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1. Rozsah

1. Tieto usmernenia sa vztahuja na prislu$né organy poverené na zaklade ¢lanku 97 smernice o UCITS
(podnikoch kolektivneho investovania do prevoditelnych cennych papierov, UCITS), spravcovské
spolo¢nosti UCITS a na UCITS, ktoré maji formu tzv. samospravovanych investi¢nych spolo¢nosti.

2. Organ ESMA uverejnil 18. decembra 2012 Usmernenia o fondoch obchodovanych na burze (ETF)
a inych otazkach savisiacich s UCITS (ESMA/2012/832, povodné usmernenia). P6vodné usmernenia
sa uplatniuja od 18. februdra 2013, ked boli uverejnené na webovej stranke organu ESMA (v réznych
jazykovych verziach). Prechodné ustanovenia uvedenych usmerneni stratili i¢innost 18. februéara
2014. Nasledne organ ESMA vydal tato verziu usmerneni (ESMA/2014/937, revidované
usmernenia), ktoré obsahuji upravené ustanovenia o diverzifikacii kolateralu (zdbezpeky) (odsek 43
pism. e) a odsek 48). Odsek 43 pismeno e) a odsek 48 revidovanych usmerneni sa uplatnuju dva
mesiace po ich uverejneni (v réznych jazykovych verzidch) na webovej stranke organu ESMA.
Prechodné ustanovenia vzfahujice sa na odsek 43 pism. e) a odsek 48 st uvedené v odsekoch 70
a71. Znamena to, Ze UCITS, ktoré existovali pred uverejnenim revidovanych usmerneni, maja 12
mesiacov na dosiahnutie stladu s odsekom 43 pism. e) a odsekom 48 revidovanych usmerneni.
Poziadavky na podavanie sprav uvedené v odseku 7 sa vztahuji na ustanovenia uvedené v odseku 43
pismene e) aodseku 48 revidovanjch usmerneni dva mesiace po ich uverejneni (v roéznych
jazykovych verziach) na webovej stranke organu ESMA. Aby sa predi$lo pochybnostiam,
ustanovenia pévodnych usmerneni, ktoré neboli upravené revidovanymi usmerneniami, sa nad’alej
uplatriuja od 18. februira 2013 (resp. od 18. februira 2014, ak sa na ne vztahovalo jedno
z prechodnych usmerneni).

II. Vymedzenie pojmov

3. Pokial nie je uvedené inak, pojmy pouzité v smernici UCITS maja v tychto usmerneniach rovnaky
vyznam. Okrem toho sa uplatiiuja tieto vymedzenia pojmov:

Aktivne riadeny fond UCITS Aktivne riadeny fond UCITS ETF je fond UCITS ETF, ktorého

ETF zloZenie portfélia je na vlastnom uvazeni spravcu v zavislosti od
stanovenych investiénych cielov a politiky (na rozdiel od UCITS
ETF, ktory kopiruje index anema takato moznost vlastného
uvazenia). Aktivne riadeny fond UCITS ETF sa vo vSeobecnosti
snazi vykon indexu prekonat.

Roc¢na odchylka kopirovania Rozdiel medzi ro¢nym vynosom UCITS kopirujiiceho index
a ro¢nym vynosom kopriovaného indexu.

Smernica o pripustnych Smernica Komisie 2007/16/ES, ktorou sa implementuje smernica
aktivach Rady 85/611/EHS o koordinicii zdkonov, inych pravnych
predpisov a spravnych opatreni tykajucich sa podnikov
kolektivneho investovania do prevoditeInych cennych papierov
(UCITS), pokial ide o objasnenie niektorych vymedzeni pojmov.:

1U.v. EU L 79, 20.3.2007, s. 11.
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Fond UCITS ETF

Usmernenia k spolocnej
definicii eurépskych fondov
penazného trhu

Usmernenie k pripustngm
aktivam pre investicie vo
fondoch UCITS

Usmernenia k meraniu rizika
a vypoctu celkového rizika

a rizika protistrany pre UCITS

Indikativna ¢ista hodnota aktiv

UCITS kopirujiici index

UCITS s pakovym efektom
kopirujiici index

Multilateralny obchodny
systém

Smernica UCITS

Chyba kopirovania indexu

2U.v. EU L 145, 30.4.2004, s. 1

Fond UCITS ETF je UCITS, ktorého minimalne jeden podiel alebo
trieda akcii je pocas obchodného dina vramci aspon jedného
regulovaného trhu alebo multilaterdlneho obchodného systému
(MTF) obchodovana nepretrzite, s minimalne jednym tvorcom
trhu, ktory kona s cielom zabezpecit, aby sa trhova hodnota jeho
podielovych listov alebo akcii na burze vyznamne nelisila od Cistej
hodnoty jeho aktiv, pripadne od indikativnej ¢istej hodnoty aktiv.

Usmernenia Vyboru eurdpskych regulaénych organov pre cenné
papiere (CESR) k spolocnej definicii europskych fondov
penazného trhu (ref. ¢. CESR/10-049).

Usmernenia Vyboru eurépskych regulaénych organov pre cenné
papiere (CESR) k pripustnym aktivam pre investicie vo fondoch
UCITS (CESR/07-044b).

Usmernenia Vyboru eurdpskych regulaénych organov pre cenné
papiere (CESR) o merani rizika a vypocte celkového rizika a rizika
protistrany pre UCITS (ref. ¢. CESR/10-788).

