1.

Otazky a odpovede k Usmerneniam ESMA o vykonnostnych poplatkoch v UCITS
a niektorych typoch AIF (d’alej ,Usmernenia“)

Co znamena pojem ,Zivotnost fondu“?

Pojem ,Zivotnost fondu“ by sa mal na ucely Usmerneni vykladat doslovne, ako cas
zacinajuci od datumu vytvorenia fondu po sdcasnost, napr. ak bol fond vytvoreny pred 3
rokmi, potom sa jeho Zivotnost do dneSného dila rovna 3 rokom.

Interpretacia pojmu ,frekvencia splatnosti vykonnostného poplatku“ v modeloch
pouzivanych vo fondoch vytvorenych podla z. ¢. 203/2011 Z. z. o kolektivnom investovani
- d'alej ,,ZKI“ (Usmernenie €. 3):

Podl'a bodu 32 Usmerneni frekvencia splatnosti vykonnostného poplatku by nemala byt
vysSia nez raz rocCne, to znamena, Ze K predctovaniu naakumulovaného vykonnostného
poplatku zuctu fondu na uUcCet spravcovskej spoloCnosti (a tym aj krozpusteniu
prislusnych zavazkov fondu) nemo6ze dochadzat ¢astejSie ako raz rocne.

Interpretacia ,referenc¢ného obdobia vykonnosti“ pri fondoch vyuZzivajacich HWM model:
Vychadzajuic z ustanovenia bodu 41 Usmerneni, je dostatocné pre fondy pouZivajice na
vypocet vykonnostného poplatku HWM model stanovit referenéné obdobie vykonnosti
na 5 rokov?

Ano, podl'a bodu 41 Usmerneni, ak fond pouziva HWM model na vypocet vykonnostného
poplatku a referencné obdobie vykonnosti je kratSie ako Zivotnost fondu, referencné
obdobie vykonnosti sa ma stanovit najmenej na 5 rokov na rolujicej baze. Usmernenia
neSpecifikuji, co znamena rolujica baza, a teda je na uvazeni spravcovskej spolo¢nosti pri
nastavovani modelu vypoctu vykonnostného poplatku, ¢i sa referentné obdobie
vykonnosti bude rolovat na dennej, tyzdennej alebo ro¢nej baze.

Interpretacia poziadaviek konzistentnosti modelu vykonnostnych poplatkov s
investicnymi ciel'mi, ktoré musi spravca preukazovat pre fondy nepouzivajice benchmark
(Usmernenie €. 2):

a) Je striktnou podmienkou zahrnutia poZadovanej miery vynosnosti (hurdle rate) do
modelu vypoctu vykonnostného poplatku pri fondoch, ktoré nesleduju index alebo
ukazovatel' (benchmark) a pri uctovani vykonnostnych poplatkov vyuzivaji HWM
model?

b) Je mozné v modeli popisanom v pism. a) - bez ohl'adu na to, ¢i zahfiia ,hurdle rate“
alebo nie - zahrnut sadzbu peiiazného trhu (napr. trojmesacny Euribor)?

V bode 22 Usmerneni st uvedené konkrétne priklady vhodnosti zvoleného modelu
vykonnostného poplatku. V zmysle bodu 22 pism. a) Usmerneni, z uvedeného prikladu
vyplyva, Ze ak ciel'om fondu je dosiahnut absoldtny vynos, tzn. Ze investi¢nou stratégiou
prislusného fondu je stratégia absolitneho vynosu (absolute return strategy) je ,HWM
model“ alebo ,model HWM + hurdle” vhodnejsi neZ vykonnostny poplatok vypocitany s
odkazom na referen¢nt hodnotu (benchmark model). Vyber konkrétneho modelu vypoctu
vykonnostného poplatku zavisi od rizikovo-vynosového profilu prislusného fondu. V tejto
suvislosti je teda potrebné zohl'adnit znenie poslednej vety predmetného bodu: “Okrem
toho by model najvysSej hodnoty na dosiahnutie ciela absolitneho vynosu mohol



vyZadovat zahrnat minimalnu poZadovanu vynosnost (hurdle), aby sa model zosuladil
s rizikovo-vynosovym profilom fondu®.

Z uvedeného vyplyva, Ze zahrnutie ,hurdle rate” moZe byt striktnou podmienkou pri
tomto modeli a,hurdle rate” musi byt primerane stanovena vzhladom na rizikovo-
vynosovy profil fondu. V uvedenom priklade sa za ,hurdle rate” nemodze povazovat
referen¢na hodnota (benchmark), napr. 3M Euribor, ale ako vyplyva z vymedzenia ,hurdle
rate” , ide o “vopred stanoveni minimalnu pevnu mieru vynosnosti”, teda o konkrétne
Cislo, napr. + 2%.

V zmysle vyssSie uvedeného mame za to, ze pri fondoch vyuzivajicich HWM model (¢i uz
zahffia “hurdle rate” alebo nie), nie je moZné do vypoctu vykonnostného poplatku tiez
zahrnat sadzbu penazného trhu (napr. trojmesacny Euribor). Minimalna poZadovana
vynosnost (hurdle) sa musi stanovit v zavislosti od rizikovo-vynosového profilu
prislusného fondu.

