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SMERNICE

SMERNICE KOMISE 2007/16/ES
ze dne 19. biezna 2007,

kterou se provadi smérnice Rady 85/611/EHS o koordinaci pravnich a spravnich pfedpisi tykajicich
se subjektit kolektivniho investovidni do pfevoditelnych cennych papird (SKIPCP), pokud jde
o vyjasnéni nékterych definic

(Text s vyznamem pro EHP)

KOMISE EVROPSKYCH SPOLECENSTVI,

s ohledem na Smlouvu o zaloZeni Evropského spolelenstvi,

s ohledem na smérnici Rady 85/611/EHS ze dne 20. prosince
1985 o koordinaci pravnich a spravnich pfedpisti tykajicich se
subjekt kolektivniho investovini do ptevoditelnych cennych
papirti (SKIPCP) (1), a zejména ¢l. 53a pism. a) uvedené smér-

nice,

vzhledem k témto dtvodim:

Smérnice 85/611/EHS obsahuje nékolik definic, nékdy
vzdjemné propojenych, vztahujicich se k aktiviim, které
jsou zpusobilé pro investice subjektd kolektivniho inve-
stovani do pfevoditelnych cennych papirtt (ddle jen
,SKIPCP®), jako je definice pfevoditelnych cennych papirt
a definice nastroji penézniho trhu.

Od pfijeti smérnice 85/611/EHS se znatné zvysila
rozmanitost finan¢nich ndstrojd, s nimiz se na finan¢nich
trzich obchoduje, coz vede k nejistoté spojené s tim, zda
jsou nékteré kategorie finan¢nich ndstrojii v téchto defi-
nicich zahrnuty. Vinou nejistoty pii pouZivani definic
dochadzi k rozdilnym vykladim smérnice.

Ve snaze zajistit jednotné uplatiovani smérnice
85/611/EHS, pomoci ¢lenskym statim, aby dospély ke
vzdjemné shodé, zda je urcitd kategorie aktiv zpisobild

" UF. vést. L 375, 31.12.1985, s. 3. Smérnice naposledy pozménénd

smérnici Evropského parlamentu a Rady 2005/1/ES (UFf. vést. L 79,
24.3.2005, s. 9).

pro SKIPCP, a =zajistily, Ze jsou definice chdpany
zpusobem, ktery je v souladu se zdsadami, z nichz smér-
nice 85/611EHS vychdzi, jako napt. zdsady diverzifikace
rizik a omezovani expozice rizikim, schopnosti SKIPCP
vyplatit své podilové jednotky na zddost podilnikii
a vypodist ¢istou hodnotu aktiv pokazdé, kdy se podilové
jednotky emituji nebo vyplaceji, je v tomto ohledu nutné
pislusnym orgdniim a ucastnikiim trhu poskytnout vice
jistoty. VEtsi jistota rovnéz umozni hladky pribéh
postupu pro sdélovani pro preshrani¢ni distribuci
SKIPCP.

Vyjasnéni uvedend v této smérnici sama o sobé nevedou
k novym povinnostem, pokud jde o provoz nebo zptisob
chovdni pfislusnych orgdnd nebo dcastnikd trhu.
Neuchyluji se ke stanovovani vycerpavajicich seznamt
finan¢nich ndstrojii a transakci, spiSe objasiuji zdkladni
kritéria a jsou pomiickou k posouzeni, zda se rtzné
definice na tfidu finanénich néstroji vztahuji, ¢i nikoli.

Zpusobilost aktiva pro SKIPCP je nutno posuzovat nejen
s ohledem na to, zda spadd do oblasti ptisobnosti definic
vyjasnéné timto znénim, ale rovnéz s ohledem na jiné
pozadavky smérnice 85/611/EHS. Vnitrostdtni pfislusné
organy by mohly pracovat spole¢né prostiednictvim
Evropského vyboru reguldtort trhii s cennymi papiry
(CESR), aby si  vyvinuly spole¢né  piistupy
k praktickému, kazdodennimu pouzivini téchto vyjas-
néni v souvislosti s povinnostmi v oblasti dohledu,
zejména pokud jde o dalsi pozadavky smérnice
85/611/EHS jako postupy kontroly a Fzeni rizika,
a zajistily hladké fungovani produktového pasu.

Smérnice 85[611/EHS vymezuje pievoditelné cenné
papiry vyhradné z formdlné pravniho hlediska. Definice
pievoditelnych cennych papirt se tedy vztahuje na celou
fadu finan¢nich produktd, jejichz rysy a mira likvidity se
lisi. Pro v3echny tyto finan¢ni produkty by mél byt zaji-
§tén soulad mezi definici pfevoditelnych cennych papir
a ostatnimi ustanovenimi smeérnice.
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(7 Podle smérnice 85/611/EHS se uzavfené investicni fondy smérnice. Taktéz by se mélo vyjasnit, Ze pokud jsou
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vyslovné neuvadgji jako t¥ida aktiv zptisobild pro SKIPCP.
Nicméné s podilovymi jednotkami uzavienych investic-
nich fondd se casto zachdzi jako s prevoditelnymi
cennymi papiry, coZ Casto vyplyne z toho, Ze jsou piijaty
k obchodovini na regulovaném trhu. Ucastniktm trhu
a piislusnym orgdntiim je tudiz nutné poskytnout jistotu,
zda se definice pfevoditelnych cennych papirti vztahuje
na podilové jednotky uzavienych investi¢nich fondt.
Vnitrostatni pfislusné organy by mohly pracovat
spole¢né prostiednictvim CESR, aby si vyvinuly spolecné
piistupy, pokud jde o praktické, kazdodenni pouZzivani
kritérii vztahujicich se na uzaviené investi¢ni fondy,
pfedevsim pokud jde o hlavni minimdlni normy ve
vztahu k mechanismim fizeni a spravy podniki.