Meranie vnutrodennej hodnoty ¢istej hodnoty aktiv fondu UCITS
ETF na zaklade ¢o najaktuélnejsich informAcii. Indikativna ¢ista
hodnota aktiv nepredstavuje hodnotu, za ktora investori kupuja
a predavaju svoje podielové listy alebo akcie na sekundarnom
trhu.

UCITS, ktorého stratégiou je replikovat alebo kopirovat vykonnost
indexu alebo indexov, napriklad syntetickym alebo fyzickym
kopirovanim.

UCITS, ktorého stratégiou je dosiahnut expoziciu s pakovym
efektom voéi indexu alebo expoziciu voéi indexu s pakovym
efektom.

Multilateralny obchodny systém, ako je vymedzeny v ¢lanku 14
smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES o trhoch
s finanénymi nistrojmi.2

Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES z13. jula
2009 o koordinacii zdkonov, inych pravnych predpisov
aspravnych opatreni tykajicich sa podnikov kolektivneho
investovania do prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP)
(prepracované znenie).

Volatilita rozdielu medzi vynosom UCITS kopirujiiceho index
a vynosom kopirovaného indexu alebo indexov.
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Udelom tychto usmerneni je chranit investorov poskytnutim usmerneni k informaciam, ktoré by sa
mali oznamovat v savislosti s UCITS kopirujticimi index a fondmi UCITS ETF, spolu s osobitnymi
pravidlami, ktoré UCITS musia uplatiiovat pri transakcidch s mimoburzovymi finanénych derivatmi
a pri postupoch efektivneho riadenia portfélia. Usmernenia taktieZ stanovuja kritéria pre finanéné
indexy, do ktorych UCITS investuju.

Compliance a oznamovacia povinnosti

Postavenie usmerneni

Tento dokument obsahuje usmernenia vydané na zaklade ¢lanku 16 nariadenia o ESMA.3 Podla
¢lanku 16 ods. 3 nariadenia o ESMA musia prislu§né orginy a acastnici finanéného trhu vynalozit
vsetko tsilie na dodrzanie tychto usmerneni.

Prislusné organy, na ktoré sa tieto usmernenia vzfahujt, by ich mali dodrziavat tak, Ze ich zacélenia
do svojich postupov dohl'adu, a to aj v pripade, Ze konkrétne usmernenia v dokumente st urcené
v prvom rade Gcéastnikom finan¢ného trhu.

Oznamovacie poziadavky

7.

Prislusné organy, na ktoré sa tieto usmernenia vzfahuji, musia organu ESMA oznamit, ¢i
dodrziavaju alebo planuji dodrziavat tieto usmernenia, alebo dovody nedodrZiavania (non-
compliance), do 2 mesiacov od ddtumu uverejnenia. Predloha pre podavanie oznament je k dispozicii
na webovej stranke Eurdpskeho organu pre cenné papiere a trhy (ESMA).

Spravcovské spoloc¢nosti UCITS a UCITS, ktoré maji formu tzv. samospravovanych investi¢nych
spolo¢nosti, nie st povinné posielat oznadmenie o tom, ¢i tieto usmernenia dodrziavajua.

UCITS kopirujice index
Prospekt UCITS kopirujtacich index by mal obsahovat:
a) jasny popis indexov vratane informaécii o ich podkladovych zlozkach; s cielom predist nutnosti
Castej aktualizidcie dokumentu moze prospekt presmerovat investorov na webovu stranku, kde

sa zverejnuje presné zloZenie indexov,

b) informacie o tom, ako bude prebiehat kopirovanie indexu (napriklad, ¢i sa bude postupovat
podla dplného fyzického modelu kopirovania alebo fyzického modelu kopirovania

3 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) €. 1095/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriaduje Eurépsky organ dohladu
(Eurdpsky organ pre cenné papiere a trhy) a ktorym sa meni a dopliia rozhodnutie & 716/2009/ES a zrusuje rozhodnutie Komisie
2009/77/ES



vychadzajuceho zo vzorky, alebo syntetického modelu kopirovania), a désledky zvolenej
metddy pre investorov z hl'adiska ich vystavenia podkladovému indexu a riziku protistrany,

¢) informécie o predpokladanej trovni vyskytu chyb kopirovania indexu za normélnych trhovych
podmienok,

d) popis faktorov, ktoré by pravdepodobne mohli ovplyvnit schopnost UCITS kopirujtceho index
kopirovat vykonnosti indexov, ako st naklady na transakcie, drobné nelikvidné zlozky,
reinvestovanie dividend a pod.

10. Informaécie, ktoré je potrebné poskytnat podl'a uvedeného odseku 9 pism. b), by v sthrnnej podobe

11.

12.

13.

14.

15.

mali byt uvedené aj v dokumente kli¢ovych informacii pre investorov.

Vo roénych a polroénych spravach UCITS kopirujtcich index by sa mal uvadzat rozsah vyskytu chyb
kopirovania indexu ku koncu skimaného obdobia. Vo vyrocnej sprive by sa malo uvadzat
vysvetlenie pripadného rozdielu medzi predpokladanymi a skutoénymi chybami kopirovania indexu
pre prislusné obdobie. Vyroéna sprava by taktieZ mala obsahovat zverejnenie a vysvetlenie ro¢ného
rozdielu, ku ktorému doslo pri kopirovani medzi vykonnostou UCITS a vykonnostou kopirovaného
indexu.

