravcovskej spolo¢nosti a depozitira nesmi byt dotknuté skutocnostou, ze
spravcovska spolo¢nost’ poverila ur¢itymi funkciami alebo poskytovanim sluzieb tretie osoby.
Spravcovska spolocnost’ nesmie poverit' svoje funkcie alebo poskytovanie sluzieb v takom
rozsahu, aby ju uz v podstate nebolo mozné povazovat’ za spravcu PKIPCP a aby sa stala len
menom na postovej schranke.*;

¢)  Doplinaju sa tieto odseky 3, 4, 5 a 6:

,»3. Ak spravcovska spolo¢nost’ poveruje viac funkcii spravy portfélia alebo riadenia rizik na
subjekty nachadzajtce sa v tretich krajinach, ako si ponechava, prislusné organy kazdorocne
oznamuju ESMA vsetky takéto poverenia (d’alej len ,,0zndmenia o povereni®).

Oznamenia o povereni obsahuju:
a) informécie o PKIPCP a jeho dotknutej spravcovskej spoloc¢nosti;

b) informécie o subjekte, na ktorého sa funkcie delegovali, s uvedenim jeho
bydliska a toho, ¢i ide alebo nejde o regulovany subjekt;

c)  opis delegovanych funkcii spravy portfolia a riadenia rizik;
d)  opis ponechanych funkcii spravy portfolia a riadenia rizik;
e) vSetky ostatné informécie potrebné na analyzu dohod o povereni;

f)  opis Cinnosti dohladu vykondvanych prislusSnymi organmi vratane
administrativnych kontrol a kontrol na mieste a vysledkov takychto ¢innosti;

g) vSetky podrobnosti o spolupraci medzi prisluSnym orgdnom a organom
dohl'adu subjektu, na ktorého sa funkcie delegovali.

4. ESMA vypracuje navrh regulacnych technickych predpisov s cielom urcit’ obsah oznameni
o povereni a Standardnych formuldrov, vzory a postupy zaslania oznameni o povereni, a to
v jazyku beznom pre oblast’ financii. Standardné formulére a vzory obsahujii informac¢né polia
pre vSetky informacie uvedené v odseku 3.

Komisii sa udel'uje pravomoc prijat’ regulacne technické predpisy uveden¢ v prvom
pododseku v stilade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

5. ESMA predkladd Europskemu parlamentu, Rade a Komisii asponl raz za dva roky
pravidelné spravy, v ktorych sa analyzuju trhové postupy tykajuce sa poverenia subjektom
nachadzajucim sa v tretich krajinach a suladu s ¢lankami 7 a 13.

6. Komisia prijme prostrednictvom delegovanych aktov v sulade s ¢ldnkom 112a opatrenia,
v ktorych uvedie:

a)  podmienky splnenia poziadaviek stanovenych v odseku 1;

b) podmienky, za ktorych sa ma za to, Ze spravcovska spolocnost PKIPCP
poverila svojimi funkciami v takom rozsahu, Ze sa stdva menom na poStovej
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schranke, ateda ju uz nemoZzno povazovat za spravcovsku spolo¢nost’
PKIPCP, ako je stanovené v odseku 2.

Vklada sa tento ¢lanok 18a:

., Clanok 18a

Clenské $taty zabezpetia, aby mali PKIPCP k dispozicii aspofi nastroje na riadenie
likvidity stanovené v prilohe IIA.

Po posudeni vhodnosti vo vztahu k sledovanej investicnej stratégii, profilu likvidity
a politike vyplacania si spravcovska spolocnost’ vyberie asponl jeden vhodny nastroj
na riadenie likvidity zo zoznamu stanoveného v prilohe ITA bodoch 2 az 4 a zacleni
ho do statatu fondu alebo zakladajucich dokumentov investi¢nej spolocnosti na
mozné pouzitie v zaujme investorov PKIPCP. Spravcovskd spolo¢nost’ realizuje
podrobné politiky a postupy na aktivovanie a deaktivovanie kazdého vybratého
nastroja na riadenie likvidity a prevddzkové a administrativne mechanizmy na
pouzivanie takéhoto nastroja.