Usmernenia, ako je uvedené vyssie, uvadzaju niektoré konkrétne priklady vhodnosti alebo
nevhodnosti vyuzitych modelov pre niektoré ciele alebo investi¢né stratégie fondu. Na
trhu vSak existuje mnoZstvo investicnych stratégii, pre ktoré je potrebné posudzovat
vhodnost vyuzitého modelu vykonnostného poplatku a jeho stlad s Usmerneniami
individualne pre kazdy pripad.

Pri urc¢ovani hornej hranice vysky odplaty za spravu v Statatoch fondov podla § 7 ZK], je
mozné si v Statute fondu urcit hornd hranicu pre vykonnostny poplatok osobitne
vzhl'adom na dpravu v § 53 ZKI?

Vykonnostny poplatok je podla § 53 ZKI sucastou odplaty spravcovskej spolo¢nosti za
spravovanie fondu. Spravcovska spolo¢nost je povinna v zmysle § 7 ZKI urcit' si v Stattte
hornud hranicu odplaty za spravu, ktora by mala zahfnat aj vykonnostny poplatok ako
mimoriadnu zlozku odplaty za spravu, ktora je podl'a § 53 ods. 2 ZKI jej sucastou.
Spravcovska spolo¢nost je povinna transparentne, jasne a pravdivo informovat
investorov o skuto¢nostiach uvedenych v Statute a v pripade, ak horna hranica odplaty za
spravovanie fondu uvedend v Stattte fondu nezahfiia aj vySku vykonnostného poplatku,
mala by sa tato informacia uviest v Statite fondu aj sinformaciou, kde je mozné
informacie o vyske vykonnostného poplatku alebo sposobe jeho urcenia najst (predajny
prospekt, KIID alebo iné dokumenty). Uvedené nevylucuje, aby spravcovska spolo¢nost’
ur¢ila vstatite fondu hornd hranicu vysky odplaty za spravu ahornt
hranicu vykonnostného poplatku osobitne.

Vzt'ahuju sa Usmernenia aj na Specidlne fondy kvalifikovanych investorov?
Nie, Usmernenia sa vzmysle bodu 2 vztahuji len na alternativne investi¢né fondy
distribuované neprofesiondlnym investorom, tzv. verejné AIF (verejné Specidlne fondy).

Vzt'ahuju sa Usmernenia na verejné Specialne fondy nehnutelnosti?

Nie. Usmernenia sa v zmysle bodu 2 nevztahuji na uzavreté AIF, EuSEF, EuVECA a AIF
investujuce do verejne neobchodovatel'nych akcii (private equity) a AIF investujice do
nehnutelnosti (realitné fondy).



Avsak aj tieto fondy su pri nastaveni a uplatiiovani vykonnostného poplatku povinné
dodrziavat  prisluSné ustanovenia ZKI tykajuce sa konania v najlepSom zaujme
podielnikov v zmysle § 48 ods. 3 pism. d) ZK a transparentnosti v zmysle § 157 ZKI
a Nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢ 1286/2014 z 26. novembra 2014 o
dokumentoch s klticovymi informaciami pre Strukturalizované retailové investicné
produkty a investi¢né produkty zaloZené na poisteni (PRIIP).

Je moZné si uplatnit vykonnostny poplatok aj v zbernom fonde?
Ano. Usmernenia ani ZKI nezakazuju uplatiiovanie vykonnostného poplatku v zbernych
fondoch, avsak pri jeho uplatneni je potrebné zohl'adnit jeho Specificky charakter
(investuje aspont 85 % hodnoty jeho majetku do podielovych listov alebo cennych
papierov hlavného fondu) a osobitne prihliadnut na dodrzanie nasledovnych bodov
Usmernent:
e bod 18 Usmerneni: Spravca by mal byt vZzdy schopny preukdzat, ako model
vykonnostného poplatku fondu, ktory spravuje, predstavuje primeranti motivaciu
pre spravcuy, a ako je zladeny so zaujmami investorov.

e bod 21 Usmerneni: Spravca by mal zaviest a zachovavat postup, aby mohol
preukazat a pravidelne preskiimavat, Ze model vykonnostného poplatku je v
sulade s investi¢nymi ciel'mi, stratégiou a politikou fondu.

e bod 22 pism. a) Usmerneni: Pri posudzovani sdladu medzi modelom
vykonnostného poplatku a investicnymi ciel'mi, stratégiou a politikou fondu by
mal spravca overit’:

a) Cije zvoleny model vykonnostného poplatku vhodny pre dany fond, vzhl'adom na
jeho investi¢nu politiku, stratégiu a ciel’.

b) ¢i pre fondy, ktoré vykonnostny poplatok vypocitavaju s odkazom na referencnu
hodnotu, je tato referencna hodnota vhodna v kontexte investi¢nej politiky a
stratégie fondu a ¢i primerane reprezentuje profil rizika a vynosnosti fondu.

Narodna banka Slovenska zastava nazor, Ze zberny fond nie je mozné zahrnut pod
fond absolitneho vynosu ako uvadza priklad usmernenia bod 21 pism. a), a teda aby
spravca mohol =~ HWM model povazovat za vhodny model pre uplatnenie
vykonnostnych poplatkov v zbernom fonde a aby mohol dodrzat usmernenie bod 18,
a teda bol schopny preukazat, Ze HWM model predstavuje primerand motivaciu pre
spravcu a je zladeny so zaujmami investorov.

Narodna banka Slovenska zastava nazor, Ze vhodnymi modelmi pre zberné fondy su
také modely, ktoré zohl'adnuju vykonnost hlavného fondu, resp. jej prekonavanie
(napr. benchmarkovy model).