UCITS s pakovym efektom kopirujtce index

UCITS s pakovym efektom kopirujace index musia dodrziavat limity a pravidla pre celkové riziko,
ktoré st stanovené v ¢lanku 51 ods. 3 smernice UCITS. Celkové riziko by malo vypocitavat pomocou
zaviazkového pristupu alebo pristupu relativnej hodnoty v riziku, podla pravidiel stanovenych v
usmerneniach o merani rizika a vypocte celkovej expozicie a rizika protistrany pre UCITS.
Obmedzenie celkovej expozicie sa uplatnuje aj pre UCITS replikujace indexy s pakovym efektom.

Prospekt UCITS s pakovym efektom kopirujacich index by mal obsahovat tieto informacie:
a) popis politiky pakového efektu, akym sposobom sa dosahuje (t.j. ¢i sa pakovy efekt dosahuje
na drovni indexu alebo vyplyva zo sposobu, akym UCITS dosahuje expoziciu voci indexu),
(pripadne) naklady na pakovy efekt a rizika savisiace s touto politikou,

b) popis vplyvu akéhokol'vek opa¢ného pakového efektu (t. j. kratka expozicia),

¢) popis toho, ako sa vykonnost UCITS méZe vyrazne liSit od nasobku vykonnosti indexu zo
strednodobého az dlhodobého hladiska.

Tieto informacie by v sihrnnej podobe mali byt uvedené aj v dokumente kl'd¢ovych informécii pre
investorov.

Fondy UCITS ETF - identifikator a $pecifické zverejnovanie

Fond UCITS ETF by mal pouzivat identifikator ,UCITS ETF“, ktory by ho identifikoval ako ETF fond.
Identifikator by sa mal pouzivat vnazve fondu, v jeho Statite alebo v stanovach, v prospekte,
v dokumente klIicovych informacii pre investorov a v marketingovych oznadmeniach. Identifikator
,UCITS ETF* by sa mal pouzivat vo vietkych jazykoch EU.
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UCITS, ktory nie je fondom UCITS ETF (v zmysle vymedzenia uvedeného v tychto usmerneniach), by
nemal pouzivat identifikdtor UCITS ETF ani identifikator ETF, ¢i ,,fond obchodovany na burze*.

Fond UCITS ETF by mal vo svojom prospekte, vdokumente klai¢ovych informacii pre investorov
a v marketingovych oznameniach jasne zverejnit politiku stvisiacu s transparentnostou portfolia,
ako aj to, kde je mozné ziskat informacie o portf6liu, pripadne o mieste zverejnenia indikativnej
Cistej hodnoty aktiv.

Fond UCITS ETF by mal vo svojom prospekte jasne zverejnit spdsob, akym sa pripadne vypocitava
indikativna ¢ista hodnota aktiv, ako aj frekvenciu tohto vypoctu.

Aktivne riadené fondy UCITS ETF

Aktivne riadeny fond UCITS ETF by o spdsobe svojho riadenia mal investorov jasne informovat
v prospekte, vdokumente kIdcovych informécii pre investorov, ako aj v marketingovych
oznameniach.

Aktivne riadeny UCITS ETF by mal vo svojom prospekte, v dokumente kI'i¢ovych informécii pre
investorov a v marketingovych ozndmeniach jasne zverejnit, akym spdsobom bude dosahovat
stanovent investi¢nt politiku, pripadne aj svoj imysel prekonat vikonnost indexu.

Zaobchadzanie s investormi fondov UCITS ETF na sekundarnom trhu

Ak podielové listy fondov UCITS ETF kupované na sekundarnom trhu vo vSeobecnosti nie st z fondu
vyplatitelné, prospekt a marketingové oznamenia fondu by mali obsahovat toto upozornenie:

sPodielové listy/akcie fondov UCITS ETF kupované na sekundarnom trhu beZne nie je mozné
odpredat spaf priamo do fondu UCITS ETF. Investori musia na sekundarnom trhu kupovat
a predavat podielové listy/akcie pomocou sprostredkovatela (napriklad burzového makléra), ¢o sa
moze realizovat za thradu. Okrem toho méze byt cena uhradzana investormi pri kipe podielovych
listov/akcii vyssia ako Cistd hodnota aktiv a m6zu ziskat sumu niz$§iu ako je ¢istd hodnota aktiv pri
ich predaji.”

Ak sa hodnota podielovych listov alebo akcii fondu UCITS ETF vyznamne lisi od cistej hodnoty aktiv,
investori, ktori podielové listy alebo akcie (pripadne pravo nadobudnit podielovy list alebo akeiu,
ktoré im bolo udelené formou distribticie prislusného podielového listu alebo akcie) nadobudli na
sekundarnom trhu, by mali mat moZnost odpredat ich spat priamo fondu UCITS ETF. Tento postup
by sa napriklad mohol uplatiiovat v pripadoch narusenia trhu, akym je napriklad absencia tvorcu
trhu. V takych situacidch by sa uvedené informécie mali ozndmit na regulovanom trhu a malo by sa
uviest, Ze fond UCITS ETF je otvoreny pre priame vyplacanie na irovni fondu UCITS ETF.

Fond UCITS ETF by vo svojom prospekte mal zverejnit proces, podla ktorého by mali investori
kupujtci podielové listy/akcie na sekundarnom trhu postupovat v pripade vzniku situacie popisanej
v odseku 23, ako aj pripadné stvisiace naklady. Naklady by nemali byt nadmerné.

Postupy efektivneho riadenia portfélia
UCITS by mal v prospekte investorov jasne informovat o svojom zamere vyuzivat postupy a nastroje

uvedené v ¢lanku 51 ods. 2 smernice UCITS a ¢lanku 11 smernice o pripustnych aktivach. Prospekt by
mal taktieZ obsahovat podrobny popis rizik stivisiacich s tymito ¢innostami vratane rizika protistrany
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a potencidlneho konfliktu zaujmov, ako aj ich désledky na vykonnost UCITS. VyuZivanie tychto
postupov a nastrojov by malo byt v stilade s najlep§imi zaujmami UCITS.