ESMA vypracuje navrh regulacnych technickych predpisov obsahujticich
vymedzenia a spresnenia vlastnosti nastrojov na riadenie likvidity stanovenych
v prilohe ITA.

ESMA vypracuje navrh regulacnych technickych predpisov tykajucich sa kritérii
vyberu a pouzivania vhodnych ndastrojov na riadenie likvidity spravcovskymi
spolo¢nostami v oblasti riadenia rizika likvidity vratane primeraného zverejiiovania
informdcii investorom, pri¢om sa prihliadne na schopnost’ tychto nastrojov obmedzit’
neopravnené vyhody, ktoré by mali investori, ktori si daju vyplatit’ svoje investicie
najskor, a znizovat rizikd pre finan¢nu stabilitu.

Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ regulacn¢ technické predpisy uvedene
v odsekoch 3 a 4 v stlade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.¢

Vkladaju sa tieto ¢lanky 20a a 20b:

., Clanok 20a

Spravcovska spolo¢nost’ pravidelne podéava prisluSnym orgdnom svojho domovského
Clenského S§tatu spravy o trhoch, na ktorych obchoduje, a nastrojoch, s ktorymi
obchoduje, za PKIPCP, ktory spravuje.

ESMA vypracuje navrh regulacnych technickych predpisov obsahujticich
podrobnosti vykazované v stlade sodsekom 1. ESMA prihliadne aj na dalSie
poziadavky na podavanie sprav, ktoré sa vzt'ahujil na spravcovské spolocnosti, ako aj
na spravu vydanu v stlade s ¢clankom 20b.

ESMA predlozi Komisii tento navrh regulacnych technickych predpisov do [vlozte
datum 36 mesiacov po nadobudnuti u¢innosti tejto smernice].
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Komisii sa udel'uje pravomoc prijat’ regulacné technické predpisy uvedené v prvom
pododseku v stilade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

3. ESMA vypracuje navrh vykonavacich technickych predpisov obsahujucich:
a)  format a datové normy sprav uvedenych v odseku 1;
b)  periodicitu a natasovanie podavania sprav.

ESMA predlozi Komisii tento navrh vykonavacich technickych predpisov do [vlozte
datum 36 mesiacov po nadobudnuti u¢innosti tejto smernice].

Komisii sa udel'uje pravomoc prijat’ vykonavacie technicke predpisy uvedené v prvom
pododseku v sulade s ¢lankom 15 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

Clanok 20b

1. Do [vlozte datum 24 mesiacov po nadobudnuti u€innosti tejto smernice], predlozi
ESMA Komisii spravu o rozvoji integrovaného zberu udajov na tcely dohl'adu, ktora
sa bude zameriavat’ na:

b)  obmedzenie oblasti duplicity anezrovnalosti medzi ramcami predkladanie
informadcii v sektore spravy aktiv a v inych sektoroch finanéného odvetvia a

c) zlepSenie Standardizacie Udajov a efektivnej vymeny a vyuzivania udajov,
ktoré uz boli nahlasené podl'a ktoréhokol'vek ramca Unie na predkladanie
informécii ktorymkol'vek relevantnym prisluSnym organom, ato na urovni
Unie alebo na vnutrostatnej urovni.

2. Pri vypractivani spravy uvedenej v odseku 1 ESMA 1zko spolupracuje s Europskou
centralnou bankou (ECB), d’alS§imi europskymi orgdnmi dohl'adu a v pripade potreby
aj s prislusnymi vnatrostatnymi organmi.

6. Clanok 22a sa meni takto:
a)  V odseku 2 sa pismeno c¢) nahradza takto:

,,C) depozitar vyuzil pri vybere a vymenovani tretej strany, ktord zamysl'a poverit plnenim
Casti svojich uloh, vSetky nalezité odborné znalosti, starostlivost’ a pozornost, ato okrem
situacie, ked’ je danou tret'ou stranou centralny depozitar cennych papierov konajuici z pozicie
centralneho depozitara emitenta podla vymedzenia z ¢lanku 1 pism.e) delegovaného
nariadenia Komisie (EU) 2017/392*, anadalej vyuZiva vietky naleZité odborné znalosti,
starostlivost’ a pozornost’ pri pravidelnom preskimavani a priebeznom monitorovani kazdej
tretej strany, ktoru poveril plnenim casti svojich uloh, a opatreni tretej strany v suvislosti
s tlohami, ktorymi bola poverena.

