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DOVODOVA SPRAVA

1. KONTEXT NAVRHU
. Dovody a ciele navrhu

Komisia dnes prijala balik opatreni na prehibenie wnie kapitilovych trhov spolu
s oznamenim s nazvom ,,Dokoncenie unie kapitdlovych trhov do roku 2019 — nastal cas
postupovat’ rychlejSie”. Sucastou balika je aj tento ndvrh, navrh nariadenia o ul'ahceni
cezhrani¢nej distribicie fondov kolektivneho investovania, ktorym sa zarovenl menia
nariadenia (EU) &. 345/2013' a 346/20132, ako aj navrh podporného ramca EU pre kryté
dlhopisy, navrh podporného ramca pre eurdpskych poskytovatel'ov sluzieb kolektivneho
investovania pre podnikanie, navrh o rozhodnom prave pre ucinky postupenia pohl'adavok na
tretie strany a oznamenie o rozhodnom prave pre ucinky transakcii s cennymi papiermi na
vlastnicke préava.

Tymto navrhom sa menia uréité ustanovenia smernice 2009/65/ES? a smernice 2011/61/EU*
s cielom znizit regulaéné prekazky cezhraniénej distribiicie investiénych fondov v EU.
Vd’aka novym opatreniam by sa mali znizit' ndklady pre spravcov fondov, ktori chcu rozsirit
svoju ¢innost’ do zahranicia, a malo by sa podporit’ vacsie cezhrani¢né uvadzanie investi¢nych
fondov na trh. Vd’aka viésej konkurencii v ramei EU budt mat’ investori vacsi vyber a ziskaju
lepSie ponuky.

Tento navrh bol naplanovany v pracovnom programe Komisie na rok 2018° a mal by sa
vnimat’ v §irSom kontexte akéného planu na vybudovanie tnie kapitialovych trhov
(CMU)® a preskimania unie kapitalovych trhov v polovici trvania’ s cielom vytvorit
skutony vnutorny kapitdlovy trh, ato rieSenim roztrieStenosti kapitalovych trhov,
odstranenim regulac¢nych prekdzok financovania hospodarstva a zvySovanim ponuky kapitalu
pre podniky. Regulaéné prekdzky, konkrétne poziadavky na uvaddzanie na trh v ¢lenskych
Statoch, regulacné poplatky, administrativne poziadavky a poziadavky na oznamovanie
predstavuju podstatny faktor odraddzajuci od cezhrani¢nej distriblicie fondov. Tieto prekazky
boli identifikované v reakcii na zelen knihu o winii kapitalovych trhov® vyzvu na

! 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).

2 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).

Smernica Eurdpskeho 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.

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU z 8.jana 2011 o spravcoch alternativnych

investi¢énych fondov a o zmene a doplneni smernic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nariadeni (ES)

&. 1060/2009 a (EU) &. 1095/2010, U. v. EU L 174, 7.7.2011, s. 1.

Oznamenie Komisie Europskemu parlamentu, Rade, Eur6pskemu hospodarskemu a socidlnemu vyboru

a Vyboru regionov: Pracovny program Komisie na rok 2018 — Program na vytvorenie jednotnejSej,

silnejSej a demokratickejSej Eurdpy.

Oznémenie Komisie Europskemu parlamentu, Rade, Eur6pskemu hospodarskemu a socidlnemu vyboru

a Vyboru regionov: Akény plan na vybudovanie unie kapitalovych trhov [COM(2015) 468 final].

Oznamenie Komisie Eurépskemu parlamentu, Rade, Eurépskemu hospodarskemu a socialnemu vyboru

a Vyboru regionov o preskiimani akéného planu unie kapitalovych trhov v polovici trvania

[COM(2017) 292 final].

8 Zelena kniha: Vytvaranie unie kapitalovych trhov [COM(2015) 63 final].
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predloZenie dokazov o regulaénom ramci EU pre finan¢éné sluzby’ a verejnu konzultaciu
o prekazkach cezhrani¢nej distribucie investi¢nych fondov'°.

Investi¢né fondy su investicnymi produktmi, ktoré boli vytvorené na jediny ucel, a to zdruzit’
kapitél investorov a investovat’ ho kolektivne do portfélia finanénych nastrojov, ako su akcie,
dlhopisy a iné cenné papiere. V ramci EU mozu byt investi¢né fondy kategorizované ako
podniky kolektivneho investovania do prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP) alebo ako
alternativne investicné fondy (AIF) spravované spravcami alternativnych investi¢énych
fondov. Na PKIPCP sa vztahuje smernica 2009/65/ES ana AIF sa vztahuje smernica
2011/61/EU. Smernicu 2011/61/EU dopiaju $tyri riamcové nariadenia tykajice sa fondov:

. nariadenie (EU) ¢&. 345/2013 o eurdpskych fondoch rizikového kapitalu,

. nariadenie (EU) ¢&. 346/2013 o eurdpskych fondoch socialneho podnikania,

. nariadenie (EU) 2015/460'! o eurépskych dlhodobych investi¢nych fondoch a
o nariadenie 2017/1131'2 o fondoch petiazného trhu.

Spolo¢nym ucelom tychto pravidiel je hlavne ulahCit’ cezhrani¢ni distribiciu a zaroven
zabezpecCit’ vysoku Groven ochrany investorov.

Pravidl4 pre investiéné fondy v EU umozituji spravcom fondov, aby distribuovali a s uréitymi
vynimkami aj spravovali fondy vramci EU. Zatial' ¢o investi¢né fondy EU zaznamenali
rychly rast, priCom spravované aktiva dosahovali v jini 2017 celkovu vysku 14 310 miliard
EUR'"3, trh investi¢nych fondov EU sa stile organizuje najmi ako vnutroitatny trh: 70 %
vsetkych spravovanych aktiv je v drzbe investi¢nych fondov, ktoré s registrované na predaj
len na domécom trhu'*. Iba 37 % PKIPCP a priblizne 3 % AIF je registrovanych na predaj vo
viac ako troch ¢lenskych §tatoch. Pokial’ ide o spravované aktiva, trh EU je mensi neZ trh
Spojenych §tatov. V EU vsak existuje podstatne viac fondov (58 125 v EU v porovnani s 15
415 v USA)". To znamena, ze fondy z EU st v priemere znaéne mensie. Tato skutoénost ma
nepriaznivy vplyv na uspory z rozsahu, poplatky platené investormi a spdsob, akym funguje
vnutorny trh s investiénymi fondmi.

V tomto névrhu sa takisto uznava, ze existuju aj d’alSie faktory, ktoré nepatria do rozsahu jeho
pdsobnosti a ktoré brzdia cezhraniénu distribuciu investi¢nych fondov v EU. Tieto faktory

zahffiaju vnutroStatne danové rezimy vztahujuce sa na investicné fondy a investorov,
vertikdlne distribu¢né kanaly a kultiirne preferencie pre domace investi¢né produkty.

. Sulad s existujicimi ustanoveniami v tejto oblasti politiky

Tento navrh sa predkladd spolo¢ne s navrhom nariadenia, ktorym sa ul'ahcuje cezhrani¢na
distribtcia fondov kolektivneho investovania a ktorym sa menia nariadenia (EU) ¢. 345/2013

Oznamenie Komisie Europskemu parlamentu, Rade, Europskemu hospodarskemu a socidlnemu vyboru
a Vyboru regiénov Vyzva na predlozenie dokazov — regulaény ramec EU pre finanéné sluZby,
COM(2016) 855 final.
https://ec.curopa.eu/info/publications/consultation-cross-border-distribution-investment-funds_en.

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

12 Nariadenie Europskeho parlamentu a Rady (EU) 2017/1131 zo 14. juna 2017 o fondoch peniazného trhu
(U.v.EU L 169, 30.6.2017, s. 8).
13 EFAMA, Stvrtrocna Statistickd sprava Q2 2017.

Patria sem aj tzv. fondy ,,spdtného obehu®, t. j. fondy, pri ktorych spravca vytvori sidlo fondu v inom
¢lenskom $tate a nasledne fond distribuuje len spat’ na trh, na ktorom boli zaloZené.
15 Statistika EFAMA z roku 2017 a Statistika Institiitu pre investicnt spolo¢nost’ (ICI) z roku 2017.
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a (EU) ¢&. 346/2013. Zahfiia zmeny uréitych ustanoveni vztahujucich sa na cezhraniéni
distribuciu investiénych fondov stanovenych v smernici 2009/65/ES a smernici 2011/61/EU.
Tieto ustanovenia boli oznacené za zatazujuce alebo nedostatocne jasné a pri transponovani
do vnutrostatnych pravnych systémov umoznovali vytvaranie d’al§ich poziadaviek (tzv. gold
plating) Tieto zmeny su v sulade scielmi uvedenych smernic, ktoré sa zameriavaju na
vytvorenie jednotného trhu investiénych fondov ana ul'ahcenie cezhranicnej distribucie
investicnych fondov. Navrhom sa takisto zosuladuju pravidla pre investiéné fondy medzi
roznymi legislativnymi ramcami. Sulad s existujucimi ustanoveniami politiky je teda
zabezpeceny.