V stilade s ¢lankom 11 smernice o pripustnych aktivach by UCITS, ktory vyuZiva postupy efektivneho
riadenia portfélia, mal zabezpecit, ze riziki savisiace stymito ¢innostami si primerane oSetrené
v ramci systému riadenia rizika konkrétneho UCITS.

Vstlade sodsekom 24 usmerneni k pripustnym aktivam pre investicie vo fondoch UCITS by
techniky a néstroje suvisiace s prevoditelnymi cennymi papiermi anastrojmi penazného trhu
nemali:

a) mat za nasledok zmenu deklarovaného investi¢ného ciel'a daného UCITS, ani

b) prinasat d’alsie podstatné rizika v porovnani s pévodnou politikou rizik popisanou predajnych
materialoch.

UCITS by mal vprospekte zverejnit svoju politiku stvisiacu spriamymi anepriamymi
prevadzkovymi nakladmi/poplatkami vyplyvajicimi z postupov efektivneho riadenia portfélia, ktoré
mozu byt zrazené z prijmu UCITS. Tieto niklady a poplatky by nemali zahfiiaf Ziadny skryty prijem.
UCITS by mal zverejnit totoZnost subjektu/-ov, ktorému/ktorym sa priame a nepriame naklady a
poplatky uhradzaja, a taktieZ uviest, ¢i ide o osoby s vdzbou na spravcovska spolo¢nost UCITS alebo
na depozitara.

Vsetky prijmy vyplyvajtce z postupov efektivneho riadenia portfélia, upravené o hodnoty priamych a
nepriamych prevadzkovych nakladov, by sa mali vratit UCITS.

UCITS by mal zabezpedit, Zze bude schopny kedykol'vek ziadat vypozi¢ané cenné papiere spat alebo
vypovedat zmluvu o p6zicke cennych papierov, ktora uzavrel.

UCITS by mal zabezpecit, Ze ak uzavrie zmluvu o spatnom predaji, bude schopny kedykolvek Ziadat
hotovost v plnej vyske spat alebo vypovedat zmluvu o spatnom predaji, ato bud na kumulacénej
(accrued) baze alebo na baze hodnoty podla trhovej ceny (mark-to-market). Ak je hotovost
disponibilnd kedykol'vek na baze hodnoty podla trhovej ceny, hodnota zmluvy o spatnom predaji
podl'a trhovej ceny sa mé pouZit na vypocet ¢istej hodnoty aktiv UCITS.

UCITS by mal zabezpecit, Ze ak uzavrie zmluvu o spiatnom predaji, bude schopny kedykolvek Ziadat
spat cenné papiere, ktoré st predmetom zmluvy o spiatnom predaji, alebo vypovedat zmluvu
o spatnom predaji, ktort uzavrel.

Terminované zmluvy o spidtnom odkidpeni a zmluvy o spatnom predaji, ktoré nepresahuji sedem
dni, sa maja povazovat za také zmluvy, v ramci ktorych je UCITS schopny kedykol'vek Ziadaf aktiva
spat.

UCITS, ktory realizuje transakcie efektivneho riadenia portfolia, by tieto operacie mal vziat do tivahy
pri vypractvani systému riadenia rizika likvidity s cielom zabezpecit svoju schopnost kedykolvek
splnit zavizky z vypl4cania.

Roc¢né sprava UCITS by taktiez mala obsahovat podrobnosti o:

¢) expozicii dosiahnutej prostrednictvom postupov efektivneho riadenia portfolia,



+ esma
d)
e)
f)

totoznosti protistrany/-an v ramci danych postupov efektivneho riadenia portfdlia,
druhu a vyske zabezpek, ktoré UCITS ziskal s cielom zniZif expoziciu voci protistrane, ako aj

prijmoch suvisiacich s postupmi efektivneho riadenia portfdlia za celé vykazovacie obdobie
vratane prislusnych priamych a nepriamych prevadzkovych nakladov a poplatkov.

XI. Finanéné derivatové nastroje

36. Ak UCITS vstupi do swapu celkovych vynosov alebo investuje do inych finanénych derivatovych
nastrojov s podobnymi vlastnostami, aktiva vo vlastnictve UCITS by mali byt v stlade s investicnymi
limitmi stanovenymi v ¢lankoch 52, 53, 54, 55 a 56 smernice UCITS. Ak napriklad UCITS vsttpi do
nefinancovaného swapu, swapované investi¢né portfolio UCITS by malo byt v stilade s uvedenymi
investiénymi limitmi.

37. V élanku 51 ods. 3 smernice UCITS a ¢lanku 43 ods. 5 smernice 2010/43/EU sa uvadza, Ze ak UCITS
vstipi do swapu celkovych vynosov alebo investuje do finanénych derivatovych néstrojov
s podobnymi vlastnostami, bude sa pri vypocte investi¢nych limitov stanovenych v ¢lanku 52
smernice o UCITS zohl'adniovat podkladové expozicie finanénych derivatovych nastrojov.