* Delegované nariadenie Komisie (EU) 2017/392 z 11. novembra 2016, ktorym sa dopina
nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 909/2014, pokial ide o regulaéné technické
predpisy o poziadavkach na povolovanie centralnych depozitarov cennych papierov, dohl'ad
nad nimi a prevadzkové poziadavky pre ne (U. v. EU L 65, 10.3.2017, s. 48).;

b)  Odsek 4 sa nahradza takto:
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4. Na tcely tohto odseku sa poskytovanie sluzieb centralnym depozitarom cennych papierov
konajucim z pozicie centralneho depozitira emitenta podla vymedzenia z ¢lanku 1 pism. e)
delegovaného nariadenia Komisie (EU) 2017/392 nepovaZuje za poverenie funkciami
uschovy (custody) depozitara. “

7. V ¢lanku 29 ods. 1 sa pismeno b) nahradza takto:

,,b) riaditelia investi¢nej spolocnosti musia mat’ dostato¢ne dobrti povest’ a dostatocnu prax aj
v suvislosti s typom podnikania investi¢nej spoloc¢nosti, a preto sa: mena riaditel'ov a kazde;j
osoby, ktord ich vystrieda v tejto pozicii, musia bezodkladne oznamit’ prislusSnym organom,;
o riadeni podnikania investi¢nej spolocnosti musia rozhodovat’ najmenej dvaja zamestnanci
na plny uvizok alebo dve fyzické osoby, ktoré st poverené riadenim podnikania danej
spravcovskej spolo¢nosti na plny pracovny &as a ktoré maju pobyt v Unii, spliiajuce tieto
podmienky; a pod ,riaditelmi“ sa rozumeju tie osoby, ktoré podla zakonnych pravnych
predpisov alebo stanov zastupuju investi¢ntl spolo¢nost’ alebo ktoré rozhodujucim spdsobom
urcuju politiku spolo¢nosti;*.

8. V ¢lanku 84 sa odseky 2 a ods. 3 nahradzaju takto:
,,2. Bez ohl'adu na odsek 1:

a) PKIPCP mdze v zdujme svojich podielnikov docasne pozastavit odklpenie
alebo vyplatenie svojich podielovych listov alebo aktivovat’ iny néstroj na
riadenie likvidity v stlade s ¢lankom 18a ods. 2;

b)  vzaujme podielnikov alebo verejnosti mézu prislusné organy domovského
Clenského Statu PKIPCP vyzadovat od PKIPCP aktivovanie ndstroja na
riadenie likvidity uvedeného v bodoch 1 alebo 2 prilohy ITA alebo vybratého
a oznamené¢ho PKIPCP v stilade s ¢lankom 18a ods. 2, a to podl'a toho, ¢o je
vhodnejSie vzhl'adom na druh PKIPCP arizikd, ktorymi sa opodstatiiuje
prijatie takéhoto opatrenia.

Docasné pozastavenie uvedené v pismene a) prvého pododseku by sa malo umoznit’ len vo
vynimo¢nych pripadoch, pokial’ to vyzaduji okolnosti a pokial’ je pozastavenie odovodnené
so zretel'om na zadujmy podielnikov.

3. PKIPCP bezodkladne oznami prisluSnym orgdnom svojho domovského ¢lenského Statu
a prisluSnym organom vsetkych clenskych Statov, v ktorych uvadza na trh svoje podielové
listy, aktivovanie alebo deaktivovanie nastroja na riadenie likvidity uvedeného v odseku 2
pism. a).

Prislu$né organy domovského ¢Elenského statu PKIPCP bezodkladne oznamia ESMA a ESRB
kazdé oznamenie, ktoré prijali v stilade s tymto odsekom.