Dodate¢nd pravni jistota je rovnéZz nutnd v souvislosti
s tim, jak jsou do kategorie prevoditelnych cennych
papirl zafazovany finan¢ni ndstroje, jeZ jsou vdzany na
vykonnost jinych aktiv véetné téch, jez smérnice
85/611/EHS sama neuvddi, nebo jeZ jsou takovymi
aktivy kryty. Je tfeba jasné stanovit, Ze pokud vazba
k podkladovému aktivu nebo jiné slozce néstroje jiz
piedstavuje prvek, ktery je nutné povazovat za vloZeny
derivat, spadd takovy finanéni nastroj do podkategorie
pievoditelnych cennych papirti s vloZzenym derivitovym
prvkem. Z toho vyplyvd, ze ve vztahu k tomuto prvku je
nutné uplatiiovat kritéria pro derivity podle smérnice
85/611/EHS.

Aby se na finan¢ni ndstroj vztahovala definice ndstroji
penézniho trhu ve smérnici 85/611/EHS, mél by
spliiovat nékterd kritéria. Zejména je nezbytné, aby se
s nim bézné obchodovalo na penéznim trhu, aby byl
likvidni a mél hodnotu, kterou lze kdykoli presné
stanovit. Je nutné zajistit jednotné uplatfiovni téchto
kritérif s ohledem na nékteré trzni postupy. Rovnéz je
tfeba vyjasnit, Ze tato kritéria je nutné chdpat ve shodé
s ostatnimi zdsadami smérnice 85/611/EHS. Definice
ndstroji penéZniho trhu by méla byt rozsitena tak, aby
zahrnovala finan¢ni ndstroje, které nejsou pfijaty ke koto-
vani nebo nejsou obchodovany na regulovaném trhu
a pro které smérnice 85/611/EHS stanovi dali kritéria
jdouci nad ramec obecnych kritérii pro ndstroje pené-
zniho trhu. Je tudiz stejné tak potfebné tato kritéria
vyjasnit v souvislosti s pozadavky ochrany investorti
a s ohledem na zdsady smérnice, napt. likviditu portfolia,
jelikoZ to vyplyva z clanku 37 uvedené smérnice.

Podle smérnice 85/611/EHS se finan¢ni derivitové
néstroje maji povazovat za likvidni finan¢ni aktiva,
pokud spliuji kritéria stanovend v uvedené smérnici. Je
nutné zajistit jednotné uplatiovani téchto kritérif
a rovnéZ vyjasnit, Ze je tato kritéria tfeba chdpat
zptisobem, jenz je v souladu s ostatnimi ustanovenimi

(11)

uvérové derivaty slucitelné s témito kritérii, predstavuji
finan¢ni derivatové ndstroje ve smyslu smérnice
85/611/EHS, a tudiZ jsou zptisobilé, aby se s nimi zachd-
zelo jako s likvidnimi finanénimi aktivy.

Zvlast naléhavé je tieba vyjasnit problematiku derivatd
finan¢nich indext. V soucasné dobé existuje celd fada
finan¢nich indext, jez funguji jako podkladové aktivum
derivitového néstroje. Tyto indexy se mohou promeé-
fiovat co do sloZeni nebo vazeni svych sloZek. Ve
vSech ptipadech je tieba zajistit, aby SKIPCP byly
schopny splnit své povinnosti, pokud jde o likviditu
portfolia, jak to wyplyvd z clanku 37 smérnice
85/611/EHS, a vypocet Cisté hodnoty aktiv, a aby tyto
povinnosti nebyly nepfiznivé ovlivnény rysy podklado-
vého aktiva derivitu. Mélo by se vyjasnit, Ze derivity
finan¢nich indexd, jejichZ sloZeni je dostate¢né diverzifi-
kovéno, jez pfedstavuji odpovidajici vztazny bod pro trh,
na ktery se vztahuji, a o jejichz sloZeni a vypoctu je tieba
nalezité podat informace, do kategorie derivatti spadaji
jako likvidni finanéni aktiva. Vnitrostdtni pfislusné
organy by mohly pracovat spolené prostiednictvim
CESR, aby si vyvinuly spolecné piistupy, pokud jde
o praktické, kazdodenni pouzivani téchto kritéril ve
vztahu k indextim zaloZenym na aktivech, jez ve smér-
nici nejsou jednotlivé oznacena jako zplsobild aktiva.