38. Prospekt UCITS vyuzivajaceho swapy celkovych vynosov alebo iné finanéné derivatové néastroje
s rovnakymi vlastnostami by mal obsahovat:

a)
b)
c)

d)

e)

informaécie o podkladovej stratégii a zlozeni investi¢ného portfolia ¢i indexu,

informaécie o protistrane/-ach transakcii,

popis rizika zlyhania (defaultu) protistrany a vplyv na vynosy investorov,

rozsah, v akom protistrana vyuziva moznost vlastného uvazenia v savislosti so zloZenim alebo
spravou investi¢ného portfdlia UCITS, alebo v savislosti s podkladom finanénych derivatovych
néastrojov, ako aj, ¢i je potrebny sihlas protistrany vo vztahu k akejkol'vek transakeii v ramei

investi¢ného portfélia UCITS, a

identifikaciu protistrany ako (delegovaného) spravcu investicii v zmysle ustanoveni uvedenych
v odseku 39.

39. Ak mé protistrana moznost vlastného uvazenia v savislosti so zloZzenim alebo spravou investicného
portfolia UCITS alebo v suvislosti s podkladom finanénych derivatovych nastrojov, mala by sa
zmluva uzatvorena medzi UCITS a protistranou povazovat za dohodu o zvereni riadenia investicii a
mala by byt v stlade s poziadavkami UCITS na zverenie ¢innosti.

40. Rocna sprava UCITS by mala obsahovat podrobnosti o:

a)

podkladovej expozicii dosahovanej prostrednictvom finanénych derivatovych nastrojov,

b) totoZnosti protistrany/-an v danych transakciach finan¢nych derivatov, a



XII.

c)

druhu a vyske zabezpek, ktoré UCITS ziskal s cielom znizit expoziciu voéi protistrane.

Riadenie zabezpek (Collateral Management) pri transakciach s mimoburzovymi
finanénymi derivatmi a pri postupoch efektivneho riadenia portfélia4

41. Pri vypocte limitov na riziko protistrany podla ¢lanku 52 smernice o UCITS by sa mala skombinovat
expozicia vo¢i protistrane vznikajtica pri transakciach s mimoburzovymi finanénymi derivatmi a pri
pouzivani postupov efektivneho riadenia portfoélias.

42.

43.

Vsetky aktiva ziskané UCITS v suavislosti s postupmi efektivneho riadenia portfdlia by sa na tucely
tychto usmerneni mali povaZovat za zabezpeku a mali by byt vsilade s kritériami uvedenymi
v odseku 43.

Ak UCITS realizuje transakcie s mimoburzovymi finanénymi derivatmi a techniky Géinnej spravy
portfélia, vSetky zadbezpeky slaziace na zniZenie vystavenia sa riziku voci protistrane by za kazdych
okolnosti mali spitiaf tieto kritéria:

a)

b)

c)

d)

e)

Likvidita — akakolvek zabezpeka ziskand vinej ako hotovostnej forme by mala byt vysoko
likvidna a obchodovand na regulovanom trhu alebo vramci multilaterdlneho obchodného
systému, s transparentne stanovenou cenou, aby mohla byt rychlo predana za cenu, ktora sa
blizi koceneniu pred predajom. Ziskana zabezpeka by taktieZz mala byt v sdlade s
ustanoveniami ¢lanku 56 smernice UCITS.

Ocenovanie — ziskana zabezpeka by sa mala oceniovat minimalne raz denne a aktiva, ktoré
vykazujt vysoki cenovi volatilitu, by sa nemali ako zabezpeka akceptovat, pokial sa neuplatni
primerane konzervativna zrazka pri ocenovani (tzv. ,haircut®).

Uverova bonita emitenta — prijata zabezpeka by mala byt vysokokvalitna.

Korelacia — zabezpeka prijatd UCITS by mala byt vydana subjektom, ktory je nezavisly od
protistrany a od ktorého sa ocakiva, Ze nebude vykazovat vysokt korelaciu s vykonnostou
protistrany.

Diverzifikacia kolateralu (zabezpeky) (koncentracia aktiv) — zabezpeka by mala byt dostatoc¢ne
diverzifikovana z hladiska S$tatu, trhov aemitentov. Kritérium dostatoénej diverzifikacie
z hladiska koncentracie emitenta sa povazuje za dodrzané, ak UCITS od protistrany pri
efektivnom riadeni portfélia a transakciach s mimoburzovymi finanénymi derivitmi dostane
zabezpeku s maximalnou expoziciou vo¢i danému emitentovi vo vysSke 20 % Ccistej hodnoty
aktiv UCITS. Ak je PKIPCP vystaveny viacerym protistranam, jednotlivé koSe zdbezpeky by sa
mali spojit s cielom vypocitat 20 % limit expozicie voéi jedinému emitentovi. Odchylne od
tohto pododseku moze byt UCITS uplne zabezpeleny roéznymi prevoditelnymi cennymi
papiermi a nastrojmi peniazného trhu, ktoré vydal alebo sa za ne zarudil ¢lensky $tat, jeden
alebo viac jeho miestnych organov, tretia krajina alebo medzindrodny verejnopravny subjekt,,

4 Tymito usmerneniami o riadeni zdbezpek sa pozmeriuje ramcek 26 existujacich usmerneni k meraniu rizika a vypoctu celkového
rizika a rizika protistrany pre UCITS (ref. ¢. CESR/10-788) v stivislosti s kritériami, ktoré musi spifat zdbezpeka prijata v kontexte
transakcii mimoburzovych finanénych derivatov.