3a. Prislusné organy domovského clenského Staitu PKIPCP informuji prislusné organy
vSetkych clenskych Statov, v ktorych PKIPCP uvéadza na trh svoje podielové listy, ESMA
a ESRB pred uplatnenim pravomoci podl'a odseku 2 pism. b).

3b. PrisluSny organ c¢lenského Statu, v ktorom PKIPCP uvadza na trh svoje podielové listy,
moze od prislusného organu domovského clenského Statu PKIPCP vyZzadovat' uplatnenie
pravomoci stanovenych v odseku 2 pism. b), pricom uvedie dovody ziadosti a tito skutocnost’
oznami ESMA a ESRB.
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3c. Ak prislusny organ domovského clenského staitu PKIPCP nesthlasi so ziadost'ou
uvedenou v odseku 3b, informuje o tom ziadajuci prislusny organ, ESMA a ESRB, pricom
uvedie dovody svojho nesuhlasu.

3d. Na zaklade informécii prijatych v stlade s odsekmi 3b a 3¢ vydda ESMA stanovisko pre
prislusné organy domovského c¢lenského Staitu PKIPCP k uplatiovaniu pravomoci
stanovenych v odseku 2 pism. b).

3e. Ak sa prislusny organ neriadi alebo nema v imysle riadit’ stanoviskom ESMA uvedenym
v odseku 3d, informuje ESMA, pricom uvedie dovody, pre ktoré sa nim neriadi alebo nema
v umysle riadit. ESMA moze skutoc¢nost, Ze prisluSny organ sa neriadi alebo sa nemieni
riadit’ jeho odporucanim, zverejnit. ESMA sa v kazdom konkrétnom pripade moze takisto
rozhodnut, ze zverejni dovody uvedené prisluSnymi orgdnmi v tejto veci. ESMA takéto
zverejnenie prislusSnym orgadnom vopred ozndmi.

3f. ESMA vypracuje navrh regulacnych technickych predpisov obsahujucich situdcie,
v ktorych mézu prislusné organy uplatnit’ pradvomoci stanovené v odseku 2 pism.b). Pri
vypractvani uvedenych predpisov ESMA zvazi potencidlne dosledky takejto intervencie
v oblasti dohl'adu na ochranu investorov a financni stabilitu v inom ¢lenskom State alebo
v Unii.

Komisii sa udeluje pravomoc prijat’ regulatne technicke predpisy uveden¢ v prvom
pododseku v stilade s ¢lankami 10 az 14 nariadenia (EU) ¢. 1095/2010.

0. V ¢&lanku 98 sa dopliiaju tieto odseky 3 a 4:

,»3. Prislusny organ hostitel'ského clenského $taitu PKIPCP moéZe od prislusSného organu
domovského clenského staitu PKIPCP vyzadovat bezodkladné uplatnenie jeho pravomoci
stanovenych v odseku 2, pricom uvedie dovody svojej Ziadosti a ozndmi tato skutocnost’
ESMA a v pripade vyskytu potencidlnych rizik pre stabilitu a integritu finanéného systému aj
ESRB.

Prislu$ny orgdn domovského ¢lenského $tatu PKIPCP bezodkladne informuje prislusny organ
hostitel'ského c¢lenského Statu PKIPCP, ESMA a v pripade vyskytu potencidlnych rizik pre
stabilitu a integritu finanéného systému ESRB o uplatnenych pravomociach a vysledkoch
tohto uplatnenia.

4. ESMA moZe poziadat prislusny organ o podanie vysvetleni ESMA, ato v osobitnych
pripadoch, ktoré maji cezhrani¢né dosledky, ovplyviiuji ochranu investorov alebo
predstavuju rizika pre finan¢nu stabilitu.*;

10. Vklada sa tento ¢lanok 101a:

., Clanok 101a

1. ESMA pravidelne aasponl kazdé dva roky uskutociiuje analyzu partnerského
preskimania ¢innosti dohl'adu vykondvanych prisluSnymi orgdnmi vo vztahu
k uplatiiovaniu ¢lanku 13. Uvedena analyza partnerského preskiimania sa zameriava
na opatrenia, ktorymi sa zabraniuje tomu, aby sa zo spravcovskych spolo¢nosti, ktoré
deleguju vykonédvanie spravy portfolia alebo riadenia rizik na tretie strany
nachadzajuce sa v tretich krajinach, stali mené na postovej schranke.
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11.