Néstroje, které zahrnuji derivatovy prvek, povazuje smér-
nice 85/611/EHS za podkategorii pfevoditelnych cennych
papirti a néstrojti penézniho trhu. VloZenim derivitového
prvku do pfevoditelného cenného papiru nebo ndstroje
penézniho trhu se z celého finanéntho ndstroje nestdva
finan¢ni derivatovy ndstroj, na ktery by se nevztahovaly
definice pfevoditelného cenného papiru nebo ndstroje
penézniho trhu. Je proto nutné vyjasnit, zda Ize finanéni
derivat povazovat za vloZeny do jiného ndstroje. VloZen{
derivatu do prevoditelného cenného papiru nebo nastroje
penézniho trhu navic s sebou nese riziko obchdzeni
pravidel pro derivity, kterd smérnice 85/611/EHS
stanovi. Smérnice z tohoto divodu poZzaduje oznaceni
vlozeného  derivitového  prvku  a  slucitelnost
s uvedenymi pravidly. Vzhledem k drovni finan¢nich
inovaci neni oznacen{ vlozeného derivitového prvku
vidy zfejmé. K ziskani vétsi jistoty v tomto ohledu by
méla byt stanovena kritéria pro oznacovani téchto prvka.

Podle smérnice 85/611/EHS nespadaji postupy a nastroje
vztahujici se k pfevoditelnym cennym  papirim
a ndstrojim penézniho trhu pro wcely acinné spravé
portfolia pod definice ptevoditelnych cennych papirt
a néstroji penézniho trhu. K objasnéni hranic mezi
témito definicemi je nezbytné stanovit kritéria, podle
nichz bude transakce, které by pod uvedené postupy
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a nastroje spadaly, mozné rozlisit. Rovnéz je tfeba pfipo-
menout, Ze tyto postupy a ndstroje je nutné chdpat ve
shodé s ostatnimi povinnostmi SKIPCP, zejména pokud
jde o rizikovy profil. To znamend, Ze museji byt
v souladu s pravidly stanovenymi ve smérnici
85/611/EHS, které se tykaji fizeni a diverzifikace rizika,
jakoZz i s omezenimi této smérnice, pokud jde o kratké
prodeje a uvér.

(14)  Smérnice 85/611/EHS stanovi kritéria pro vymezeni
SKIPCP, jez kopiruji dluhopisové a akciové indexy. Na
SKIPCP, které jsou slucitelné s témito kritérii, se vztahuje
pruzngjsi zachdzeni ve vztahu k omezenim spojeni
emitentd. Je tudiZ potfeba, aby se rozvinulo jednozna¢né
chdpani téchto kritérii a aby bylo zajisténo jejich
jednotné pouzivani ve viech clenskych stitech. To
s sebou nese dalsi vyjasnéni otdzky, kdy lze SKIPCP pova-
zovat za SKIPCP kopirujici index, a tudiz vétsi jistotu,
pokud jde o podminky opraviujici preferen¢ni zachdzeni
se SKIPCP kopirujicimi index.

(15)  V technickych zalezitostech byl konzultovin Evropsky
vybor reguldtorti trhit s cennymi papiry.

(16)  Opatfeni této smérnice jsou v souladu se stanoviskem
Evropského vyboru pro cenné papiry,

PRIJALA TUTO SMERNICL:

Clinek 1
Predmét

Tato smérnice stanovi pravidla, kterd za Glelem jejich jednot-
ného pouzivani vyjasiiuji tyto pojmy:

1. ptevoditelné cenné papiry, jak jsou vymezeny v ¢l. 1 odst. 8
smérnice 85/611/EHS;

2. néstroje penézniho trhu, jak jsou vymezeny v ¢l. 1 odst. 9
smérnice 85/611/EHS;

3. likvidni finan¢ni aktiva podle definice SKIPCP stanovené v ¢l.
1 odst. 2 smérnice 85/611/EHS, ve vztahu k finan¢nim deri-
vatovym ndstrojum;

4. ptevoditelné cenné papiry a nastroje penézniho trhu, které
zahrnuji derivéty, podle ¢l. 21 odst. 3 ¢tvrtého pododstavee
smérnice 85/611/EHS;

5. postupy a ndstroje vyuzivané k acinné spravé portfolia podle
¢l. 21 odst. 2 smérnice 85/611/EHS;

6. SKIPCP kopirujici index podle ¢l. 22a odst. 1 smérnice
85/611EHS.

Cldnek 2
Cl. 1 odst. 8 smérnice 85/611/EHS
Pfevoditelné cenné papiry

1. Odkazem na pfevoditelné cenné papiry v ¢l. 1 odst. 8
smérnice 85/611/EHS se rozumi odkaz na finan¢ni néstroje,
které spliuji tato kritéria:

a) potencidlni ztrdta, kterd mtze SKIPCP vzniknout ve spojitosti
s drZenim téchto ndstrojii, se omezuje na vysi ¢dstky za né
zaplacené;

b) jejich likvidita neoslabuje schopnost SKIPCP spliiovat usta-
noveni ¢l. 37 smérnice 85/611/EHS;

c) je pro né k dispozici spolehlivé ocenénf:

i) v pipadé cennych papirt prijatych ke kotovadni nebo
obchodovanych na regulovaném trhu podle ¢l. 19 odst.
1. pism. a) az d) smérnice v podobé pfesnych, spolehli-
vych a obvyklych cen, jimiz jsou bud trzni ceny, nebo
ceny, které davaji k dispozici systémy ocenéni nezavislé
na emitentech,

ii) v pfipadé jinych cennych papirtt podle ¢l. 19 odst. 2
smérnice v podobé periodicky provadéného ocenéni
vychdzejicho z informaci poskytnutych emitentem
cenného papiru nebo z odborného investiéniho vyzkumu;

d) jsou pro né k dispozici nélezité informace:

i) v piipadé cennych papirti pfijatych ke kotovdni nebo
obchodovanych na regulovaném trhu podle ¢l. 19 odst.
1. pism. a) az d) smérnice 85/611/EHS v podobé pravi-
delnych, pfesnych a vycerpavajicich informaci, které se
poskytuji trhu a které se tykaji cenného papiru nebo
piipadné portfolia cenného papiru,

ii) v piipadé jinych cennych papirti podle ¢l. 19 odst. 2
smérnice ~ 85/611/EHS v  podobé  pravidelnych
a presnych informaci, které se poskytuji SKIPCP a které
se tykaji cenného papiru nebo piipadné portfolia cenného
papiru;
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e) jsou obchodovatelné;

f) jejich nabyti je v souladu s investi¢nimi cili a/nebo politikou
SKIPCP podle smérnice 85/611/EHS;

g) rizika s nimi spojend jsou ndleZité oSetfena v rdmci procesu
fizeni rizika SKIPCP.

Pro ucely prvniho pododstavce pism. b) a e) a pokud nemd
SKIPCP k dispozici informace, na jejichz zdkladé by se stanovilo
jinak, se pfedpoklddd, Ze finanéni ndstroje pfijaté ke kotovani
nebo obchodované na regulovaném trhu v souladu s pismeny
a), b) nebo ¢) ¢. 19 odst. 1 smérnice 85/611/EHS neoslabuji
schopnost SKIPCP splitovat ustanoveni clanku 37 smérnice
85/611[EHS, a rovnéz se predpoklddd, Ze jsou obchodovatelné.

2. Pievoditelné cenné papiry podle ¢l. 1 odst. 8 smérnice
85/611/EHS zahrnuji:

a) jednotky v uzavienych investi¢nich fondech ziizenych jako
investi¢ni spole¢nosti nebo jako podilové fondy, které spliuji
tato kritéria:

i) spliiuji kritéria stanovend v odstavci 1,

ii) vztahuji se na né mechanismy fizeni a spravy podniki
uplatiované v piipadé spole¢nosti,

iii) v pipadé, Ze spravu aktiva vykondvd jménem uzavte-
ného investi¢niho fondu jiny subjekt, se na tento subjekt
vztahuji vnitrostdtni pfedpisy pro udcely ochrany inve-
stor(;

b) jednotky v uzavienych investiénich fondech ziizenych podle
smluvniho prava, které spliuji tato kritéria:

i) spliiuji kritéria stanovend v odstavci 1,

i) vztahuji se na né mechanismy fizeni a spravy podnikd
uplatiiované v piipadé spolecnosti podle pism. a) bodu
ii),

iii) jsou spravovany subjektem, na néjz se vztahuji vnitro-
statni predpisy pro tcely ochrany investord;

¢) finan¢ni ndstroje, které spliuji tato kritéria:

i) spliiuji kritéria stanovend v odstavci 1,

ii) jsou kryty jinymi aktivy nebo jsou vdzdny na vykonnost
jinych aktiv, jeZ se mohou lisit od téch, jez uvadi ¢l. 19
odst. 1 smérnice 85/611/EHS.

3.V piipadé, Ze finan¢ni ndstroj, na néjz se vztahuje odst. 2
pism. ¢), obsahuje vlozeny derivitovy prvek podle ¢lanku 10
této smérnice, se na tento prvek pouZiji pozZadavky ¢lanku 21
smérnice 85/611/EHS.

Cldnek 3
Cl. 1 odst. 9 smérnice 85/611/EHS
Nistroje, s nimiz se bézné obchoduje na penéznim trhu

1.  Odkazem na néstroje penézniho trhu jakoZzto néstroje
v ¢l 1 odst. 9 smérnice 85/611/EHS se rozumi odkaz na:

a) finanéni ndstroje, jeZ jsou pfijaty k obchodovéni na regulo-
vaném trhu nebo s nimiz se na regulovaném trhu obcho-
duje, v souladu s ¢l. 19 odst. 1 pism. a), b) a ¢) smérnice
85/611/EHS;

b) finanéni ndstroje, které k obchodovdni pfijaty nejsou.

2. Odkazem na nistroje penéznfho trhu jakoZto ndstroje,
s nimiZ se bézné obchoduje na penéznim trhu, v ¢l. 1 odst.
9 smérnice 85/611/EHS se rozumi odkaz na finan¢ni néstroje,
které spliuji jedno z téchto kritérif:

a) jejich splatnost pii emisi je nejvySe 397 dni;

b) jejich zbytkovd splatnost je nejvyse 397 dni;

¢) prochdzeji pravidelnou valorizaci vynosi v souladu
s podminkami penézniho trhu nejméné jednou za 397 dni;

d) jejich rizikovy profil, véetné tvérovych rizik a rizik droko-
vych sazeb, odpovida rizikovému profilu finanénich néstrojt,
jejichz splatnost spliiuje pismeno a) nebo b) nebo na néz se
vztahuje valorizace vynosti podle pismena c).
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Cldnek 4
Cl. 1 odst. 9 smérnice 85/611/EHS

Likvidni ndstroje s hodnotou, kterou je mozno kdykoli
presné stanovit

1. Odkazem na néstroje penézniho trhu jakoZto ndstroje, jez
jsou likvidni, v ¢l. 1 odst. 9 smérnice 85/611/EHS se rozumi
odkaz na finan¢ni néstroje, které mohou byt prodiny
s omezenymi ndklady v pfiméfené kritkém casovém rdmci
vzhledem k povinnosti SKIPCP odkoupit ¢i vyplatit své podilové
jednotky na Zddost kteréhokoli podilnika.