. Siilad s ostatnymi politikami Unie

Najvyssou prioritou Komisie je posilnit hospodarstvo EU a stimulovat’ investicie v zdujme
vytvérania pracovnych miest. KI'a¢ovym prvkom Investiéného planu pre Eurépu'®, ktorého
cielom je posilnit eurépske hospodarstvo a podporit’ investicie vo vSetkych 28 ¢lenskych
Statoch, je vytvorenie hlbSieho jednotného kapitdlového trhu — unie kapitalovych trhov.
HIbsie a integrované kapitalové trhy zlepsia pristup podnikov ku kapitalu a zarovein pomozu
pri vytvarani novych investi¢nych prilezitosti pre sporitelov.

Tento navrh dopiiia tento ciel a prioritné opatrenia stanovené v preskiimani unie
kapitalovych trhov v polovici trvania'’, pretoze obsahuje opatrenia na odstranenie prekazok
na kapitdlovom trhu. Prispieva krozvoju integrovanejSich kapitdlovych trhov tym, Zze
ulahCuje investorom, sprdvcom fondov a podnikom, do ktorych sa investuje, vyuzivat
vyhody jednotného trhu.

2. PRAVNY ZAKLAD, SUBSIDIARITA A PROPORCIONALITA
. Pravny zaklad

Toto legislativne opatrenie patri do oblasti spolo¢nej prdvomoci v stlade s ¢lankom 4 ods. 2
pism. a) Zmluvy o fungovani Eurdpskej tnie (ZFEU). Jeho cielom je ulahéit zavedenie
a poskytovanie sluzieb na jednotnom trhu prostrednictvom dalSieho rozvoja a uplatiiovania
vSeobecnych zasad pradva usadit’ sa aslobody poskytovat sluzby, ktoré st zakotvené
v ¢lankoch 49 a 56 ZFEU.

Tento navrh vychadza z ¢lanku 53 ods. 1 ZFEU, ktory je pravnym zakladom smernice
2009/65/ES (predtym ¢lanok 47 ods. 2 zmluvy o ES) a smernice 2011/61/EU. V dosledku
regulaénych prekazok nie je v sucasnosti mozné vyuzivat plny potencial vnutorného trhu
s investicnymi fondmi. Medzi takéto prekazky patri rozdielne vnutroStatne uplatiovanie
ustanoveni tychto dvoch smernic, pre ktoré investi¢éné fondy mézu len tazko v plnej miere
vyuzivat slobody stanovené v zmluve. V navrhu sa stanovuju urCité zmeny existujicich
pravidiel, ktoré by mali zabezpecit' vacsiu jednoznacnost' a harmonizaciu tam, kde je to
potrebné. Ciel'om tychto zmien je rieSit’ nepriaznivé ucinky identifikovanych prekazok, ktoré
brania v pristupe na trh sprdvcom, ktori chcii ponukat svoje investiéné fondy v inom
Clenskom State tak, Ze budu sluzby poskytovat’ cezhrani¢ne alebo Ze v tomto inom ¢lenskom
State zriadia poboCku. V navrhu sa odporica zostladit’ pravidla vzt'ahujice sa na PKIPCP

16 http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?qid=1507119651257&uri=CELEX:52014DC0903

Na ulahcenie cezhrani¢nych investicii sa zameriavaju aj dalSie iniciativy, napr. usmernenie o
existujiicich normach EU pre zaobchadzanie s cezhrani¢nymi investiciami EU a zmierlivé rieSenie
investi¢nych sporov.
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a spravcov AIF a zaroven sa navrhuju nové opatrenia na odstranenie prekazok cezhrani¢nej
distribtcie fondov.

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

Tento navrh je vsulade so zdsadou subsidiarity, ako sa stanovuje v ¢lanku 5 Zmluvy
o Europskej tnii (Zmluva o EU).

Podl'a zasady subsidiarity moZe byt opatrenie na trovni Unie prijaté len vtedy, ak planované
ciele nie je mozné dosiahnut’ na urovni ¢lenskych Statov. Identifikovany problém, t. .
existencia regulaénych prekazok cezhrani¢nej distribicie investicnych fondov, nie je
obmedzeny len na tzemie jedného Cclenského S$tatu. Cielom navrhu je preto =zaistit
bezproblémové fungovanie vnutorného trhu so sluzbami investicnych fondov, napriklad
(dalsou) harmonizaciou poziadaviek na poskytovanie miestnych sluzieb investorom
v hostitel'skom ¢lenskom S§tate. Jednotnost’ a pravnu istotu uplatiiovania slobod zaru¢enych
Zmluvou mozno okrem toho lepsie zabezpegit’ opatrenim na urovni EU.

. Proporcionalita

Tento navrh je v stlade so zdsadou proporcionality, ako sa stanovuje v ¢lanku 5 Zmluvy
o EU. Navrhované opatrenia st nevyhnutné na dosiahnutie ciela zniZenia regulaénych
prekazok cezhrani¢nej distribucie investi¢nych fondov v rameci EU. Pretrvavajuce regulaéné
prekazky si vyzaduju opatrenie na urovni EU, ktoré umozni vytvorit’ harmonizovany ramec,
a nie je ich mozné riesit’ na urovni ¢lenskych Statov.

V postdeni vplyvu, ktoré sprevadza tento ndvrh, su uvedené pociatocné odhady uspor
nakladov zalozené¢ na vecnych a realistickych predpokladoch. Vd’aka navrhu sa pre investicné
fondy znizi zdtaz a naklady spojené s dodrziavanim pravnych predpisov, ato tym, Ze sa
odstrania zat'azujiice poziadavky a zbytocna zlozitost' a pravna neistota pravidiel, ktoré sa
vzt'ahuji na cezhrani¢nu distribuciu fondov. Néavrh preto neprekracuje rdmec toho, ¢o je
nevyhnutné na rie§enie danych problémov na trovni EU.

. Vyber nastroja

Tymto navrhom sa meni smernica 2009/65/ES asmernica 2011/61/EU. Najvhodnej$im
nastrojom na zmenu existujucich pravidiel stanovenych v tychto smerniciach, ktorym sa
zabezpeci odstranenie identifikovanych prekazok, je preto smernica.

Ciel' novych postupov pre-marketingu a zruSenia oznamenia, ktoré sa zavadzaji tymto
navrhom, je v sulade scielom smernice 2009/65/ES a smernice 2011/61/EU, ktorym je
ulahcCenie pristupu spravcov fondov kolektivneho investovania na trh. Tymito postupmi sa
harmonizuji  rozdielne praktiky, ktoré niektoré clenské Staty zaviedli v eSte
neharmonizovanych oblastiach. Vzhl'adom na to, ze ¢lenské Staty budi musiet’ doplnit’ alebo
zmenit’ vnuatrostatne pravne predpisy upravujlice pristup spravcov investiénych fondov na ich
trhy, je smernica, ktorou sa tieto nové postupy zavadzaju do existujuceho pravneho ramca
EU, najvhodnej$ou vol'bou.
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3. VYSLEDKY HODNOTENI EX POST, KONZULTACIi SO
ZAINTERESOVANYMI STRANAMI A POSUDENI VPLYVU

. Hodnotenia ex post/kontroly vhodnosti existujucich pravnych predpisov

Pri priprave tohto navrhu Komisia vykonala hibkové hodnotenie prisluinych ustanoveni
smernice 2009/65/ES a smernice 2011/61/EU a dodato¢nych poziadaviek ulozenych
Clenskymi Statmi.

Z tohto hodnotenia vyplynulo, Ze napriek relativnemu Gspechu vnutorny trh pri cezhrani¢nej
distribucii investicnych fondov nedosahuje svoj plny potencidl, kedze fondy stale celia
mnohym prekdzkam. Okrem toho, existujici pravny ramec nezabezpecuje dostato¢nu
transparentnost’, pokial’ ide o prdvne poziadavky a administrativne postupy, na ktoré sa
nevztahuje harmonizacia zavedend smernicou 2009/65/ES asmernicou 2011/61/EU.
V hodnoteni Komisie sa odhalilo, Ze clenské Stity maju velmi odlisné pristupy
k poziadavkdm a overovaniu marketingovych ozndmeni. Existuju aj velké rozdiely
v poplatkoch a platbach vyberanych prisluSnymi vnuatroStaitnymi orgdnmi za ulohy dohladu
v sulade so smernicou 2009/65/ES a smernicou 2011/61/EU. To vsetko st prekazky Sirsej
cezhrani¢nej distribucie investi¢nych fondov.