12.

13.

14.

Pri vykonavani analyzy partnerského preskimania pouziva ESMA transparentné
metddy na zabezpeCenie objektivneho postdenia a porovnavania skimanych
prislusnych organov.*

Vkladi sa tento ¢lanok 110a:

., Clanok 110a

Do [vlozte datum 30 mesiacov po nadobudnuti ucinnosti tejto smernice] a v nadvaznosti
na partnerské preskimania a analyzy uvedené v ¢lanku 101a a spravu vypracovani ESMA
v sulade s ¢lankom 13 ods. 4 Komisia za¢ne preskiimanie rezimu poverenia stanovené¢ho
v ¢lanku 13, pokial’ ide o predchadzanie zakladaniu mien na postovej schranke v Unii.®

Clanok 112a sa meni takto:
a)  V odseku 1 sa dopiia tento pododsek:

,Pravomoc prijimat delegované akty uvedené v ¢lanku 13 sa Komisii udel'uje na
obdobie styroch rokov od [vloZte datum nadobudnutia Gi¢innosti tejto smernice].*;

b)  V odseku 3 sa prva veta nahradza takto:

,Delegovanie pravomoci uvedené v ¢lankoch 12, 13, 14, 18a, 20a, 26b, 43, 50a, 51,
60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95 alll modze Eurdpsky parlament alebo Rada
kedykol'vek odvolat. Rozhodnutim o odvolani sa ukoncuje delegovanie pravomoci,
ktoré sa v nom uvadza. Rozhodnutie nadobuda t¢innost” dilom nasledujucim po jeho
uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie alebo k neskorsiemu datumu, ktory je
v iom urceny. Nie je nim dotknuta platnost’ delegovanych aktov, ktoré uz nadobudli

LT

ucinnost’.*;

c¢)  V odseku 5 sa prva veta nahradza takto:

,Delegovany akt prijaty podl'a ¢lankov 12, 13, 14, 18a, 20a, 26b, 43, 50a, 51, 60, 61,
62, 64, 75, 78, 81, 95 a 111 nadobudne ucinnost’, len ak Eurdpsky parlament alebo
Rada voc¢i nemu nevzniesli namietku v lehote troch mesiacov odo diia oznamenia
uvedeného aktu Eurdpskemu parlamentu a Rade alebo ak pred uplynutim uvedenej
lehoty Eurdpsky parlament a Rada informovali Komisiu o svojom rozhodnuti

nevzniest’ ndmietku. Na podnet Eurdpskeho parlamentu alebo Rady sa tato lehota
predlzi o tri mesiace.*

Priloha I sa meni v stilade s prilohou III k tejto smernici.

Text v prilohe IV k tejto smernici sa dopiia ako priloha IIA.
Clanok 3
Transpozicia

Clenské $tity prijma auverejnia najneskér do [vlozte datum 24 mesiacov po
nadobudnuti Uc¢innosti tejto smernice] zdkony, iné pravne predpisy a spradvne
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opatrenia potrebné na dosiahnutie suladu s touto smernicou. Komisii bezodkladne
oznamia znenie tychto ustanoveni.

2. Tieto ustanovenia uplatiuja od [...].

3. Clenské $taty uvedd priamo v prijatych ustanoveniach alebo pri ich Gradnom
uverejneni odkaz na tuto smernicu. Podrobnosti o odkaze upravia ¢lenské Staty.

4. Clenské §taty oznamia Komisii znenie hlavnych opatreni vnutro§tatnych pravnych
predpisov, ktoré prijmu v oblasti pdsobnosti tejto smernice.

Clanok 4

Nadobudnutie ucinnosti

Tato smernica nadobuda uc¢innost’ dvadsiatym diiom po jej uverejneni v Uradnom vestniku
Europskej unie.

Cldnok 5
Adresati
Tato smernica je urcend ¢lenskym Statom.
V Bruseli
Za Europsky parlament Za Radu
predsednicka predseda
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