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SPRAVA KOMISIE RADE

v stlade s ¢lankom 18 smernice Rady 2003/48/ES o zdafiovani prijmu z Gspor v podobe
vyplaty tdrokov

1. Uvob

V ¢lanku 18 smernice Rady 2003/48/ES z 3. jiina 2003 o zdafiovani prijmu z Gspor v podobe
vyplaty tGrokov (d’alej len ,smernica o usporach alebo ,smernica®) ' sa stanovuje, Ze
~Komisia podava kazdé tri roky Rade spravu o uplatiiovani tejto smernice. Komisia na
zdklade tychto sprav, podla potreby, navrhuje Rade akékolvek zmeny a doplnenia smernice,
ktoré sa ukazuju ako potrebné na lepsie zabezpecenie ucinného zdanovania prijmu z uspor a
odstranovania nezelanych deformacii hospodarskej sutaze.*

Sprava pre prvé prehodnotenie® sa vypracovala v roku 2008 (dalej len ,,sprava z roku 2008)°
a tykala sa transpozicie a vykondvania smernice a obsahovala zhrnutie ekonomického
hodnotenia® a odporutanie Komisie tykajice sa potrebnych zmien. Potrebnymi zmenami
urcenymi v sprave z roku 2008 sa mali predovSetkym ujasnit’ niektoré interpretaéné otazky a
odstranit’ existujlice medzery. Na tento ucel prijala Komisia 13. novembra 2008 navrh na
zmenu a doplnenie smernice’ (dalej len ,,navrh) s cielom odstranit’ existujuce medzery a
lepsie predchadzat’ daiiovym tinikom.

Sprava pre toto druhé prehodnotenie sa tyka predovsetkym fungovania smernice a jej
ekonomického hodnotenia. Hlavnymi zisteniami tohto dokumentu, t.j. rozSirené pouzivanie
off-shore jurisdikcii pre sprostredkovatel'ské subjekty a rast na kI'i€ovych trhoch, na ktorych
sa poskytuju produkty porovnatelné s pohl'adavkami, sa posiliiujii argumenty na rozsirenie
rozsahu posobnosti smernice a prislusnych dohdd uzatvorenych v sulade s ¢lankom 17
smernice. Tieto zistenia su taktiez v sulade s politickym zavdzkom krajin G20 podporovat’
dodrziavanie Standardov pre medzindrodnii vymenu daniovych a finanénych informacii a
pouzivat vSetky dostupné protiopatrenia na zakroCenie proti dafovym rajom a
nespolupracujucim jurisdikciam, ktoré tieto Standardy nedodrziavaju.

: http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2003:157:0038:0048:en:PDF
http://ec.europa.eu/taxation_customs/taxation/personal tax/savings_tax/savings_directive review/index
en.htm

} Sprava KOM/2008/0552
http://eurlex.europa.eu/Result.do?T1=V5&T2=2008&T3=552&RechType=RECH_naturel&Submit=Se
arch

Podrobne rozpracované v pracovnom dokumente tvarov Komisie, v ktorom sa predklada ekonomické
hodnotenie u¢inkov smernice Rady 2003/48/EC na zaklade dostupnych tdajov, Brusel, 15.9.2008,
SEK(2008) 2420
http://ec.europa.cu/taxation_customs/resources/documents/taxation/personal_tax/savings_tax/savings d
irective_review/sec%282008%292420.pdf

Naévrh smernice Rady, ktorou sa meni a dopliia smernica 2003/48/ES o zdatiovani prijmu z Gspor v
podobe vyplaty trokov, Brusel, 13.11.2008, KOM(2008) 727 v kone¢nom zneni,
http://ec.europa.eu/taxation_customs/resources/documents/taxation/personal_tax/savings_tax/savings d
irective_review/com%282008%29727_en.pdf
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Viac vecnych tudajov o témach uvedenych nizSie sa nachadza v pracovnom dokumente
utvarov Komisie, ktory je prilozeny k tejto sprave.