. Konzultacie so zainteresovanymi stranami

Odpovede na dve konzultdcie naznalili, ze regulatné prekaZzky cezhranicnej distriblcie
investicnych fondov brénili plnému vyuzivaniu vyhod jednotného trhu. Prva konzultacia
k zelenej knihe o unii kapitalovych trhov sa zacala 18. februara 2015. Druha konzultacia
k vyzve na predloZenie dokazov o regulaénom ramci EU pre finanéné sluzby sa zacala
30. septembra 2015.

Dodato¢né informacie o vnutrostatnych postupoch sa vyziadali od prislusnych organov
a Europskeho organu pre cenné papiere atrhy (ESMA). Na Ziadost Komisie organ
ESMA vroku 2016 vykonal prieskum medzi prislusnymi orgdnmi, v ktorom poziadal
o podrobné Udaje o sucasnych vnutroStaitnych postupoch v oblastiach, ako su regulacné
poplatky a poziadavky na uvadzanie na trh.

Na zéklade informécii ziskanych zo zelenej knihy o tnii kapitalovych trhov, z vyzvy na
predlozenie dokazov a prieskumu organu ESMA zacala Komisia 2.juna 2016 verejnu
konzulticiu o cezhrani¢nej distribiicii investi¢nych fondov'®. Vzhladom na uz ziskant
spatnu vizbu sa konzultaciou hladali praktické priklady problémov, ktorym celia, a dokazy
o ich vplyve. Na ziskanie vysokého poctu odpovedi Komisia spolu so zdruzeniami pre spravu
aktiv aich ¢lenmi zorganizovala putovné podujatia v hlavnych strediskach spravy aktiv
vEU, teda v Luxembursku, vo Franctzsku, v Irsku, Spojenom kralovstve, Nemecku
a Belgicku. Uskutocnilo sa viacero stretnuti akonferencnych hovorov s eurdpskymi
a narodnymi zdruzeniami investorov a konzultacia bola 15. septembra 2016 predlozena
skupine pouzivatelov financnych sluzieb. Celkovo bolo prijatych 64 odpovedi: 52 od
zdruzeni alebo podnikov, osem od verejnych organov alebo medzinarodnych organizacii
a Styri od jednotlivcov. VécSina odpovedi naznacila, Ze regulacné prekdzky predstavuju
podstatny faktor odradzajuci od cezhrani¢nej distribucie.

18 https://ec.curopa.eu/info/publications/consultation-cross-border-distribution-investment-funds_en.
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Na ziadost' Komisie a na zaklade ziskanych ddkazov uskutocnil orgdn ESMA v roku 2017
nasledny prieskum s cielom ziskat’ d’alSie informécie o osobitnych postupoch uvadzania na
trh a o poziadavkach na oznamovanie v ¢lenskych Statoch.

S cielom ziskat’ viac informécii Komisia zorganizovala aj stretnutia s odvetvim investicnych
fondov a eurdpskymi zdruzeniami investorov. Diia 30. maja 2017 bol 6smim obchodnym
organom zaslany dotaznik o r6znych oblastiach, na ktoré sa vzt'ahuje cezhrani¢na distribucia
investicnych fondov. Osobitny doéraz sa klddol na kvantifikaciu nakladov spdsobenych
regulacnymi prekazkami cezhranicnej distribicie ana urfenie potencialnych prinosov
odstranenia tychto prekazok pre spravcov aktiv a investorov. Spdtna vdzba naznacila, ze
naklady sposobené regulacnymi prekazkami st znaéné: predstavuju 1 az 4 % celkovych
vydavkov investicného fondu. V oktobri 2017 sa uskutoc¢nil aj cieleny prieskum 60 rovnako
zastapenych malych, strednych a velkych investiénych fondov na zaklade nahodného
stratifikovaného vyberu vzoriek. Prieskumom sa potvrdila zdvaznost’ regulacnych prekazok
a potreba konat’ na urovni EU.

Komisia takisto viedla konzulticie so zainteresovanymi stranami v juni ajali 2017
prostrednictvom poéiatoéného postidenia vplyvu'®. P4t odpovedi ziskanych od spravcov
aktiv, ich zdruzeni a zdruZeni finan¢nych poradcov podporilo iniciativu Komisie na znizenie
prekdzok cezhrani¢nej distribucie investi¢nych fondov.

. Ziskavanie a vyuZivanie expertizy

Komisia vychadzala z informacii a udajov od spolo¢nosti Morningstar?®, Eurdpskej asocidcie
fondov a spravcovskych spolo¢nosti (EFAMA) azosprav o trhu astadii sukromnych
spoloCnosti. Okrem toho sa preskimala vedeckd literatira, najmi literatira o vplyve
cezhrani¢nej distribucie na hospodarsku sut'az a o¢akavané spravanie spotrebitel'ov.

. Posudenie vplyvu
Na pripravu tejto iniciativy sa vykonalo posudenie vplyvu.

Vybor pre kontrolu regulécie vydal 1. decembra 2017 kladné stanovisko s odporuc¢aniami na
d’alSie zlepSenie navrhu spravy o posudeni vplyvu. Navrh spravy bol nasledne upraveny tak,
aby sa zohl'adnili pripomienky vyboru?!. Hlavné zmeny odporti¢ané vyborom sa tykali:

o faktorov, ktoré maju vplyv na cezhraniénil distribuciu, na ktoré sa iniciativa
nevztahuje,

. opisu nedavnych iniciativ, ktoré maji (nepriamy) vplyv na cezhrani¢nu distribuciu
fondov, v zékladnej linii,

J Struktary, prezentacie, posidenia a porovnania moznosti a

J prezentacie, dokumentacie a kvalifikacie kvantitativnych metod a ich vysledkov.

Revidovanéd sprava o posudeni vplyvu a zhrnutie spravy o posudeni vplyvu sa uverejiiujua
spolu s tymto ndvrhom??,

https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/initiatives/ares-2017-3132069_en.

2 Spolo¢nost’ Morningstar je poskytovatel'om investi¢ného prieskumu a udajov.

2 Stanovisko vyboru pre kontrolu regulacie, SEC(2018)129 final.
2 Sprava o posudeni vplyvu a zhrnutie, SWD(2018) 54 final a SWD(2018) 55 final.
6
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V sprave o posudeni vplyvu sa zvazuje cely rad moznosti politiky. Na zaklade ich posudenia
ide o tieto moznosti politiky:

a) Vnutrostatne poziadavky na uvadzanie na trh by mali byt’ transparentnejSie, a to na
vnitroitatnej urovni aj na tirovni EU. Okrem toho by sa malo zosuladit’ vymedzenie
pojmu pre-marketing v smernici 2011/61/EU a mal by sa jasnejsie vymedzit’ postup
kontroly marketingovych materidlov.

b) Regulaéné poplatky by mali byt na urovni EU transparentnejiie a mali by sa zaviest’
zasady na vysokej Urovni s cielom zabezpecit' vacsi sulad v spdsobe stanovovania
regulacnych poplatkov.

c) Vyber néstrojov na podporu miestnych investorov by sa mal ponechat’ na spravcov
investi¢nych fondov so zarukami pre investorov.

d) Postupy a poziadavky na aktualizdciu ozndmeni a zruSenie ozndmeni o pouZzivani
povolenia na uvadzanie na trh by sa mali viac harmonizovat’.

Tieto moznosti politiky spolocne vyznamne znizuji regulacné prekézky. ZvysSuju potencial
cezhranicného uvadzania vicSieho mnozstva fondov na trh, zlepSuji hospodarsku sttaz,
znizuju roztriestenost’ trhu a investorom v EU poskytujii vaési vyber. Moznosti politiky maju
aj nepriame vyhody, ato zdovodu ich socidlneho a environmentidlneho vplyvu. Vicsia
cezhraniénd distribicia by mala viest' k vd¢Siemu poctu prilezitosti na investovanie do
investicnych fondov, ktoré sleduji socialne alebo environmentélne ciele. To by zase mohlo
urychlit’ rast v tychto oblastiach.