2. Odkazem na néstroje penéZniho trhu jakozto ndstroje, jez
maji hodnotu, kterou je mozno kdykoli pfesné stanovit, v ¢l. 1
odst. 9 smérnice 85/611/EHS se rozumi odkaz na finan¢ni
ndstroje, pro néz jsou k dispozici ptesné a spolehlivé systémy
ocenéni spliujici tato kritéria:

a) umoznuji SKIPCP vypocist Cistou hodnotu aktiv v souladu
s hodnotou, pfi jejimz dosazeni by bylo mozné finanéni
néstroj v portfoliu vyménit mezi znalymi partnery ochot-
nymi uskutecnit transakci za obvyklych podminek;

b) vychdzeji bud z adajd trhu, anebo modeld ocefiovéni, véetné
systému zaloZenych na zistatkové hodnoté.

3. Kritéria podle odstavci 1 a 2 se poklddaji za splnénd
v pipadé finan¢nich ndstroji, s nimiz se bézné obchoduje na
penéznim trhu pro dcely ¢l. 1 odst. 9 smérnice 85/611/EHS
a jez jsou piijaty ke kotovdni nebo obchodoviny na regulo-
vaném trhu v souladu s ¢l. 19 odst. 1 pism. a), b) nebo ¢)
uvedené smérnice, pokud nemd SKIPCP k dispozici informace,
na jejichz zékladé by se stanovilo jinak.

Cldnek 5
Cl. 19 odst. 1 pism. h) smérnice 85/611/EHS

Nistroje, jejichz emise nebo emitent jsou regulovini za
icelem ochrany investord a dspor

1.  Odkazem na nastroje penézniho trhu, s nimiZ se neob-
choduje na regulovaném trhu, jejichZ emise nebo emitent jsou
sami regulovdni za Gcelem ochrany investort a dspor, v ¢l. 19
odst. 1 pism. h) smérnice 85/611/EHS se rozumi odkaz na
finan¢ni néstroje, které spliuji tato kritéria:

a) spliuji jedno z kritérii stanovenych v ¢l. 3 odst. 2 a viechna
kritéria stanovend v ¢l. 4 odst. 1 a 2;

b) jsou pro né k dispozici nélezité informace, vetné informaci
umoziujicich faddné hodnoceni tvérovych rizik spojenych
s investicemi do takovych ndstrojti, s ohledem na odstavce
2, 3 a 4 tohoto ¢clanku;

¢) jsou volné pievoditelné.

2.V ptipadé nastroji penézniho trhu, na néz se vztahuje ¢l.
19 odst. 1 pism. h) druhd a ¢tvrtd odrdzka smérnice
85/611/EHS nebo jez jsou emitovany mistnimi nebo regiondl-
nimi samospravnimi celky ¢lenského stitu ¢i vefejnymi mezi-
ndrodnimi institucemi, ale nejsou zaruceny clenskym stitem
nebo v piipadé clenského federativntho stitu jednou z Casti
tvoficich federaci, sestdvaji ndlezité informace podle odst. 1
pism. b) tohoto ¢lanku z:

a) informaci tykajicich se jak emise nebo emisniho planu, tak
pravni a finanéni situace emitenta pred emisi ndstroje pené-
zniho trhu;

b) aktualizaci informaci podle pismene a) uskutecfiovanych
pravidelné a pfi veskerych vyznamnych uddlostech;

¢) informaci uvedenych v pismeni a) ovéfenych nalezité kvali-
fikovanymi tfetimi osobami, na néZ se nevztahuji pokyny
emitenta;

d) dostupnych a spolehlivych statistickych ddaji o emisi
a emisnim planu.

3.V pripadé néstroji penézniho trhu, na néz se vztahuje cl.
19 odst. 1 pism. h) tieti odrdzka smérnice 85/611/EHS, sesti-
vaji ndlezité informace podle odst. 1 pism. b) tohoto ¢lanku z:

a) informaci tykajicich se emise nebo emisntho programu nebo
pravni a finanéni situace emitenta pted emisi ndstroje pené-
zniho trhu;

b) aktualizaci informaci podle pismene a) uskutecfiovanych
pravidelné a pii veskerych vyznamnych udalostech;

¢) dostupnych a spolehlivych statistickych tdajd o emisi
a emisnim plidnu nebo jinych wdaji umoziujicich fadné
hodnoceni tvérovych rizik spojenych s investicemi do tako-
vych ndstroji.
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4.V piipadé viech ndstroji penézniho trhu, na néz se vzta-
huje ¢l. 19 odst. 1 pism. h) prvni odrdzka smérnice 85/611/EHS
s vyjimkou téch, jez jsou uvedeny v odstavci 2 tohoto ¢lanku,
a téch, jez vydala Evropskd centrdlni banka a centrdlni banka
Clenského stitu, sestdvaji ndlezité informace podle odst. 1 pism.
b) tohoto ¢lanku z informaci tykajicich se emise nebo emisniho
plinu nebo prdvni a finan¢ni situace emitenta pied emisi
nastroje penézniho trhu.