2. TRANSPOZICIA A VYKONAVANIE SMERNICE

Komisia v prvom prehodnoteni dospela k zaveru, Ze vietky Glenské 3taty smernicu®
transponovali a zacali uplatiovat’ vykonavacie predpisy od planovanych datumov (t.j. od 1.
jula 2005, v pripade Bulharska a Rumunska to bolo od 1. janudra 2007). Komisia zacala
konanie o poruseni predpisov proti jednotlivym ¢lenskym Staitom vo veci konkrétnych prvkov
ich vykonavacich predpisov, ktoré sa uzavreli len potom, ked’ tieto dotknuté Clenské Staty
potvrdili, ze tieto predpisy boli uvedené do stladu so smernicou. V sucasnosti neexistuju
ziadne neuzatvorené konania o poruseni predpisov.

Komisia sa na zasadnuti Rady ECOFIN zo 7. decembra 2010 zaviazala, ze do polovice roka
2011 predlozi spravu ad-hoc o riadnom a u¢innom uplatiiovani smernice ¢lenskymi Statmi.
Utvary Komisie na zaklade odpovedi na dotaznik rozposlany vietkym ¢lenskym $tatom
zostavili uvedent spravu (SEK 2011 (775) v koneénom zneni’), ktora sa postiipila Rade 14.
juna 2011.

Z posudenia odpovedi ¢lenskych Statov vyplyva, Ze niektoré ustanovenia smernice vykladali
Clenské Staty odliSne. Niektoré rizika rozdielneho vykladu takto zdoraznené sa urcili uz v
sprave z roku 2008. V tejto suvislosti by sa hlavné problémy odstranili prostrednictvom
zodpovedajucich novych predpisov obsiahnutych v navrhu.

3. FUNGOVANIE SMERNICE

Fungovanie smernice sa posudilo pomocou dotaznika rozposlaného datiovym spravam
¢lenskych Statov, ktory sa tykal pouzivania udajov vymienanych podl'a smernice. Komisia
okrem toho prekontrolovala Statistické udaje poskytnuté podl'a smernice a dala vyhotovit
Stidiu na posudenie administrativnej zataze pre hospodarske subjekty vyplyvajicej z
existujucej smernice. Hlavné zistenia tejto analyzy st uvedené d’ale;.

3.1 Dotaznik o pouZivani adajov

Odbornikom zo skupiny ACDT® sa zaslal dotaznik o pouZivani udajov, ktoré dostali ich
daniové spravy z inych Clenskych Statov. Dotaznik sa tykal: pouzivania udajov pre danové
audity; kvality tdajov prijatych od inych ¢lenskych Statov; a toho, ¢i zavedenie smernice
viedlo k lepSiemu dodrziavaniu predpisov daniovnikmi.

6 http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:72003L.0048:EN:NOT#FIELD BE
http://ec.europa.cu/taxation_customs/resources/documents/taxation/personal tax/savings_tax/implemen
tation/sec(2011)775_en.pdf

Odborna skupina Komisie zlozena z narodnych expertov v oblasti administrativnej spoluprace v oblasti
priameho zdanenia (Administrative Cooperation in Direct Taxation)
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Osvedcené postupy

Clenské §taty, ktoré vykonali posudenie, oznamili pozitivne vysledky tykajuce sa
dodrziavania predpisov. V tomto prehodnoteni st vSak zdoraznené niektoré oblasti, ktoré by
¢lenské Staty mohli zlepsit’ s cielom lepSie vyuzivat’ vymieniané informacie:

o spojenie databazy smernice o isporach s vnutrostatnou daiovou databazou;
o vyvoj riadenia rizika a automatizovanejSieho postupu krizovej kontroly tidajov;
o zjednodusenie Sirenia idajov medzi Gstrednou daiovou spravou a miestnymi uradmi

zodpovednymi za vyber dani.

Kvalita udajov

Clenské §taty zdoraznili jasny nérast kvality udajov, ktoré dostavaju, vd’aka $truktiirovanému
formatu a spolo¢nym pravidldm postupov, podl'a ktorych sa tidaje oznamuju. V porovnani s
vymenou informécii podl'a dvojstrannych zmlav je kvalita Gdajov prijatych podl'a smernice
vyrazne vyssia.