Ocakéva sa, ze v pripade vietkych investi¢nych fondov, ktoré sa v stiéasnosti v EU uvadzaju
na trh na cezhrani¢nom zéaklade, tieto vybrané moznosti politiky spolu uSetria naklady vo
vyske 306 az 440 milibnov EUR (opakujuce sa naklady) rocne. Ocakéava sa, ze uspora
jednorazovych nakladov bude este vysSia: 378 az 467 milionov EUR. Tieto zniZenia ndkladov
by mali sluzit’ ako stimuly na rozvoj vicSieho poctu cezhrani¢nych aktivit a na podporu
integrovanejsieho jednotného trhu investi¢nych fondov.

Tato smernica sa vztahuje na moznosti politiky c) ad). Nariadenie, ktoré je sucastou
osobitného ndvrhu, sa vzt'ahuje na moznosti politiky a) a b).

. Regula¢na vhodnost’ a zjednoduSenie

Tento navrh by mal viest’ k vyraznému znizeniu nakladov pre spravcov investi¢nych fondov,
ktori distribuuju alebo maju v umysle distribuovat v EU svoje fondy cezhrani¢ne. Toto
znizenie nakladov bude mat’ pozitivny vplyv najmé na spravcov fondov, ktori bud’ spravuja
mensi pocet investi¢nych fondov, alebo investicné fondy s menej vyznamnymi spravovanymi
aktivami, ked’ze maji mensiu zékladiu, na ktora mézu rozlozit’ naklady.

Aj ked sa tento navrh priamo nezameriava na malé a stredné podniky (MSP), aj MSP budu
moct’ nepriamo vyuzivat vyhody, ktoré zneho vyplyni. ZvySend cezhrani¢na distribucia
investi¢nych fondov urychli rast investiénych fondov v EU a ich investicii do MSP, najmi
z fondov rizikového kapitalu.

. Zakladné prava

Tento navrh podporuje prava zakotvené v Charte zakladnych prév (,,Charta*®). Hlavnym
cielom tejto iniciativy je ulahcit uplatiiovanie prava poskytovat sluzby v ktoromkol'vek
Clenskom S§tate, ako sa stanovuje v ¢lanku 15 ods. 2 Charty, a zaroven zabezpecit, aby
nedochadzalo k diskriminécii, hoci aj nepriamej, z dovodov S$tatnej prislusnosti (v stlade
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s ¢lankom 21 ods. 2 Charty). A napokon, nalezite sa zohladni zékaz zneuzivania prav,
konkrétne slobody poskytovat’ sluzby, ako sa stanovuje v ¢lanku 54 Charty.

4. VPLYV NA ROZPOCET

Névrh nema pre Komisiu Ziadny vplyv na rozpocet.

5. DALSIE PRVKY
° Hodnotenie

Hodnotenie tejto smernice a nariadenia, ktorym sa ulah¢uje cezhrani¢nd distriblicia fondov
kolektivneho investovania aktorym sa menia nariadenia (EU) ¢&. 345/2013 a (EU)
¢. 346/2013, sa uskutocni 36 mesiacov po datume transpozicie tejto smernice. Komisia bude
pritom vychadzat zverejnej konzultacie a zdiskusii sorgdnom ESMA a prislusnymi
organmi.

. Podrobné vysvetlenie konkrétnych ustanoveni navrhu

Névrh zahfna tieto zmeny:

1. zmeny smernice 2009/65/ES (¢lanok 1)

Navrhuje sa vypustenie ¢lanku 77 smernice 2009/65/ES. RozSirené poZiadavky na
marketingové ozndmenie su stanovené v nadvrhu nariadenia, ktorym sa ulahCuje cezhrani¢na
distribucia fondov. Tieto zdsady platné pre marketingové oznamenia sa budu vzt'ahovat’ na
vSetkych spravcov aktiv, ktori svoje fondy uvadzaju na trh, bez ohl'adu na ich typ. Touto
zmenou sa zaistia rovnaké podmienky arovnakd Urovenl ochrany investorov naprie¢
Clenskymi Statmi.

Navrhuje sa vypustenie ¢lanku 91 ods. 3 smernice 2009/65/ES. V tomto ustanoveni sa od
Clenskych $tatov vyzaduje, aby zabezpecili, Zze ich vnutrostatne zakony, iné¢ pravne predpisy
a spravne opatrenia upravujuce cezhrani¢né uvadzanie PKIPCP na trh na ich tzemi budu
lahko dostupné na dialku, ato elektronickymi prostriedkami a v jazyku bezne pouzivanom
v oblasti medzindrodnych financii. V paralelnom névrhu nariadenia, ktorym sa ulahcuje
cezhrani¢nd distribiicia fondov, sa stanovuju osobitné pravidla tykajuce sa transparentnosti
vnutrostatnych pravnych predpisov a poziadaviek uplatniteI'nych na marketingové ozndmenia
v suvislosti so vSetkymi fondmi kolektivneho investovania. Tymito novymi pravidlami sa
zabezpeCi, aby orgdn ESMA zhromazd'oval a zverejiioval komplexné, jasné a aktudlne
informacie.

Navrhuje sa zmena ¢lanku 92 smernice 2009/65/ES. Tymto ustanovenim sa PKIPCP neuklada
povinnost zabezpecovat’ miestne sluzby v kazdom clenskom State, v ktorom sa PKIPCP
uvadza na trh. V praxi vS§ak mnohé ¢lenské Staty vyZzaduji, aby na ich izemi existovali sluzby
umoznujuce uskutoénovat’ platby drzitelom podielovych listov, odkupovanie alebo
vyplacanie podielovych listov a spristupfiovanie informacii, ktoré fondy musia poskytovat'.
Niekol’ko ¢lenskych $tatov zaroven vyzaduje, aby tieto miestne sluzby zabezpecovali d’alSie
ulohy, ako je rieSenie st'aznosti, alebo fungovali ako miestny distribttor ¢i vystupovali ako
pravny zéstupca (vratane kontaktov s prislusSnym orgdnom z daného Statu).

Poziadavky na miestne sluzby zvySuju néklady a maju vzhl'adom na vyuzivanie digitalnych
technologii obmedzeni pridanu hodnotu. Tymto navrhom sa preto zakazuje stanovovat
povinnost fyzickej pritomnosti. Popri poziadavke, aby v kazdom ¢lenskom State, v ktorom sa
uskuto¢nuju ¢innosti v oblasti uvadzania na trh, boli zabezpecované miestne sluzby, ktoré by
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plnili ulohy ako upisovanie, platby alebo odkupovanie alebo vyplacanie podielovych listov, sa
v tomto névrhu spravcom fondov umoziuje, aby pouzivali elektronické alebo iné prostriedky
komunikacie na dialku s investormi. Informacie a komunikaéné prostriedky by mali byt
investorom k dispozicii v uradnych jazykoch ¢lenského Statu, v ktorom st usadeni.

Cielom zmien ¢lankov 17 a 93 smernice 2009/65/ES je zosuladit vnutroStitne postupy
tykajlice sa zmien postupu oznamovania vztahujiceho sa na PKIPCP, ato vo vSetkych
¢lenskych Statoch a bez ohladu na typ fondu. V zaujme zabezpecenia jednotnych pravidiel
a zefektivnenia postupov vzt'ahujicich sa na spravcov kolektivnych fondov je najméa potrebné
stanovit' presny ¢asovy ramec pre oznamovanie rozhodnuti prisluSnych organov. Presny
casovy ramec je takisto potrebny s cielom zabezpecit’, aby postupy vztahujice sa na zmeny
informacii poskytnutych spravcami AIF v procese oznamovania boli v sulade so smernicou
2011/61/EU.

Do smernice 2009/65/ES sa dopiiia novy &lanok 93a, ktorym sa k postupom oznamovania
pridavaji podmienky platné pre PKIPCP, ktoré sa rozhodnt ukoncit’ ¢innosti uvadzania na trh
v niektorom ¢lenskom State. Spravcovia aktiv mozu zrusit' oznamenie o uvadzani svojich
PKIPCP na trh, iba ak v identifikovanom c¢lenskom State do tohto PKIPCP investovalo
najviac desat’ investorov, ktori maji v drzbe najviac 1 % aktiv spravovanych tymto PKIPCP.
Prislusné organy domovského clenského Statu tohto PKIPCP overia dodrzanie tejto
poziadavky vratane poziadavky na transparentnost a zverejnenie pre investorov, ako aj
ponuky na odkupenie. Po zruSeni ozndmenia o ¢innostiach uvddzania na trh v ¢lenskom S$tate
sa na zostavajucich investorov buda nad’alej vztahovat’ vSetky informa¢né povinnosti.