Cldnek 6
Cl. 19 odst. 1 pism. h) smérnice 85/611/EHS

Subjekt, ktery podléhdi a vyhovuje pravidlim

obezietnostniho dohledu, kterd jsou podle ndzoru

pfislusnych orgdni alespoii stejné piisnd jako pravidla
stanovend pravnimi pfedpisy Spolecenstvi

Odkazem na subjekt, ktery podléhd a vyhovuje pravidlim
obezfetnostnitho dohledu, kterd jsou podle ndzoru piislusnych
orgdnil alesporti stejné piisnd jako pravidla stanovend pravnimi
piedpisy Spolecenstvi, v ¢l. 19 odst. 1 pism. h) smérnice
85/611/EHS se rozumi odkaz na emitenta, ktery podléhd
a vyhovuje pravidlim obezfetnostniho dohledu a spliuje
jedno z téchto kritérif:

1. nachdzi se v Evropském hospodafském prostoru;

2. nachdzi se v zemich OECD ndleZejicich do skupiny G10;

3. je drzitelem ohodnoceni alespoii na stupni ,investment
grade’;

4. lze prokazat, Ze pravidla obezfetnostniho dohledu vztahujici
se na emitenta jsou alesponi stejné piisnd jako pravidla stano-
vend pravnimi pfedpisy Spolecenstvi, na zdkladé hloubkové
analyzy emitenta.

Cldnek 7
Cl. 19 odst. 1 pism. h) smérnice 85/611/EHS
Sekuritizitor vyuzivajici Gvérové linky poskytnuté bankou

1. Odkazem na sekuritizdtory v ¢l. 19 odst. 1 pism. h) ¢tvrté
odrdzce smérnice 85/611/EHS se rozumi odkaz na struktury
v podobé spole¢nosti ¢i fondu nebo spocivajicim na smluvnim
zdkladg, jez byly ziizeny za tcelem sekuritizace.

2. Odkazem na tvérové linky poskytnuté bankou v ¢l. 19
odst. 1 pism. h) ¢tvrté odrazce smérnice 85/611/EHS se rozumi
odkaz na bankovni sluzby zaji§téné finan¢ni instituci, kterd je

v souladu s ¢l. 19 odst. 1 pism. h) tfeti odrdzkou smérnice
85/611/EHS.

Cldnek 8
Cl. 1 odst. 2 a ¢l. 19 odst. 1 pism. g) smérnice 85/611/EHS

Finan¢ni likvidni aktiva ve vztahu k finanénim
derivitovym ndstrojim

1. Odkazem na finanéni likvidni aktiva v ¢l. 1 odst. 2 smér-
nice 85/611/EHS se ve vztahu k finanénim derivitovym
nastrojum rozumi jako odkaz na finan¢ni derivitové néstroje,
které splnuji tato kritéria:

a) jejich podkladovd aktiva sestdvaji z:

i) jednoho nebo vice aktiv podle ¢l. 19 odst. 1 smérnice
85/611/EHS, v¢etné finan¢nich ndstrojii s jednim nebo

nékolika znaky takovych aktiv,

ii) jedné nebo vice drokovych sazeb,

iii) jednoho nebo vice sménnych kurzii nebo mén,

iv) jednoho nebo vice finan¢nich indext;

b) v pipadé OTC derivétt jsou v souladu s podminkami stano-
venymi v ¢l 19 odst. 1 pism. g) druhé a tieti odrdzce
smérnice 85/611/EHS.

2. Finanéni derivitové ndstroje podle ¢l. 19 odst. 1 pism. g)
smérnice 85/611/EHS zahrnuji ndstroje, které spliuji tato
kritéria:

a) umoziiuji pfevod tivérového rizika aktiva podle odst. 1 pism.
a) tohoto ¢lanku nezdvisle na ostatnich rizicich spojenych
s timto aktivern;

b) nevyplyva z nich doddvka ani pfevod, v¢etné hotovostniho
pfevodu, aktiv jinych nez téch, které jsou uvedeny v ¢l. 19
odst. 1 a 2 smérnice 85/611/EHS;

¢) jsou v souladu s kritérii pro OTC derivdty stanovenymi v ¢l.
19 odst. 1 pism. g) druhé a tfeti odrdZce smérnice
85/611/EHS a v odstavcich 3 a 4 tohoto ¢lanku;

d) rizika s nimi spojend jsou néleZité oSetfena v rdmci procesu
Hzeni rizika SKIPCP a v piipadé, Ze je uvérovy derivat
vystaven riziku informa¢ni asymetrie mezi SKIPCP
a protistranou plynouctho z potencilniho pfistupu proti-
strany k nevefejnym informacim o podnicich, jejichz aktiva
jsou vyuzita jako podkladovd aktiva pro Gvérové derivaty,
i mechanismy vnitfni kontroly SKIPCP.
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3. Pro Gcely ¢l. 19 odst. 1 pism. g) tfeti odrdzky smérnice
85/611/EHS se odkazem na spravedlivou cenu rozumi odkaz na
vysi Castky, za niZ lze vyménit aktivum ¢i vyporddat zavazek
mezi znalymi partnery ochotnymi uskutecnit transakei za obvy-

klych podminek.