Kvalita prijatych udajov je vSak pre niektoré clenské Staty nad’alej znepokojiva. Priblizne
polovica ¢lenskych Statov potvrdila, ze v sicasnosti vykondvaji kontroly obsahu informacii
prijatych od vyplacajucich zastupcov, nez ich odoslu prijimajucim ¢lenskym Statom.

Vzhl'adom na vyznam narastu kvality by mali vSetky clenské Staty zvazit pouzivanie
systematickych kontrol kvality informacii, ktoré sa maji odoslat. Okrem toho su ¢lenské Staty
podnecované, aby pouzivali on-line kontrolny systém, ktory Komisia vyvija pre danové
identifikacné Cislo (TIN) na spravnu identifikaciu daiiovnika.

3.2. Statistické idaje podl’a smernice

Ked’ze sa smernica pouziva len od 1.7.2005, rozsah prvého prehodnotenia sa obmedzil pre
nedostatok tdajov. Az na zasadnuti Rady 12.5.2008 sa clenské Staty dohodli na Statistickych
tidajoch’, ktoré sa maju poskytnit’ Komisii na postidenie efektivnosti a u¢innosti smernice.

Od prvého prehodnotenia sa vymedzili definicie Gdajov a formaty, ktoré viedli k lepSej a
véasnej$ej vymene informacii medzi ¢lenskymi §tatmi. Co sa tyka mnoZstva vymenenych
udajov, najviac informdcii vymenili ¢lenské Staty, ktoré st vel'ké alebo ktoré maji vyznamné
finan¢né strediska. Rokom s najvys$$im poctom vymenenych informacii bol rok 2007 s
nahlasenymi transakciami v hodnote 38,9 miliardy EUR (v roku 2009' to bolo: 9,9 miliardy
EUR). Zahrnutie hrubych vynosov do udajov moze viest k odlisnému porovnavaciemu
zékladu, a ak sa tento prvok vyluci, oznamované sumy st stabilnejSie (prijem z tirokov v roku
2009 je 2,3 miliardy EUR (v roku 2007 to bolo: 3,6 miliardy EUR)). Zrdzkova dan zdiel'ana
vSetkymi krajinami podl'a smernice a suvisiacich dohdd sa znizila zo 700,9 milionov EUR v
roku 2008 na 459,9 milibnov EUR v roku 2009. Pokles vymenenych informéacii aj zrazenej

http://register.consilium.europa.eu/pdf/en/08/st09/st09467.en08.pdf
Svédsko nepredlozilo Komisii tdaje o informaciach vymenenych s ostatnymi Clenskymi §tatmi za
vSetky danové obdobia. Irsko malo pri predkladani udajov za rok 2009 technické problémy.
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dane mozno ¢iasto¢ne vysvetlit' finanénou krizou v poslednom Stvrtroku roku 2008, ktora
viedla k vyraznému poklesu trokovych sadzieb v pripade vkladov domacnosti v roku 2009.

Pozoruhodnym znakom tudajov je vysokd variabilita informdacii vymienanych ¢lenskymi
Statmi pocas obdobia prehodnocovania. Simulaciou pri cezhrani¢nych vkladoch ECB (oddiel
4 tejto spravy) sa potvrdilo, Zze v pripade niektorych ¢lenskych Statoch sumy turokovych
platieb ozndmené pre klasicky druh prijmu z tUrokov boli pod odhadovanou referencnou
hodnotou pre cezhrani¢né vklady a tirokové sadzby. Odpovede ¢lenskych Statov na spravu ad-
hoc (oddiel 2 tejto spravy) navySe naznacili, ze vacSina ¢lenskych Statov sa spolieha najmi na
spravne pouzivanie svojich usmerneni vyplacajucimi zastupcami na presnu identifikaciu
prislusného prijmu, ktory sa mé ohlésit, hoci maji zavedené ustanovenia na vykonanie
auditov a pouzivanie sankcii za nedodrziavanie smernice.