2. Zmeny smernice AIFMD (¢lanok 2)

Néavrhom sa do ¢&lanku 4 ods. 1 smernice 2011/61/EU dopiita definicia pre-marketingu
a vklada sa ¢lanok 30a, ktorym sa stanovujii podmienky, za ktorych moze spravca AIF z EU
uskuto¢novat’ ¢innosti predchadzajuce uvedeniu na trh. Je dolezité poskytnit’ dostatocné
zaruky proti moznému obchadzaniu poziadaviek smernice 2011/61/EU, ktoré sa uplatituji,
ked’ sa AIF uvadzaju na trh v domovskom c¢lenskom $tate alebo cezhrani¢ne v inom ¢lenskom
State. Spravca AIF preto mdze odskuasat’ investicny ndpad alebo investicnu stratégiu
u profesionalnych investorov, ale nesmie propagovat’ uz zalozeny AIF bez toho, aby to
oznamil v sulade so smernicou. Navyse, ked’ sa profesionalni investori v nadvdznosti na svoje
pre-marketingové ¢innosti obratia na spravcu AIF, upisanie podielovych listov alebo akcii
AIF, ktory bol nakoniec zalozeny, alebo podobného AIF spravovaného danym spravcom AIF
sa bude povazovat za vysledok uvadzania na trh.

Clanok 32a sa do smernice 2011/61/EU vklada s cielom doplnit’ k postupom oznamovania
postup a podmienky vztahujuce sa na spravcov AIF, ktori chcu prestat’ uskutocnovat’ ¢innosti
uvadzania na trh v konkrétnom c¢lenskom State. Spravca aktiv moze zruSit oznamenie
o uvadzani AIF z EU, ktory spravuje, na trh iba vtedy, ak v identifikovanom &lenskom $tate
existuje najviac desat’ investorov, ktori maju v drzbe najviac 1 % aktiv spravovanych tymto
AIF. Spravca AIF musi informovat prislusné organy svojho domovského c¢lenského Statu
o tom, do akej miery st splnené podmienky na zrusenie ozndmenia o uvadzani na trh ana
verejné ozndmenie o zruSeni ozndmenia. Spravca AIF musi informovat’ organy aj o ponukach
na odkupenie podielovych listov a akcii AIF, ktory uz nebude uvadzany na trh v ich ¢lenskom
State, ktoré predlozil investorom. VSetky poziadavky na transparentnost’, ktoré musia investori
podl'a smernice 2011/61/EU spiiiat’, sa buda nad’alej vztahovat’ na investorov, ktori si po
zruseni ozndmenia o uvadzani na trh vo vybranom ¢lenskom State svoje investicie ponechaju.
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Clanok 43a sa do smernice 2011/61/EU vklada s cielom zabezpegit’ jednotné zaobchadzanie
s retailovymi investormi bez ohladu na typ fondu, do ktorého sa rozhodnu investovat. Ak
Clenské Staty umoziuju spravcom AIF uvadzat’ na trh na ich izemi podielové listy alebo akcie
AIF pre retailovych investorov, mali by tito spravcovia AIF zdroven spristupnit’ retailovym
investorom sluzby umoznujuce upisovanie, platby, odkupenie alebo vyplatenie podielovych
listov. Spravcovia AIF budi mdct’ na tento ucel vyuzit elektronické alebo iné prostriedky
komunikacie na dialku.
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2018/0041 (COD)
Navrh

SMERNICA EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY,

ktorou sa meni smernica Euréopskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES a smernica
Europskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU, pokial’ ide o cezhrani¢nu distribuciu

fondov kolektivneho investovania

(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 navrh Eur6pskej komisie,

po postipeni navrhu legislativneho aktu narodnym parlamentom,

so zretelom na stanovisko Eurdpskej centralnej banky?’,

so zretelom na stanovisko Eurdpskeho hospodarskeho a socialneho vyboru?,

konajtc v stlade s riadnym legislativnym postupom,

ked’ze:
(D

2

Spoloénym cielom smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES* a smernice
Eurdpskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU? je zaistit' rovnaké podmienky pre
podniky kolektivneho investovania a odstranit’ prekazky vol'ného pohybu podielovych
listov aakcii fondov kolektivneho investovania v Unii a zaroven zabezpegit
jednotnejsiu ochranu investorov. Hoci tieto ciele sa uz vo velkej miere dosiahli, stale
pretrvavaju urcité prekazky, ktoré spravcom fondov brania plne vyuzivat vyhody
vnutorného trhu.

Pravidla navrhované v tejto smernici dopiiia osobitné nariadenie, [ktorym sa ulah&uje
cezhrani¢nd distribicia fondov kolektivneho investovania aktorym sa menia
nariadenia (EU) ¢. 345/2013 a (EU) &. 346/2013]. Stanovuju sa v fiom d’alsie pravidla
a postupy tykajuce sa podnikov kolektivneho investovania do prevoditel'nych cennych
papierov (,,PKIPCP*) a spravcov alternativnych investiénych fondov (,,spravcovia
AIF*). Uvedenym nariadenim atouto smernicou by sa mali spolocne dalej
koordinovat’ podmienky pre spravcov fondov pdsobiacich na vnatornom trhu a mala
by sa ul'ahCit’ cezhrani¢na distribucia fondov, ktoré spravcovia spravuju.

23
24
25

26

U.v.EUC[..].[...],s. [...].

U.v.EUC,,s..

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES z 13. jula 2009 o koordinacii zékonov, 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.

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU z 8. jina 2011 o spravcoch alternativnych
investiénych fondov, U. v. EU L 174, 1.7.2011, s. 1.
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3)

“4)

)

(6)

(7

®)

Treba zaplnit’ medzeru v regulacii a zosuladit’ postup upravujuci oznamovanie zmien,
ktor¢ PKIPCP planuji vykonat’ v suvislosti s fondmi, ktoré spravuju, prisluSnym
organom s postupmi stanovenymi v smernici 2011/61/EU.

Nariadenim, [ktorym sa ulahfuje cezhrani¢nd distribicia fondov kolektivneho
investovania a ktorym sa menia nariadenia (EU) ¢. 345/2013 a (EU) ¢&. 346/2013], sa
stanovuju nové pravidld, podla ktorych ma Eurdopsky organ pre cenné papiere a trhy
(,,organ ESMA*) povinnost’ vypracovavat’ navrhy regula¢nych technickych predpisov
andvrhy vykondvacich technickych predpisov scielom stanovit informécie
pozadované v suvislosti so spravou fondov, so zacatim alebo sukoncenim ich
uvadzania na trh podla smernice 2009/65/ES a smernice 2011/61/EU a formulére,
vzory a postupy, ktoré sa maju pouzivat’ pri zasielani danych informacii. Ustanovenia
uvedenych dvoch smernic, ktorymi sa orgdnu ESMA udeluju diskre¢né pravomoci
vypracovavat regulacné technické predpisy anavrhy vykonavacich technickych
predpisov tykajuce sa ozndmeni uz teda nie su dalej potrebné, a preto by sa mali
vypustit’.

Nariadenim, [ktorym sa ulahfuje cezhranicnd distribicia fondov kolektivneho
investovania a ktorym sa menia nariadenia (EU) ¢. 345/2013 a (EU) ¢&. 346/2013], sa
dalej posiliuji zasady uplatnitel'né na marketingové ozndmenia upravené smernicou
2009/65/ES, pricom sa rozsah ich uplatiiovania rozsiruje na spravcov AIF, ¢im sa
dosiahne vysoka uroven ochrany investorov bez ohl'adu na typ investora. V ddsledku
toho uz nie st zodpovedajuce ustanovenia smernice 2009/65/ES tykajuce sa
marketingovych ozndmeni a dostupnosti vnutrostatnych zdkonov ainych préavnych
predpisov upravujucich uvadzanie podielovych listov PKIPCP na trh d’alej potrebné,
a preto by sa mali vypustit’.

Ustanovenia smernice 2009/65/ES, podla ktorych musia PKIPCP poskytovat’
investorom sluzby, sa vtej forme, vakej boli transponované do niektorych
vnutrostatnych pravnych systémov, ukézali ako zatazujuce. Investori navySe zriedka
vyuzivaju miestne sluzby tak, ako sa to zamysla v smernici. Uprednostnovanym
spdsobom kontaktu sa stala priama interakcia investorov so spravcom fondu — ¢i uz
elektronicky alebo prostrednictvom telefonu — zatial ¢o platby a vyplacanie sa
uskutociiuju inymi kandlmi. Tieto sluzby sa vyuZzivajii na administrativne ucely,
napriklad na cezhrani¢né vymahanie regulacnych poplatkov, takéto otazky by sa vSak
mali riesit’ inymi prostriedkami vratane spoluprace medzi prisluSnymi orgdnmi. Preto
by sa mali stanovit' pravidla, ktorymi sa zmodernizuju a spresnia poziadavky na
poskytovanie sluzieb retailovym investorom, Clenské Staty by vSak nemali trvat’ na
fyzickej pritomnosti. Zaroven by sa malo na zaklade pravidiel zabezpecit, aby
investori mali pristup k informacidm, na ktoré maja pravo.