5 Tymto ustanovenim sa pozmenuje ramcek 27 existujicich usmerneni k meraniu rizika avypocétu celkového rizika a rizika
protistrany pre UCITS v stvislosti s limitom rizika protistrany vznikajticeho pri transakcidch t¢innej spravy portfoélia.
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ktorého ¢lenom je jeden alebo viac ¢lenskych $tatov. Takyto UCITS by mal ziskavat cenné
papiere z najmenej Siestich réznych emisii, ale cenné papiere z ktorejkolvek jednej emisie by
nemali predstavovat viac ako 30 % ¢istej hodnoty aktiv UCITS. UCITS, ktorych zdmerom je
byt tplne zabezpeénymi cennymi papiermi, ktoré vydal alebo za ktoré sa zarucil ¢lensky stat, by
mali tato skutoénost zverejnit v prospekte UCITS. UCITS by takisto mali uréit élenské staty,
miestne organy alebo medzinarodné verejnopravne subjekty emitujtice alebo zarucujtce sa za
cenné papiere, ktoré mozu prijat ako zabezpeku na viac ako 20 % svojej Cistej hodnoty aktiv.

f) Rizika stvisiace s riadenim zabezpeky, ako s prevadzkové a pravne rizika, by sa mali
identifikovat, riadit a zmierfiovat v procese riadenia rizika.

g) Ak dochadza k prevodu vlastnickych prav, prijatid zabezpeka by mala byt v ischove depozitara
UCITS. Pri inych druhoch dohdd o zabezpeke moze mat zabezpeku v tschove aj nezévisly
uschovavatel' (custodian), ktory podlieha obozretnému dohladu a ktory je nezavisly od

poskytovatel'a zabezpeky.

h) Prijata zabezpeka by mala byf zo strany UCITS v plne miere vymozitelna, ato kedykolvek
bez sprostredkovania protistranu alebo schvalenia protistranou.

i)  Prijaté iné ako hotovostné zdbezpeky by sa nemali predavat, reinvestovaft ani poskytovat®.
j)  Prijaté hotovostné zabezpeky by sa mali vyhradne:

- uloZit u subjektov predpisanych v ¢lanku 50 pism. f) smernice o UCITS,

investovat do vysokokvalitnych statnych dlhopisov,

- pouzit na tcely reverznych repo obchodov pod podmienkou, Ze sa uvedené obchody realizuja
s iiverovymi in$titciami podliehajicimi obozretnému dohladu aze ma UCITS moZnost
kedykolvek zZiadat hotovost v plnej vyske spat na kumulaénej (accrued) baze,

investovat do kratkodobych fondov penazného trhu, ako st vymedzené v usmerneniach
k spolo¢nej definicii eurépskych fondov peniazného trhu.

44. Reinvestované hotovostné zabezpeky by sa mali diverzifikovat vsalade s poziadavkami na
diverzifikiciu pre iné ako hotovostné zabezpeky.

45. UCITS, ktory prijme zdbezpeku vo vyske minimalne 30 % svojich aktiv, by mal mat zavedend vhodni
politiku stresového testovania s cielom zabezpecit pravidelné stresové testovanie za normalnych
avynimocénych podmienok likvidity, aby tak vedel postadif riziko likvidity savisiace sdanou
zabezpekou. Politika stresového testovania likvidity by mala minimalne predpisovat:

a) navrh analyzy scenira stresového testovania vratane kalibracie, certifikovania a analyzy
citlivosti,

b) empiricky pristup k posudzovaniu vplyvu vratane spatného testovania odhadov rizika likvidity,

6 Tymito usmerneniami k riadeniu zbezpek sa pozmenuje rdmcek 9 existujucich usmerneni k meraniu rizika a vypoctu celkového
rizika a rizika protistrany pre UCITS (ref. ¢. CESR/10-788) v stvislosti so zdkazom reinvestovania zdbezpeky prijatej v bezhotovostnej
forme v kontexte transakcii Géinnej spravy portfolia.
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46.

47.

48.

XIII.

49.

50.

51.

¢) vykazovanie frekvencie a toleranéného prahu/toleran¢nych prahov limitu/straty, ako aj

d) zmiernujtce opatrenia zamerané na zniZenie straty vratane politiky zrazky pri ocenovani
a ochranu pred rizikom trhovej medzery.

UCITS by mal mat zavedent jasnt politiku zrazky pri ocenovani prispésobenta kazdej triede aktiv,
ktoré prijme ako zabezpeku. Pri tvorbe politiky zrazky pri oceniovani by UCITS mal zohladiiovat
vlastnosti daného aktiva, ako napriklad jeho tiverovii bonitu ¢i cenova volatilitu, ako aj vysledky
stresového testovania realizovaného vsilade sodsekom 47. Uvedena politika by sa mala
zdokumentovat a mala by zdovodiiovat kazdé rozhodnutie o uplatneni alebo neuplatneni zrazky pri
ocenovani pre urcitt triedu aktiv.

Prospekt by mal investorom poskytovat jasné informacie o politike UCITS pre zabezpeky. Mal by
taktiez obsahovat povolené druhy zabezpeky, poZadovana aroven zabezpeky, ako aj politiku zrazky
pri ocetlovani a v pripade hotovostnej zabezpeky aj reinvesti¢nt politiku (vratane rizik vyplyvajtcich
z danej reinvesti¢nej politiky).

Vyrocna sprava UCITS by mala vkontexte transakcii s mimoburzovymi finanénymi derivatmi
a technikami efektivneho riadenia portfélia obsahovat tieto podrobnosti:

a. ak zabezpeka prijatd od emitenta prekrocila 20 % Cistej hodnoty aktiv UCITS, totoZnost
uvedeného emitenta; a

b. ¢i bol UCITS uplne zabezpeceny cennymi papiermi, ktoré vydal alebo za ktoré sa zarudil
Clensky stat.