Na vyrieSenie problému variability udajov vymienanych medzi jednotlivymi daiiovymi
obdobiami by mali Clenské Staty zvazit' pouzivanie kontrol Uplnosti udajov predlozenych
svojimi vyplacajicimi zastupcami vratane: (i) centralneho registra, ktory zriadi kazdy ¢lensky
Stat, v ktorom st uvedeni vyplacajici zastupcovia usadeni v ich jurisdikciach, na overenie
v€asného predloZzenia udajov; (ii) analyzy fluktudcie udajov predlozenych vyplacajiicimi
zastupcami, predovSetkym v pripade nahlasenych sim a pocte vlastnikov pozitkov; (iii)
spoluprace medzi Clenskymi $tatmi s cielom posilnit’ postupy auditu tykajice sa
vyplacajicich zastupcov vratane systému vyplacajucich zastupcov a internych kontrolnych
usmerneni; a (iv) vyvoja referenénych hodnoét a porovnani s inymi zdrojmi udajov, napriklad s
vnutroStatnymi Statistickymi udajmi o oznamovani cezhraniénych vkladov.

3.3. Vyhodnotenie pociato¢nych a opakovanych nakladov na vykonavanie smernice

V studii na posudenie administrativnej zataze pre hospodarske subjekty vyplyvajucej z
existujiicej smernice sa dospelo k zaveru, Ze informacie uz mali k dispozicii v pripade vacsiny
oznamovacich povinnosti podl'a existujucej smernice v dosledku pravnych predpisov proti
praniu $pinavych petazi'', vnitro§tatnych pravnych predpisov alebo internych obchodnych
postupov. Nikto z respondentov vSak neuviedol, Ze by zhromazd'oval informécie k ¢lanku 4
ods. 2 (ustanovenia o vyplacajucom zdstupcovi pri pripisani platby), pokial by sa tak
nevyzadovalo podl'a smernice.

Vyplécajuci zastupcovia povazuju vacsinu krokov pri oznamovani podl'a smernice za naklady
na ,,.beznu ¢innost™, a preto sa suvisiaca administrativna zat'az nezda byt nadmerna.

1 Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2005/60/ES z 26. oktdbra 2005 o predchadzani vyuzivania

finan¢ného systému na Ucely prania Spinavych penazi a financovania terorizmu (Text s vyznamom pre
EHP)
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4. EKONOMICKE HODNOTENIE

Ako sucast’ tohto prehodnotenia sa vykonalo ekonomické hodnotenie s cielom zanalyzovat
vyvoj kPtgovych trhov EU a mimo EU so sporiacimi produktmi z hladiska vyznamu
prisluSnych trhov a geografickej Struktury ich klientskej zékladne. Pouzili sa oznamované
bankové udaje od Banky pre medzindrodné zactovanie (Bank of International Settlements —
BIS), Eurépskej centrélnej banky (ECB) a Svajéiarskej narodnej banky (SNB). Udaje ECB sa
taktiez pouzili na uskutoCnenie simulacie o rozsahu potencialneho zédkladu vymeny informacii
alebo vyberu zrdzkovej dane.

Okrem toho sa pouzili udaje o prislusnych osobitnych trhoch — 1) dlhopisoch a akciach (od
CPIS MMF), 2) dlhovych a kapitalovych produktoch a derivatoch vSeobecne (od Eurostatu),
3) Struktirovanych retailovych produktoch (z databazy Avery), 4) podnikoch kolektivneho
investovania do prevoditelnych cennych papierov (najmd od EFAMA) a 5) poistnych
produktoch (najmi zo $tadie spolo¢nosti Europe Economics) — s cielom zanalyzovat vyvoj
tychto trhov v poslednych rokoch.

Na ucely tejto spravy sa pojmom PKIPCP odkazuje na podniky alebo subjekty schvalené v
silade so smernicou 2009/65/ES' (predtym smernica 85/611/EHS"). Pojmy nepatriace
medzi PKIPCP a fondy nepatriace medzi PKIPCP odkazuji na vsetky ostatné fondy alebo
programy kolektivneho investovania.

Hlavné zistenia tohto hodnotenia st uvedené nizsie.