S cielom zabezpecit’ jednotné zaobchadzanie s retailovymi investormi je potrebné, aby
sa poziadavky tykajuce sa sluzieb uplatiiovali aj na spravcov AIF, ked’ im ¢lenské
Staty povolia, aby na ich tizemi uvadzali na trh podielové listy alebo akcie AIF pre
retailovych investorov.

V doésledku neexistencie jasnych a jednotnych podmienok pre ukoncenie uvadzania
podielovych listov alebo akcii PKIPCP alebo AIF zEU na trh v hostitel'skom
Clenskom S§tate cCelia spravcovia fondov hospodarskej a pravnej neistote. V tomto
navrhu sa preto stanovuju jasné podmienky vratane prahovych hodnét, za ktorych by
mohlo dojst’ k zruseniu registracie. Uvedené prahové hodnoty napovedaju, kedy moze
spravca fondu usudit’, ze jeho aktivity v konkrétnom hostitel'skom ¢lenskom S$tate sa
stali bezvyznamnymi. Podmienky st stanovené tak, aby sa dosiahla rovnovaha medzi
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(10)

(In

(12)

(13)

zdujmom spravcov fondov mat’ moznost’ zrusit’ registraciu fondov uvadzanych na trh,
ked” budu splnené stanovené podmienky, na jednej strane a zaujmami investorov
z dotknutého hostitel'ského clenského Statu, ktori do fondu vlozili prostriedky, na
strane druhe;.

V dosledku moznosti ukon¢it’ uvadzanie PKIPCP alebo AIF z EU na trh v konkrétnom
Clenskom $tate by investorom nemali vzniknut’ ndklady ani by sa nemali znizit’ zaruky,
ktoré maju podla smernice 2009/65/ES alebo smernice 2011/61/EU, najmé pokial ide
o ich pravo na presné informacie o pokracujicej ¢innosti tychto fondov.

Stava sa, ze spravca AIF, ktory chce otestovat’ zaujem investorov o konkrétny
investiény napad alebo investi¢nu stratégiu, sa v réznych vnutroStatnych pravnych
systémoch stretava s rozlicnym chapanim pre-marketingovych ¢innosti. V niektorych
Clenskych Statoch, v ktorych je pre-marketing povoleny, sa jeho vymedzenie
a podmienky znacne lisia. V d’al§ich c¢lenskych Statoch vSak pojem pre-marketing
vObec neexistuje. V zaujme rieSenia tychto rozdielov by sa mala stanovit
harmonizovana definicia pre-marketingu a podmienky, za ktorych spravca AIF z EU
moze tieto ¢innosti vykondvat'.

Na to, aby mohol byt’ pre-marketing uznany ako taky podl’a tejto smernice, mal by sa
tykat’ investicného népadu alebo investi¢nej stratégie bez toho, aby uz bol zaloZeny
prislusny AIF. V sulade s tym by investori nemali mat’ po¢as pre-marketingu moznost’
upisat’ podielové listy alebo akcie AIF, pretoze fond eSte neexistuje, a takisto by pocas
tejto etapy nemali mat’ dovolené distribuovat’ potencidlnym investorom ponukové
dokumenty, a to dokonca ani v podobe navrhu. Ak vSak spravca AIF v nadvdznosti na
pre-marketingové ¢innosti ponikne moznost’ upisania podielovych listov alebo akcii
AIF s charakteristikami podobnymi investicnému napadu, v stuvislosti s ktorym
prebiehal pre-marketing, mal by sa dodrzat' prislusny postup pre marketingové
oznamenia a spravca AIF by nemal mat’ moznost’ dovolavat’ sa rozhodnutia investovat’
z vlastného podnetu.

V zaujme zabezpecCenia pravnej istoty treba zosuladit’ daitumy uplatnovania zakonov,
inych pravnych predpisov a spravnych opatreni, ktorymi sa vykonéva tato smernica
a nariadenie, [ktorym sa ulahcuje cezhranicna distribucia fondov kolektivneho
investovania a ktorym sa menia nariadenia (EU) ¢ 345/2013 a (EU) ¢ 346/2013],
pokial’ ide o prislusné ustanovenia tykajice sa marketingovych ozndmeni a pre-
marketingu. Je tiez potrebné koordinovat’ pravomoci udelené¢ Komisii vo vztahu
k prijimaniu ndvrhov regula¢nych technickych predpisov a vykonavacich technickych
predpisov vypracovanych organom ESMA podla nariadenia, [ktorym sa ulahcuje
cezhranicna distribucia fondov kolektivneho investovania a ktorym sa menia
nariadenia (EU) ¢ 345/2013 a (EU) ¢ 346/2013], v stvislosti s oznamovanim,
oznameniami alebo pisomnymi ozndmeniami o cezhrani¢nych ¢innostiach, ktoré sa
maju na zaklade tejto smernice vypustit zo smernice 2009/65/ES a smernice
2011/61/EU.

V stlade so spoloénym politickym vyhldsenim c¢lenskych Statov a Komisie
z 28. septembra 2011 k vysvetlujucim dokumentom?’ sa ¢lenské §taty zaviazali, Ze
v odévodnenych pripadoch pripoja k oznameniu o svojich transpozi¢nych opatreniach
jeden alebo viacero dokumentov vysvetlujucich vztah medzi prvkami smernice
a prisluSnymi castami vnultroStatnych transpozi¢nych néstrojov. V suvislosti s touto
smernicou povazuje zakonodarca zasielanie takychto dokumentov za odévodnené,

27

U.v.EUC 369, 17.12.2011, s. 14.
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PRIJALI TUTO SMERNICU:

Clanok 1
Zmeny smernice 2009/65/ES

Smernica 2009/65/ES sa meni takto:

1.

wok

Clanok 17 sa meni takto:
a)  Vklada sa tento odsek 8a:

Ak v dosledku zmeny uvedenej v odseku 8 prestane PKIPCP spiiiat’ ustanovenia
tejto smernice, relevantné prislusné orgédny uvedené v odseku 8 do desiatich
pracovnych dni oznamia spravcovskej spolo¢nosti, ze dani zmenu nesmie vykonat'.

Ak sa zmena uvedend v odseku 8 vykona po tom, ako doslo k ozndmeniu v stlade
s prvym pododsekom, a PKIPCP prestane v dosledku tejto zmeny spiiat’ ustanovenia
tejto smernice, prislusné organy domovského ¢lenského statu PKIPCP prijmt vSetky
nalezité opatrenia v sulade s ¢lankom 98.

Ak zmena uvedend v odseku 8 nema vplyv na stilad spravcovskej spolo€nosti s touto
smernicou, prislusné organy domovského c¢lenského Statu spravcovskej spolo¢nosti
do desiatich pracovnych dni informuju o tejto zmene prislusné organy hostitel'ského
¢lenského statu spravcovskej spolo¢nosti.*

b)  Odsek 10 sa vypusta.
V ¢lanku 18 sa vypusta odsek 5.
Clanok 77 sa vypusta.
V ¢lanku 91 sa vypusta odsek 3.
Clanok 92 sa nahradza takto:
., Clanok 92

1. Clenské Staty zaistia, aby spravcovska spolo¢nost PKIPCP zabezpeGovala
v kazdom c¢lenskom $tate, v ktorom ma v umysle uvadzat' na trh podielové listy
PKIPCP, sluzby na vykonavanie tychto uloh:

a)  spracovavanie pokynov investorov na upisanie, platbu, odkipenie a vyplatenie
vo vzt'ahu k podielovym listom PKIPCP v sulade s podmienkami stanovenymi
v marketingovych dokumentoch PKIPCP;

b)  poskytovanie informdcii investorom otom, ako mozno vykonat pokyny
uvedené v pismene a) a ako sa vyplacaju vynosy z odktpenia a vyplatenia;

c) ulahCenie nakladania s informaciami tykajicimi sa uplatiovania prav
investorov vyplyvajucich zich investicie do PKIPCP v ¢lenskom State,
v ktorom sa PKIPCP uvadza na trh;

d)  spristupnenie investorom na kontrolu a na ziskanie kopii:
1) Statatu alebo zakladajicich dokumentov PKIPCP;
i) poslednej vyrocnej spravy PKIPCP;

e) poskytovanie informacii investorom v suvislosti s ilohami, ktoré tieto sluzby
zabezpec€uju, na trvalom médiu, ako sa vymedzuje v ¢lanku 2 ods. 1 pism. m).
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2. Clenské S§taty od spravcovskej spoloénosti PKIPCP nevyzaduju fyzicku
pritomnost’ na ucely odseku 1.