Finanéné indexy

Ak UCITS zamysla vyuzit zvysené diverzifikaéné limity uvedené v ¢lanku 53 smernice UCITS, tato
skutoc¢nost by mala byt v prospekte jasne zverejnena spoloc¢ne s popisom vynimoénych trhovych
podmienok, ktoré tito investiciu zdévodnujua.

UCITS by nemal investovat do finanéného indexu s jedinou zlozkou, ktora m4 vplyv na celkovy vynos
indexu prekracujtci prislusné poziadavky na diverzifikaciu, t.j. 20 %/35 %. V pripade indexu
s pakovym efektom by vplyv zlozky na celkovy vynos indexu, po zohladneni pdkového efektu, mal
dodrziavat tie isté limity.

UCITS by nemal investovat do komoditnych indexov, ktoré neobsahujt rézne komodity. Pre vypocet
limitov na diverzifikdciu by sa podkategorie tej istej komodity (napriklad komodity pochadzajtce
zroznych regionov alebo trhov alebo odvodené od rovnakych prvotnych vyrobkov pomocou
priemyselného postupu) mali povazovat za ta istd komoditu. Napriklad zmluvy stvisiace so surovou
ropou WTI, surovou ropou Brent, benzinom alebo vykurovacim olejom by sa mali vSetky povaZzovat
za podkategorie rovnakej komodity (t. j. ropa). Podkategoérie jednej komodity by sa nemali povazovat
za rovnakd komoditu, ak medzi nimi nie je vysoka korelacia. Z hl'adiska korela¢ného faktora by sa
dve zlozky komoditného indexu, ktoré st podkategbériami rovnakej komodity, nemali povazovat
za zlozky s vysokou korelaciou, ak mé 75 % pozorovani korelacie hodnotu nizsiu ako 0,8. Na tento
ucel by sa pozorovania koreldcie mali vypoditavat (i) na zdklade rovnocenne vazenych dennych
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vynosov zodpovedajicich cien komodit a (i) z250-diiového kizavého &asového okna podas
patro¢ného obdobia.”

52. UCITS by mal vedief preukézaf, Ze index spiiia indexové kritéria uvedené v ¢lanku 53 smernice
o UCITS ac¢lanku 9 smernice o pripustnych aktivach vratane toho, Ze je primeranym zakladom
pre trh, na ktory sa vztahuje. Na tento tcel:

a) index by mal maf jasny, jediny ciel, aby predstavoval primerany zaklad pre dany trh,

b) stbor zloziek indexov a zaklad, na akom sa tieto zlozky vyberaja pre dana stratégiu, by mali byt
investorom a prislu$nym organom jasné,

¢) ak dan4 indexova stratégia obsahuje aj riadenie toku hotovosti, UCITS by mal vediet preukézat,
Ze tato skutocnost nema vplyv na objektivny charakter metodiky vypoctu indexu.

53. Index by sa nemal povaZzovat za primerany zéklad pre urcity trh, ak bol vytvoreny a vypocitany
na ziadost jedného tcastnika trhu alebo len obmedzeného poctu takychto Gcastnikov a na zaklade
Specifikacii uvedenych ucastnikov trhu.

54. Prospekt UCITS by mal zverejiiovat frekvenciu zmeny zloZenia indexu, ako aj jeho dosledky na
néklady v ramci stratégie.

55. UCITS by nemal investovat do finanéného indexu, ktorého frekvencia zmeny zloZenia investorom
neumoznuje jeho kopirovanie. Indexy, pri ktorych dochadza k zmene zloZenia na vnatrodennom
alebo dennom zaklade, toto kritérium nespiiiaji. Na tcely tychto usmerneni by sa technické tpravy
finan¢énych indexov (ako napriklad indexov s pakovym efektom alebo cielovych indexov volatility)
podla verejne dostupnych kritérii v kontexte tohto odseku nemali povaZovat za zmenu zloZenia
indexu.

56. UCITS by nemal investovat do finanénych indexov, pre ktoré poskytovatel indexu v plnej miere
nespristupnil metodiku vypoctu zamerani okrem iného na umoZnenie kopirovania finanéného
indexu zo strany investorov. Tyka sa to aj poskytovania podrobnych informaécii o zlozkach indexu,
vypocte indexu (vratane pakového efektu v ramci indexu), metodike zmeny zloZenia indexu, zmenach
indexu, ako ajinformacii o prevadzkovych problémov pri poskytovani vcasnych alebo presnych
informacii. Pri uvaddzani metodik vypoctu by sa nemalo zabtudat na doleZité parametre alebo prvky,
ktoré maju investori zohl'adnif pri kopirovani finan¢ného indexu. Tieto informécie by mali byt pre
investorov a potencidlnych investorov bezplatné a lahko pristupné, napriklad cez internet.
Informécie o vykone indexu by mali byt investorom spristupnené bezplatne.

57. UCITS by nemal investovat do finan¢nych indexov, ku ktorym nie st zverejnené ich zlozky spolo¢ne
s prislusnou vahou. Tieto informacie by mali byt pre investorov alebo potencialnych investorov
bezplatné a l'ahko pristupné, napriklad cez internet. Uvedené vahy by sa mali spatne zverejiiovat po
kazdej zmene zlozenia indexu. Prislu$né informacie by sa mali tykat predchadzajiceho obdobia od
poslednej zmeny zloZenia indexu a mali by obsahovat v§etky tirovne indexu.

7 Tymito usmerneniami sa pozmenuju existujice usmernenia k pripustnym aktivam pre investicie vo fondoch UCITS (ref.
¢. CESR/07-044b) v stvislosti s komoditnymi indexmi. UCITS by nemali investovat do komoditnych indexov, ktoré nespihaji
poziadavky ustanovené v odseku 51.
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58.