UpAJE BIS

Medzinarodné bankové lokacné Statistické idaje Banky pre medzinarodné zuctovanie (BIS)
zahffaju Stvrtrocné udaje o aktivach a zavdzkoch tuzemskych bank a pobociek zahrani¢nych
bank umiestnenych v 43 vykazujucich krajinach v bilaterdlnom roz€leneni podla krajiny, s
ktorymi sa vykondvaju transakcie, ich zahraniénych protistran. Pozicie sa hldsia v hrubych a
nekonsolidovanych hodnotach v miliénoch USD.

Vicsina vyznamnych off-shore financnych stredisk nesthlasila so zverejnenim svojich
bilateradlnych pozicii cez BIS. Verejne dostupné udaje BIS vratane udajov o krajinach, s
ktorymi sa vykonavaju transakcie'®, v8ak umoznili podrobnu analyzu off-shore holdingov s
jurisdikciami v ramci sieti dohdd o usporach a mimo tejto siete.

Z verejne dostupnych udajov BIS vyplynulo, Ze suma zahrani¢nych nebankovych vkladov na
Kajmanskych ostrovoch v roku 2011 je druhou najvdcSou z vykazovanych krajin BIS a
porovnatel'nou so Spojenymi Statmi. Vysledkami analyzy krajin, s ktorymi sa vykonavaja

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES z 13. jala 2009 o koordinacii zadkonov, 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 Rady 85/611/EHS z20. decembra 1985 o koordinacii zdkonov, inych pravnych predpisov
a spravnych opatreni tykajicich sa podnikov kolektivneho investovania do prevoditelnych cennych
papierov (PKIPCP) (U. v. ES L 375, 31.12.1985, . 3).

Vietky ¢lenské staty, Svajéiarsko a Guernsey sthlasili so zverejnenim svojich bilaterdlnych pozicii so
vSetkymi krajinami, s ktorymi sa vykonavaju transakcie, t.j. s krajinami majitelov vkladov.

SK



SK

transakcie, sa ukazalo, ze vyznamny podiel nebankovych vkladov v ¢lenskych Statoch a v
jurisdikcidch v réamci siete dohod o usporach drzia zakaznici umiestneni v off-shore
jurisdikciach (v priemere 35 % v pripade ¢lenskych Statov a jurisdikcii v rdmci siete dohdd o
usporach spolu za roky 2000 - 2010; v pripade jurisdikcii v rdmci siete dohdd o usporach
dosiahol tento podiel najvyssiu hodnotu 65 % v roku 2007)."

Vyznam off-shore stredisk ako lokality pre vklady a miesta usadenia alebo spravy Struktar
drzitel'ov nebankovych vkladov ukazuje, Ze zavedenie predpisov ustanoveni o prehl'adnosti a
vyplacajtcich zastupcoch pri pripisani platby pre niektoré pravne Struktiry umiestnené v off-
shore jurisdikciach je opravnené a nevyhnutné pre smernicu aj pre dohody o usporach.

13 D4 sa raciondlne predpokladat’, ze nebankové odvetvie v tychto jurisdikcidch nepozostiva

predovsetkym z priemyselnych spolocnosti alebo jednotlivcov, ale zo sprostredkovatel'skych subjektov.
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UpAJE ECB
Simulacia pokrytia

Udaje poskytnuté Eurdpskou centralnou bankou st zaloZené na stivahovej Statistike MFI'®.
Finan¢né inStitlicie v kaZzdom clenskom Stite oznamuji ECB mesacne vklady drZzané
nerezidentskymi domacnostami umiestnenymi v eurozéne. Sumy sa oznamuju suhrnne pre
celll eurozénu bez podrobného rozdelenia podla jednotlivych ¢lenskych Stitov eurozony.
Udaje sa rozdeluju podla odvetvia majitela vkladu (vratane podrobného rozdelenia pri
domacnostiach) do siedmych réznych splatnosti urokovych sadzieb. Tieto tidaje sa vybrali
ako najleps$ie dostupné na uskuto¢nenie simulacie s cielom poskytnut’ obmedzené hodnotenie
toho, ¢i vymienané udaje (alebo vybrand zrdzkova dan) podla smernice odzrkadl'uja
uspokojivé pokrytie mozného dotknutého danového zakladu.