3. Spravcovska spolo¢nost’ PKIPCP zabezpeci, aby sluzby uvedené v odseku 1 boli
tohto typu a vyznacovali sa tymito charakteristikami:

a)  plnia svoje ulohy v uradnom jazyku alebo uradnych jazykoch ¢lenského Statu,
v ktorom sa PKIPCP uvadza na trh;

b) ich ulohy plni samotnad spravcovska spolo¢nost PKIPCP alebo tretia osoba
podliehajica predpisom upravujucim ulohy, ktoré sa maji vykonavat, alebo
obe.

Na tucely pismena b), ak sluzby zabezpecuje tretia osoba, jej vymenovanie musi byt
dolozené pisomnou zmluvou stanovujucou, ktoré ztloh uvedenych v odseku 1
neplni spravcovska spolo¢nost’ PKIPCP, a uvadzajucou, Ze tretia osoba dostava od
spravcovskej spolocnosti PKIPCP vsetky relevantné informacie a dokumenty.*

V ¢lanku 93 sa odsek 8 sa nahradza takto:

,»8. V pripade zmeny v informaciach obsiahnutych v oznameni predlozenom v sulade
s odsekom 1 alebo zmeny tykajtcej sa triedy akcii, ktoré sa maji uviest’ na trh, o tom
PKIPCP podé pisomné oznadmenie prislusSnym organom domovského ¢lenského $tatu
najmenej jeden mesiac pred vykonanim danej zmeny.

Ak v dosledku zmeny uvedenej vprvom pododseku prestane PKIPCP spinat
ustanovenia tejto smernice, relevantné prislusné orgény do desiatich pracovnych dni
oznamia PKIPCP, Ze dani zmenu nesmie vykonat'.

Ak sa zmena uvedend v prvom pododseku vykond po tom, ako doSlo k ozndmeniu
v stulade s druhym pododsekom, a PKIPCP prestane v dosledku tejto zmeny spliat’
ustanovenia tejto smernice, prislusné organy domovského ¢lenského statu PKIPCP
prijmu vSetky nalezité opatrenia v sulade s ¢lankom 98, v pripade potreby aj vratane
vyslovného zakazu uvadzania PKIPCP na trh.

Ak zmeny uvedené v prvom pododseku nemaju vplyv na stlad PKIPCP s touto
smernicou, prislusné organy domovského ¢lenského Statu PKIPCP bez zbyto¢ného
odkladu informuju o tychto zmendch prislusné organy hostitel'ského ¢lenského Statu
PKIPCP.*

Vklada sa tento ¢lanok 93a:
,,Clanok 93a

1. Prislusné organy domovského clenského statu PKIPCP zabezpecia, aby PKIPCP
mohol prestat’ uvadzat’ svoje podielové listy na trh v ¢lenskom State, v ktorom
oznamil svoju ¢innost’ v sulade s ¢lankom 93, ak st splnené vsetky tieto podmienky:

a) podielové listy daného PKIPCP nema v drzbe Ziadny investor s bydliskom
alebo sidlom v ¢lenskom state, v ktorom PKIPCP ozndmil svoju c¢innost
v sulade s ¢lankom 93, alebo podielové listy daného PKIPCP predstavujice
menej ako 1 % aktiv spravovanych tymto PKIPCP ma v drzbe najviac desat’
investorov s bydliskom alebo sidlom v danom ¢lenskom State;

b) pauSdlna ponuka na odklpenie, bez akychkol'vek poplatkov alebo zrazok,
vSetkych jeho podielovych listov PKIPCP v drzbe investorov v ¢lenskom State,
v ktorom PKIPCP oznamil svoju ¢innost’ v stilade s ¢lankom 93, sa zverejni

15

SK



SK

pocas najmenej 30 pracovnych dni aje adresovana jednotlivo vSetkym
investorom v hostitel'skom ¢lenskom S§tate, ktorych totoZznost’ je zndma;

c) umysel prestat’ vykonavat’ ¢innosti v oblasti uvadzania na trh v ¢lenskom State,
v ktorom PKIPCP oznamil svoju ¢innost’ v stilade s ¢lankom 93, sa zverejni
prostrednictvom verejne dostupného média, ktoré sa bezne pouziva v pripade
uvadzania PKIPCP na trh a je vhodné pre typického investora PKIPCP.

Informacie uvedené v pismendach b) a c¢) sa poskytuju v tiradnych jazykoch ¢lenského
Statu, v ktorych bol PKIPCP uvadzany na trh.

2. PKIPCP predlozi prislusnému organu svojho domovského clenského Statu
oznamenie obsahujuce informacie uvedené v odseku 1.

3. Prislusné organy domovského Cclenského Statu PKIPCP najneskor do 20
pracovnych dni po doruceni ozndmenia uvedené¢ho v odseku 2 toto ozndmenie
poskytnu prislusSnym organom clenského Statu, v ktorom sa ma PKIPCP prestat
uvadzat’ na trh, a orgdnu ESMA.

Po odovzdani suboru oznamenia podla prvého pododseku prislusné organy
domovského clenského statu PKIPCP okamzite oznamia PKIPCP, Ze subor
oznamenia bol odovzdany. PKIPCP prestane od daného datumu vykonavat
v ¢lenskom $tate uvedenom v oznameni podla odseku 2 vSetky c¢innosti v oblasti
uvadzania svojich podielovych listov na trh.

4. PKIPCP nadalej poskytuje investorom, ktori vfiom stidle maji investicie,
informacie pozadované podla ¢lankov 68 az 82 a podla ¢lanku 94.

5. Clenské $taty umoznia, aby sa na ucely odseku 4 mohli pouzivat vsetky
elektronické komunikacné prostriedky alebo iné prostriedky komunikacie na dialku,
za predpokladu, Ze informacie a komunikacné prostriedky su investorom k dispozicii
v uradnych jazykoch ¢lenského §tatu, v ktorom je investor usadeny.

V ¢lanku 95 sa vypusta odsek 2 pism. a).

Cldnok 2
Zmeny smernice 2011/61/EU

Smernica 2011/61/EU sa meni takto:

1.

V ¢lanku 4 ods. 1 sa medzi pismena ae) a af) vklada toto pismeno aea):

, aea) ,,pre-marketing je priame alebo nepriame poskytnutie informacii o investi¢nych
stratégiach alebo investiénych napadoch zo strany spravcu AIF alebo vjeho mene
profesionalnym investorom s bydliskom alebo sidlom v Unii s cielom otestovat’ ich zaujem
o AIF, ktory este nebol zalozeny.*

2.

Na zaciatku kapitoly VI sa vklada tento ¢lanok 30a:
,,Clanok 30a
Podmienky uskuto¢iiovania pre-marketingu v Unii spravcom AIF z EU

1. Clenské §taty zabezpedia, aby spravea AIF z EU, ktorému bolo udelené povolenie,
mohol v Unii vykonavat pre-marketing, s vynimkou pripadov, ked’ informdcie
predlozené potencidlnym profesiondlnym investorom:

a)  satykaju uz zaloZzeného AIF;
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b)  obsahuju odkaz na uz zalozeny AIF;

c) umoznuju investorom, aby sa zaviazali nadobudnut’ podielové listy alebo akcie
konkrétneho AIF;

d) predstavuju prospekt, zakladajuce dokumenty eSte nezalozeného AIF,
ponukové materialy, upisovacie formuldre alebo podobné dokumenty, ¢i uz
v podobe navrhu alebo v kone¢nej podobe, ktoré umoziiujii investorom prijat
investi¢né rozhodnutie.

2. Clenské staty zabezpeéia, aby spravca AIF z EU nemusel pred uskuto¢iiovanim
pre-marketingovych €innosti oznamit’ tieto ¢innosti prisluSnym organom.