4. Pro ucely ¢l. 19 odst. 1 pism. g) tfeti odrdzky smérnice
85/611/EHS se odkazem na spolehlivé a ovéfitelné ocenéni
rozumi odkaz na ocenéni, jez z pohledu SKIPCP odpovidd
spravedlivé cené podle odstavce 3 tohoto c¢lanku, nevychdzi
pouze z trznich kotaci protistrany a spliiuje tato kritéria:

a) ocenéni vychdzi bud ze spolehlivé aktualizované trzni ceny
nastroje, anebo pokud takovd cena neni dostupnd, z modelu
ocenovani, ktery vyuzivd odpovidajici uzndvanou metodiku;

b) kontrolu ocenéni vykondva jeden z téchto subjekta:

i) vhodna tfeti strana, kterd je nezdvisld na protistrané OTC
derivatu, a to pfiméfené Casto a zplisobem umoziiujicim
SKIPCP jeho kontrolu,

ii) odbor v rdmci SKIPCP, jenZ je nezdvisly na oddéleni
odpovédném za spravu aktiv a jenz disponuje vhodnym
vybavenim pro tyto ucely.

5. Odkaz na likvidni finan¢ni aktiva v ¢l. 1 odst. 2 a ¢l. 19
odst. 1 pism. g) smérnice 85/611/EHS se chdpe tak, Ze vylucuje
komoditni derivéty.

Cldnek 9
Cl. 19 odst. 1 pism. g) smérnice 85/611/EHS
Finan¢ni indexy

1.  Odkazem na finan¢ni indexy v ¢l. 19 odst. 1 pism. g)
smérnice 85/611/EHS se rozumi odkaz na indexy, které spliuji
tato kritéria:

a) jsou dostatecné diverzifikovany, pficemz jsou splnéna tato
kritéria:

i) index je slozen tak, Ze pohyby cen nebo obchodovini ve
vztahu k jedné sloZce neovliviiuji nevhodnym zptisobem
vykonnost celého indexu,

ii) v piipadé, Ze index sestdvd z aktiv uvedenych v ¢l. 19
odst. 1 smérnice 85/611/EHS, je jeho sloZeni diverzifi-
kovéno alespoti v souladu s ¢ldnkem 22a uvedené smér-
nice,

i) v pfipadé, Ze index sestava z aktiv jinych nez téch, kterd
jsou uvedena v ¢l. 19 odst. 1 smérnice 85/611/EHS, je
diverzifikovan zplisobem rovnocennym tomu, jeZ
stanovi ¢lanek 22a uvedené smérnice;

=

piedstavuji odpovidajici vztazny bod pro trh, na ktery se
vztahuji, pficemZ jsou splnéna tato kritéria:

i) index méfi vykonnost reprezentativni skupiny podklado-
vych aktiv vhodnym a ndlezitym zptsobem,

i) index se pravidelné upravuje a znovu vyvaZzuje, aby se
zajistilo, Ze stdle odrdzi situaci na trzich, na néz se vzta-
huje, a to podle vefejné dostupnych kritérii,

i) podkladovd aktiva jsou dostate¢né likvidni, coz uZiva-
telom umoziiuje piipadné index kopirovat;

¢) vhodnym zptsobem se zvefejiiuji, pficemz jsou splnéna tato
kritéria:

i) proces zvetejnéni se opird o fddné postupy zjistovani cen
a vypoltu a nésledného zvefejnéni hodnoty indexu,
véetné postupll stanoveni cen vzhledem k slozkdm,
v jejichz ptipadé neni trzni cena dostupna,

ii) relevantni informace tykajici se zélezitosti, jako je vypocet
indexu, metodika vyvaZeni, zmény indexu nebo veskeré
provozni potiZemi s v¢asnym a presnym poskytovinim
informaci, se poskytuji v co nejsir$im méfitku a vcas.

2.V piipadg, ze slozZeni aktiv, jeZ jsou pouzita jako podkla-
dova aktiva pro finan¢ni derivity v souladu s ¢l. 19 odst. 1
smérnice 85/611/EHS, kritéria stanovend v odstavci 1 tohoto
Clanku nespliuji, se takové finanéni derivity, pokud jsou
v souladu s kritérii stanovenymi v ¢l. 8 odst. 1 této smérnice,
povazuji za finan¢ni derivity kombinace aktiv uvedené v ¢l. 8
odst. 1 pism. a) bodech i), ii) a iii).
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Cldnek 10
Cl. 21 odst. 3 &tvrty pododstavec smérnice 85/611/EHS

Pfevoditelné cenné papiry a ndstroje penézniho trhu, které
zahrnuji derivity

1.  Odkazem na prevoditelné cenné papiry, které zahrnuji
derivaty, v ¢l. 21 odst. 3 &tvrtém  pododstavei  smérnice
85/611/EHS se rozumi odkaz na finan¢ni néstroje, jez spliuji
kritéria stanovend v ¢l. 2 odst. 1 této smérnice a obsahuji
slozku, ktera spliuje tato kritéria:

a) diky této slozce Ize nékteré nebo vSechny penéZni toky, jez
by prevoditelny cenny papir fungujici jako hostitelskd
smlouva jinak vyZadoval, ménit v zavislosti na specifické
trokové sazb€, cené finanéniho ndstroje, sménném kurzu,
cenovém indexu ¢& indexu sazeb, dvérovém ratingu i
tvérovém indexu nebo jiné proménné, v dusledku ¢ehoz
se mohou proméiiovat obdobné jako samostatny derivét;

b) jeji hospodaiské rysy a rizika s ni spojend nesouviseji tizce
s hospodétskymi rysy hostitelské smlouvy a riziky spojenymi
s ni;

¢) md vyznamny dopad na rizikovy profil a stanovovani cen
pievoditelného cenného papiru.