Pri pouziti referencnej hodnoty 70 % odhadovaného pokrytia pre priemerné tdaje za dafiové
obdobia 2006 — 2009 spada sedem ¢lenskych statov pod referenéntt hodnotu 70 % pokrytia a
Styri d’al3ie Glenské $taty st pod 100 %. 16 ¢lenskych §tatov prekraduje 100 %'

Vysledky simuldcie d’alej podporuju potrebu toho, aby clenské Staty zvazili pouzivanie
systematickych kontrol Uplnosti tdajov predkladanych vyplacajucimi zastupcami, ako sa
navrhuje v oddiele 3.2.

Vyvoj cezhranicnych vkladov domdcnosti eurozony

Udaje ECB sa takisto zanalyzovali na postdenie vyvoja cezhraniénych vkladov. Vklady
vsetkych splatnosti vratane vkladov splatnych na poziadanie typicky nizko Gro€enych dosiahli
vysku 164 miliard EUR v roku 2003 a v oktdébri 2008 sa vySplhali na viac nez 247 miliard
EUR (50 % nérast za dané obdobie).

Vklady s dohodnutou splatnostou poklesli zo 72 milidrd EUR v janudri 2003 na 60 miliard
EUR v novembri 2005 — 15 % za dané obdobie a mesa¢ny pokles o 0,52 %. Tento vyvoj sa
neopakoval pri vkladoch bez dohodnutej splatnosti (napr. vkladoch splatnych na poziadanie).
PresnejSie rozliSenie trendov pri vkladoch s dohodnutou splatnostou v c¢lenskych Statoch
eurozony a cClenskych Statoch, ktoré nie st clenmi eurozony, ukazuje, ze klesajuci trend do
novembra 2005 priSiel predovsetkym z ¢lenskych Statov eurozony (-38,84 % za dané obdobie
a mesacny pokles o 1,51 %). Pocas nasledujucich troch rokov od novembra 2005 do
novembra 2008 vykazali tieto dve kategorie takmer dokonale zladeny nérast v cezhrani¢nych
vkladoch zo 60 milidard EUR na 81 miliard EUR (ndrast o 25 % pre eurozonu a 30 % pre
oblast’ mimo eurozony).

16
17

MFT: penazna finan¢na institiicia (monetary financial institution)
Vysledky nad 100 % su normalne, pretoZze vymedzenie prijmu z Groku v smernici je §irSie nez vklady,
na ktoré sa vztahuju tdaje ECB.
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Po konci roku 2008 sa zda, ze vklady s dohodnutou splatnost’ou postihol v ¢lenskych Statoch
eurozony najvacsi pokles (zo 41 miliard EUR v novembri 2008 na 21 miliard EUR v marci
2010), predovsetkym v dosledku financ¢nej krizy.

Trendy pri cezhrani¢nych vkladoch domécnosti eurozény v ostatnych clenskych Statoch
poukazujii na vSeobecny ndrast az do zaciatku finan¢nej krizy. Narast bol predovsetkym
hnany vkladmi bez dohodnutej splatnosti (napr. vkladmi splatnymi na poziadanie s vel'mi
nizkymi trokovymi sadzbami), pricom vklady s dohodnutou splatnostou (napr. terminované
sporiace UCty s vySSimi urokovymi sadzbami) v clenskych Statoch eurozény klesali do
novembra 2005, ale potom sa zotavili v stilade s vkladmi mimo eurozony.

UpAJE SNB

Svajéiarska narodna banka (SNB) vydava roéni publikaciu ,,Banky vo Svajéiarsku®, v ktorej
st uvedené podrobné Statistické idaje zalozené na financnych spravach Svajéiarskych bank.
Co je najddlezitejsie, v publikacii sa nachadzaju niektoré podrobné geografické &lenenia
a/alebo clenenia klientov pre: (i) ,,Geografické clenenie aktiv a zavizkov vykéazanych v
suvahe; (i1) ,,Porucnicke obchody podla krajiny*; a (iii) ,,Drzby cennych papierov v
zéakaznickej tischove bank podla domicilu majitela uctu, kategoérie cennych papierov a
hospodarskeho odvetvia“;

Z vysledkov udajov SNB vyplyva silna klientska zakladia v off-shore jurisdikcidch patriacich
do siete dohdd o Gsporach i mimo tito siet'®. Tym sa potvrdzuje naliehavé potreba (pozri
taktiez oddiel venovany udajom BIS vyssie) rieSit’ také pripady, ked’ sprostredkovatel'ské
Struktary v off-shore jurisdikciach s zapojené do vyplaty prijmu z uspor jurisdikciami v
ramci dohdd o Gsporach a predovietkym dohody o zdaneni Gspor medzi EU a Svajéiarskom.