3. Upisanie podielovych listov alebo akcii AIF zaloZeného v nadvédznosti na pre-
marketing v stlade sodsekom 1, alebo podielovych listov alebo akcii AIF
spravovanych alebo uvadzanych na trh spravcom AIF z EU, ktory uskutoéiioval pre-
marketing eSte nezalozené¢ho AIF s podobnymi charakteristikami, profesionalnymi
investormi sa povazuje za vysledok uvadzania na trh.*

V ¢lanku 31 sa vypusta odsek 5.
Clanok 32 sa meni takto:
a)  V odseku 7 sa druhy pododsek nahradza takto:

»Ak v dosledku planovanej zmeny prestane byt spravovanie AIF spravcom AIF
v stlade s touto smernicou alebo ak spravca AIF prestane inym spdsobom spliat
ustanovenia tejto smernice, relevantné prislusné orgdny do 20 pracovnych dni
informujt spravcu AIF, Ze danti zmenu nesmie vykonat™.

b)  Stvrty pododsek odseku 7 sa nahradza takto:

»Ak zmeny nemaju dosah na sulad spravovania AIF zo strany spravcu AIF
s ustanoveniami tejto smernice ani inym spOsobom na plnenie ustanoveni tejto
smernice zo strany spravcu AIF, prislusné organy domovského clenského Statu
spravcu AIF do jedného mesiaca informuji o tychto zmenach prislusné orgény
hostitel'ského ¢lenského Statu spravcu AIF.“

c¢)  Odsek 8 sa vypusta.
Vklada sa tento ¢lanok 32a:
,,Clanok 32a

Ukonéenie uvadzania podielovych listov alebo akcii AIF z EU na trh v inych
¢lenskych Statoch ako v domovskom ¢lenskom State spravecu AIF

1. Clenské §taty zabezpedia, aby spravca AIF z EU mohol prestat’ uvadzat’ na trh
podielové listy alebo akcie AIF z EU, ktory spravuje v ¢lenskom $tate, v ktorom bolo
zaslané oznamenie o jeho ¢innostiach v oblasti uvadzania na trh v stlade s ¢lankom
32, ak st splnené vsetky z tychto podmienok:

a) podielové listy alebo akcie daného AIF nema v drzbe ziadny investor
s bydliskom alebo sidlom v ¢lenskom State, v ktorom bolo zaslané¢ ozndmenie
o jeho cinnostiach v oblasti uvadzania na trh v stlade s ¢lankom 32, alebo
podielové listy alebo akcie daného AIF predstavujiice menej ako 1 % aktiv
spravovanych tymto AIF ma v drzbe najviac desat’ investorov s bydliskom
alebo sidlom v danom c¢lenskom State;
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b)  pausilna ponuka na odkupenie, bez akychkol'vek poplatkov alebo zrazok,
vSetkych jeho podielovych listov alebo akcii AIF vdrzbe investorov
v Clenskom S§tate, v ktorom bolo v sulade s ¢lankom 32 zaslané oznamenie
o jeho ¢innostiach v oblasti uvddzania na trh, sa zverejni pocas najmenej 30
pracovnych dni aje adresovand jednotlivo vsetkym investorom v danom
¢lenskom $tate, ktorych totoznost’ je zndma;

c) umysel prestat vykonavat cinnosti v oblasti uvadzania na trh na Uzemi
Clenského S§tatu, v ktorom bolo v stlade s ¢lankom 32 zaslané oznamenie
o jeho cinnostiach v oblasti uvadzania na trh, sa zverejni prostrednictvom
verejne dostupného média, ktoré sa bezne pouziva v pripade uvadzania AIF na
trh a je vhodné pre typického investora AIF.

2. Spravca AIF predlozi prisluSnému organu svojho domovského c¢lenského Statu
oznamenie obsahujuce informécie uvedené v odseku 1.

3. Prislusné organy domovského clenského Statu spravcu AIF najneskor do 20
pracovnych dni po doruceni uplného ozndmenia uvedené¢ho v odseku 2 toto plné
oznamenie odoslu prisluSnym organom clenského Statu, v ktorom sa ma AIF prestat’
uvadzat na trh, a orgdnu ESMA.

Po odoslani suboru oznamenia podla prvého pododseku prislusné organy
domovského ¢lenského Statu spraveu AIF okamzite informujt spravcu AlF, Ze stbor
bol odoslany. Spravca AIF prestane od dané¢ho datumu vykonavat’ v ¢lenskom State
uvedenom v ozndmeni podla odseku 2 vSetky cinnosti v oblasti uvadzania
podielovych listov alebo akcii AIF na trh.

4. Spravca AIF nad’alej poskytuje investorom, ktori stale maju investicie v AIF z EU,
informdcie pozadované podla ¢lankov 22 a 23.

5. Clenské $taty umoznia, aby sa na ucely odseku 4 mohli pouzivat vsetky
elektronické komunikaéné prostriedky alebo iné prostriedky komunikacie na dial’ku.

V c¢lanku 33 sa vypustaja odseky 7 a 8.
Vklada sa tento ¢lanok 43a:

,,Clanok 43a
Sluzby, ktoré su k dispozicii retailovym investorom

1. Bez toho, aby bol dotknuty ¢lanok 26 nariadenia (EU) 2015/760%%, ¢lenské $taty
zabezpecia, aby spravca AIF zabezpecoval v kazdom clenskom State, v ktorom ma
v umysle uvadzat’ na trh podielové listy alebo akcie AIF pre retailovych investorov,
sluzby na vykonavanie tychto uloh:

a)  spracovavanie pokynov investorov na upisanie, platbu, odkipenie a vyplatenie
vo vztahu k podielovym listom alebo akciam AIF v stlade s podmienkami
stanovenymi v marketingovych dokumentoch AIF;

b)  poskytovanie informdcii investorom otom, ako mozno vykonat pokyny
uvedené v pismene a) a ako sa vyplacaju vynosy z odktpenia a vyplatenia;

Nariadenie Europskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/760 z29. aprila 2015 o eurdpskych dlhodobych
investi¢nych fondoch, U. v. EU L 123, 19.5.2015, s. 9.
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c) ulahCenie nakladania sinformdciami tykajucimi sa uplatiovania prav
investorov vyplyvajtcich z ich investicie do AIF v ¢lenskom $tate, v ktorom sa
AIF uvadza na trh;

d)  spristupnenie investorom na kontrolu a na ziskanie kopii:
1) Statutu alebo zakladajucich dokumentov AIF;
i1) poslednej vyro¢nej spravy AlF;

e) poskytovanie informdcii investorom v suvislosti s ilohami, ktoré tieto sluzby
zabezpecuju, na trvalom médiu, ako sa vymedzuje v ¢lanku 2 ods. 1 pism. m)
smernice 2009/65/ES.

2. Clenské staty od spravcu AIF nevyzaduji fyzicka pritomnost’ na tiéely odseku 1.

3. Spravca AIF zabezpeci, aby sluzby uvedené vodseku 1 boli tohto typu
a vyznacovali sa tymito charakteristikami:

a)  plnia svoje ulohy v uradnom jazyku alebo uradnych jazykoch ¢lenského Statu,
v ktorom sa AIF uvadza na trh;

b) ich ulohy plni samotny spravca AIF alebo tretia osoba podliehajuca predpisom
upravujucim ulohy, ktoré sa maju vykonévat’, alebo obaja.

Na ucely pismena b), ak sluzby zabezpecuje tretia osoba, jej urCenie musi byt
doloZené pisomnou zmluvou stanovujucou, ktoré z uloh stanovenych v odseku 1
neplni spravca AIF, a uvadzajicou, ze tretia osoba dostdva od spravcu AIF vsetky
relevantné informécie a dokumenty.*

Clanok 3
Transpozicia

1. Clenské $taty prijmi a uverejnia najneskor do [OP: viozte datum 24 mesiacov po
datume nadobudnutia ucinnosti] zdkony, iné pravne predpisy a spravne opatrenia
potrebné na dosiahnutie suladu s touto smernicou. Komisii bezodkladne oznamia
znenie tychto ustanoveni.

Tieto ustanovenia uplatiuju od [OP: viozte datum 24 mesiacov po datume
nadobudnutia ucinnosti].

Clenské S$taty uvedd priamo v prijatych ustanoveniach alebo pri ich uradnom
uverejneni odkaz na tato smernicu. Podrobnosti o odkaze upravia Clenské Staty.

2. Clenské $taty oznamia Komisii znenie hlavnych ustanoveni vniitrodtatnych pravnych
predpisov, ktoré prijmu v oblasti posobnosti tejto smernice.

Clanok 4

Hodnotenie

Komisia do [OP: vlozte datum 36 mesiacov po datume na transpoziciu tejto smernice]
uskutoéni na zaklade verejnej konzultacie a v nadvédznosti na diskusie s orgdnom ESMA
hodnotenie uplatiiovania tejto smernice.

Clanok 5

Nadobudnutie aéinnosti

19



SK

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

Clanok 1 ods. 1 pism. b), &lanok 1 ods. 2 a ods. 8, ¢lanok 2 ods. 3, ¢lanok 2 ods. 4 pism. c)
a ¢lanok 2 ods. 6 sa uplatiiuju odo dita nadobudnutia €innosti tejto smernice.

Clanok 6
Tato smernica je urcend ¢lenskym Statom.
V Bruseli
Za Europsky parlament Za Radu
predseda predseda
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