2. Naéstroje penézniho trhu, které spliuji jedno z kritérif
stanovenych v ¢l. 3 odst. 2 a vSechna kritéria stanovend v ¢l.
4 odst. 1 a 2 a obsahuji slozku, kterd spliiuje kritéria stanovend
v odstavci 1 tohoto ¢lanku, se povazuji za nastroje penéZniho
trhu, které zahrnuji derivat.

3. Pokud pfevoditelny cenny papir nebo ndstroj penézniho
trhu obsahuji slozku, kterd je smluvné ptevoditelnd nezavisle na
daném prevoditelném papiru ¢ ndstroji penézniho trhu, md se
za to, Ze derivat nezahrnuje. Takovd slozka se povazuje za
samostatny finan¢ni néstroj.

Cldnek 11
Cl. 21 odst. 2 smérnice 85/611/EHS
Postupy a ndstroje vyuZivané k ucinné sprivé portfolia
1.  Odkazem na postupy a ndstroje, jez se vztahuji
k pfevoditelnym cennym papirim a jsou vyuZivané k G¢inné

spravé portfolia, v ¢l. 21 odst. 2 smérnice 85/611/EHS se
rozumi odkaz na postupy a ndstroje, které spliuji tato kritéria:

a) jsou z hospodiiského hlediska vhodné diky dcinnosti
ndkladd, s nimiZ je spojena jejich realizace;

b) divodem k jejich uskute¢néni je nejméné jeden z téchto cila:

i) snizovéani rizik,

ii) snizovdni ndkladg,

iii) ziskdni dodatkového kapitdlu ¢i vynosu pro SKIPCP
s urovni rizika, jeZ je v souladu s rizikovym profilem
SKIPCP a pravidly diverzifikace rizika stanovenymi
v ¢lanku 22 smérnice 85/611/EHS;

¢) rizika s nimi spojend jsou ndleZité oSetfena v rdmci procesu
fizeni rizika SKIPCP.

2. Postupy a nastroje, které spliuji kritéria stanovend
v odstavci 1 a které se vztahuji k ndstrojim penézniho trhu,
se poklddaji za postupy a ndstroje vztahujici se k ndstrojim
penézniho trhu, vyuzivané k Gc¢inné spravé portfolia podle ¢l.
21 odst. 2 smérnice 85/611/EHS.

Cldnek 12
Cl. 22a odst. 1 smérnice 85/611/EHS
SKIPCP kopirujici index

1.  Odkazem na kopirovini slozeni akciového indexu ¢i
indexu dluhovych cennych papirt v ¢l. 22a odst. 1 smérnice
85/611/EHS se rozumi odkaz na kopirovani slozeni podklado-
vych aktiv indexu véetné pouzivani derivitd a jinych postupti
a ndstrojii podle ¢l. 21 odst. 2 smérnice 85/611/EHS a ¢lanku
11 smérnice.

2. Odkazem na index, jehoz sloZeni je dostatecné diverzifi-
kovano, v ¢l. 22a odst. 1 prvni odrdZce smérnice 85/611/EHS
se rozumi odkaz na index, jenz spliuje pravidla diverzifikace
rizika ¢lanku 22a uvedené smérnice.

3. Odkazem na index, jenz ptedstavuje odpovidajici vztazny
bod, v ¢l. 22a odst. 1 druhé odrdzce smérnice 85/611/EHS se
rozumi{ odkaz na index, jehoZ poskytovatel pouZivd uznavanou
metodiku, kterd obvykle nevede k vylouCeni vyznamného
emitenta z trhu, na ktery se vztahuje.

4. Odkazem na index, jenZz je ndlezitym zplsobem
zvefejnén, v ¢l 22a odst. 1 tfeti odrdzce smérnice
85/611/EHS se rozumi odkaz na index, ktery spliuje tato
kritéria:

a) je vefejné pfistupny;
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b) poskytovatel indexu je nezdvisly na SKIPCP kopirujici index.

Pismeno b) nevylucuje poskytovatele indexu a SKIPCP tvorfici
soucast téze hospodaiské skupiny za podminky, Ze jsou zave-
dena G¢innd opatteni k FeSeni stfetu zdjmd.

Cldnek 13

Provedeni
1. Clenské stity ptijmou a zvefejni pravni a sprévni piedpisy
nezbytné pro dosaZeni souladu s touto smérnici do 23. bfezna

2008. Neprodlené sdéli Komisi jejich znéni a srovndvaci tabulku
mezi témito pfedpisy a touto smérnici.

Budou tyto predpisy pouZivat od 23. Cervence 2008.

Tyto pfedpisy piijaté clenskymi staty musi obsahovat odkaz na
tuto smérnici nebo musi byt takovy odkaz udinén pii jejich
tfednim vyhlaseni. Zptsob odkazu si stanovi ¢lenské staty.

2. Clenské stity sdéli Komisi znéni hlavnich ustanoveni
vnitrostdtnich pravnich pfedpisti, které p¥ijmou v oblasti pisob-
nosti této smérnice.

Cldnek 14
Vstup v platnost

Tato smérnice vstupuje v platnost téetim dnem po vyhldseni
v Ufednim véstniku Evropské unie.

Cldnek 15
Urcéeni

Tato smérnice je urCena clenskym statdm.

V Bruselu dne 19. bfezna 2007.

Za Komisi
Charlie McCREEVY

clen Komise