UpAJE CPIS MMF

Medzinarodny menovy fond (MMF) vo svojom prehlade koordinovanych portféliovych
investicii (Coordinated Portfolio Investment survey — CPIS) vykazuje cezhrani¢né investi¢né
pozicie (drzby investicii v trhovych cenach prevazujicich ku koncu roka) investorov s
domicilom v 74 zucastnenych krajinach (krajina investora) s rozdelenim podla
zodpovedajucej krajiny investicie (krajina emitenta). Udaje su v zasade zostavené podl'a toho,
kde je umiestneny dlznik (emitent dlhopisu alebo podielového papiera) a veritel' (investor),
¢im sa nevyhnutne neopakuje Statat vyplacajiceho zastupcu a vlastnika pozitkov, ktory ma
ustredny vyznam pre fungovanie smernice.

Napr. porucnicke zavizky voci (prevazne nebankovym) subjektom v Zapadnej Indii (na tcely SNB a
BIS zahffia Anguillu, Antiguu a Barbudu, Britské panenské ostrovy, Montserrat a Sv. KryStofa/Sv.
Krystofa a Nevis) a Paname (s podielom 16 % pre Zapadnu Indiu a 9 % pre Panamu) s na prvom a
druhom mieste, pokial’ ide o podiel vo vSetkych porucnickych zavazkoch.

SK
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Z udajov CPIS mozno vyvodit' dva hlavné zavery o cClenskych Statoch, ktoré poskytuju
podrobné rozdelenie podl'a odvetvia:

Zavedenie smernice neodradilo jednotlivych investorov od investovania do cennych papierov
emitovanych v ¢lenskych Statoch a predovSetkym v tych, ktoré si vymienaji informacie.
Naopak, v pripade vacSiny ¢lenskych Statov zapojenych do prehl'adu jednotlivei zvysili svoje
investicie do cennych papierov v ¢lenskych Statoch, predovsetkym v tych, ktoré si vymienaju
informacie; a

luxemburské odvetvie investinych fondov zaznamenalo vyrazny nérast svojho podielu na
cezhrani¢nych kapitalovych investiciach domacnosti v EU.

UDAJE EUROSTATU
Prijmy

Porovnal sa prijem domécnosti so vSetkymi odvetviami hospodarstva v pripade prijmov
patriacich a nepatriacich do rozsahu pdsobnosti smernice s cielom preskiimat, ¢i nastalo
nahradenie produktov. Z udajov vyplynulo, Ze poc¢as obdobia 2000 — 2009 prijem z trokov,
ktori prijali domacnosti EU, ako podiel na déchodku z majetku’ bol az do roku 2008
pomerne stabilny, nez prudko poklesol v roku 2009 v désledku nizsich urokovych sadzieb
ziskanych pri dlhovych narokoch po financ¢nej krize, ¢o je trend, ktory plati taktiez pre celé
hospodarstvo.

Podla udajov Eurostatu o prijme sa nepozoroval Ziadny zjavny posun zdroja prijmu z uspor
smerom k produktom, ktoré nepatria do rozsahu pdsobnosti smernice™.

Aktiva

Analyzou dlhovych aktiv drzanych domacnostami sa ukézalo, Ze tieto aktiva boli pocas
obdobia 2000 — 2009 pomerne stabilné v porovnani s akciami drzanymi domécnost’ami, ktoré
sa za rovnaké obdobie znizili takmer na polovicu, ¢o mdze odrazat’ vysSiu averziu investorov
voci riziku a/alebo vSeobecné znizenie hodnoty akcii. Pozoruhodny vyvoj predstavuje velké
zvysenie finan¢nych derivatov v drzbe domacnosti (1,05 % celkovych aktiv domécnosti v
roku 1999 a 18,03 % v roku 2009).