59

60.

61.

62.

XIV.

63.

64.

65.

66.

67.

68.

UCITS by nemali investovat do finan¢nych indexov, pri ktorych sa metodika vyberu a zmeny zloZenia
jednotlivych zloZiek nezaklada na vopred stanovenych pravidlach a objektivnych kritériach.

UCITS by nemal investovat do finanénjch indexov, ktorjch poskytovatel prijima twhrady
z potencidlnych zloziek indexu za zahrnutie do indexu.

UCITS by nemal investovat do finanénych indexov, ktorych metodika pripasta spatné Gpravy uz
zverejnenych hodnoét indexov (tzv. backfilling).

UCITS by mal vykonat vhodne zdokumentovanii hibkovii analyzu kvality indexu. Tato hibkova
analyza by mala zohladiiovat, ¢i metodika indexu obsahuje vhodné vysvetlenie vah a klasifikacie
zloZiek na zéklade investi¢nej stratégie a ¢i index predstavuje primerany zéklad. Hibkova analyza by
mala zahfnat zalezitosti stvisiace so zlozkami indexu. UCITS by mal taktieZz posadit dostupnost
informaécii o indexe vratane:

a) toho, ¢i existuje jasny slovny popis zakladu (bencmarku),
b) toho, ¢i sa vykonava nezavisly audit, ako aj rozsah takého auditu,

¢) frekvencie zverejiiovania indexu a a toho, ¢i bude mat vplyv na schopnost UCITS vypocitat
svoju ¢istt hodnotu aktiv.

UCITS by mal zabezpecit, Ze finan¢ny index sa nezavisle ocenuje.
Prechodné ustanovenia

Kazdy novy UCITS zaloZeny po datume uplatnenia tychto usmerneni by ich mal zacat okamzite
dodrziavat.

UCITS, ktoré existovali pred datumom uplatnenia tychto usmerneni a ktoré investujt do finanénych
indexov nedodrzujacich tieto usmernenia, by mali zostladit svoje investicie s danymi usmerneniami
do 12 mesiacov od datumu uplatnenia tjchto usmerneni.

Pri struktdrovanych UCITS, ako sa vymedzuju v ¢lanku 36 nariadenia Komisie 583/2010, ktoré
existovali pred ddtumom uplatnenia tjchto usmerneni, sa nevyzaduje dodrziavanie tychto usmerneni
pod podmienkou, Ze po ditume uplatnenia tychto usmerneni nebudd prijimaf Ziadne nové
upisovania. S cielom nad’alej pontikat podkladovy vynos stcasnym investorom vsak takéto existujice
UCITS méZu svoje finanéné zmluvy aktivne riadit.

UCITS, ktoré existovali pred datumom uplatnenia tychto usmerneni, by svoje portfélio zabezpek
mali zostladit s usmerneniami do 12 mesiacov od datumu uplatnenia tychto usmerneni. Akakolvek
reinvesticia hotovostnej zabezpeky realizovand po datume uplatnenia tychto usmerneni by vsak
okamZite mala byt v stilade s usmerneniami.

UCITS, ktory existoval pred datumom uplatnia tychto usmerneni a ktory uzavrel dohody o deleni
prijmov, by mal zabezpec¢it dodrziavanie odseku 28 usmerneni do 12 mesiacov od datumu uplatnenia
tychto usmernent.

Pre fond UCITS ETF, ktory existoval pred datumom uplatnenia tjchto usmerneni, sa nevyzaduje
dodrziavanie usmerneni tykajacich sa identifikatorov do:
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69.

70.

71.

72.

a) prvej prilezitosti po datume uplatnenia tychto usmerneni, pri ktorej déjde k zmene nazvu
fondu z iného dovodu, a

b) dvanastich mesiacov po datume uplatnenia tychto usmerneni.

UCITS ETF, ktoré existovali pred ditumom uplatnenia tychto usmerneni, by mali dodrziavat
ustanovenia tykajice sa zaobchadzania s investormi na sekundarnom trhu od datumu uplatnenia
tychto usmernent.

Poziadavky stvisiace sobsahom Statatu alebo stanov existujiiceho UCITS, jeho prospektu,

dokumentu kI'i¢ovych informacii pre investorov, alebo akéhokolvek marketingového oznamenia,
ktoré tento vydal pred datumom uplatnenia tychto usmerneni, nadobdadaji Géinnost:

a) priprvej prileZitosti po datume uplatnenia tychto usmerneni, pri ktorej sa zverejni jeden tychto
dokumentov alebo oznamenie, po jeho zrevidovani alebo nahradené z iného dévodu, a

b) dvanast mesiacov po datume uplatnenia tjchto usmerneni.
V pripade UCITS, ktoré existuji pred datumom =zadatia uplatiiovania tychto usmerneni, sa
nevyzaduje, aby spiiiali ustanovenia vztahujiice sa na transparentnost prospektu o diverzifikacii

zabezpeky dovtedy, kym jedna z d'alej uvedenych podmienok nenastane skor:

a) pri prvej prilezitosti po datume zacatia uplatiiovania tychto usmerneni, ked bude uverejneny
prospekt revidovany alebo nahradeny z iného dévodu a

b) 12 mesiacov po ddtume zacatia uplatiiovania tychto usmerneni.
Poziadavky na uverejnenie informacii vsprave avuctovnej zavierke existujiceho UCITS sa

neuplatiiuji vo vzfahu k ziadnemu tdctovnému obdobiu ukonéenému pred datumom uplatnenia
tychto usmerneni.
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