Zvysené pouzivanie finanénych derivatov by podporovalo rozSirenie rozsahu pdsobnosti
smernice tak, aby zahfiiala Strukturované financné produkty, v pripade ktorych su podkladové
aktiva rovnocenné pohl'adavkam.

STRUKTUROVANE RETAILOVE PRODUKTY

Komisia vyuzila databdzu Avery pre Strukturované retailové produkty, ktord obsahuje
podrobné udaje o 34 trhoch a takmer 2 miliény Struktirovanych produktov z celého sveta.

19
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Déchodky z majetku: vynosy z aktiv.
Treba poznamenat’, ze hlavné obmedzenie udajov Eurostatu je také, Ze nerozliSuju medzi tuzemskym a
cezhrani¢nym prijmom, a preto mozno vyvodit’ len v§eobecné zavery.
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Odhaduje sa, ze tato databaza od januara 2005 zahfiia priblizne 90 % Struktirovanych
retailovych produktov vydanych v Eurdope. Hlavnym obmedzenim je to, Ze tato databéza je
urcend pre marketingové potreby klientov a nerozliSuje na ucely smernice medzi tuzemskymi
investiciami a cezhrani¢nymi investiciami. Bez ohl'adu na nedostatok osobitnych udajov o
cezhranicnom prvku sa vyznam tohto trhu s produktmi vSak preukazal velkostou trhu, kde
sti¢asny objem trzieb na sledovanych trhoch EU predstavuje 767,3 miliardy EUR. Tento trh s
produktmi presiel v§eobecne rychlym vyvojom (s priemernym rocnym narastom vo vyske
viac nez 30 %), pricom vysoky podiel produktov disponuje ochranou kapitalu (podiel tychto
produktov na celkovom objeme emisie predstavuje 60 az 70 %) a ich zékladné prvky su
zaloZzené na urokoch (podiel kategorie GroCenych aktiv vzrastol z 3,2 % v roku 2001 na
takmer 30 % v roku 2007).

Preukdzany vyznam trhov so Struktarovanymi produktmi a predovSetkym produktmi
podobnym pohladavkam, ako aj vyvoj osobitnych eurdpskych trhov, ktoré poskytuju
produkty najmé zahrani¢énym retailovym investorom, odovodiiuje a podporuje rozSirenie
smernice a dohdd o usporach o dotknuté druhy Struktirovanych produktov.

Udaje PKIPCP*!

Pokial ide o nahraditelnost’ fondov, podl’a udajov poskytnutych asociaciou EFAMA?® nastalo
znizenie podielu dlhopisovych fondov na celkovych PKIPCP (31 % v roku 2002 na 23 % v
roku 2010) a narast investicii do PKIPCP inych kategoérii fondov, u ktorych je vysSia
pravdepodobnost’, ze budii mimo rozsahu pdsobnosti smernice 2003/48/ES z dovodu zloZenia
ich aktiv. PoCas rovnakého obdobia nastal rovnako posun k fondom nepatriacim medzi
PKIPCP (22 % v roku 2002 na 25 % v roku 2010).

Narast fondov nepatriacich medzi PKIPCP, hoci ho nevyhnutne nevyvolali stratégie
vyhybania sa dafiovym povinnostiam, odovodiiuje opatrenia obsiahnuté v navrhu na rovnaké
zaobchadzanie s fondmi PKIPCP a fondmi nepatriacimi medzi PKIPCP, ktoré maju
porovnatel'né zloZenie aktiv.

POISTNE PRODUKTY

Zdroje udajov aj jednotlivé dokazy poukazujii na primeranost’ zahrnutia produktov zivotného
poistenia s investiénym prvkom do rozsahu pdsobnosti navrhu. V sprave PRIPS®, ktort
vypracovala spolo¢nost’ Europe Economics, sa poukazalo na vyznam zivotného poistenia
viazaného na investi¢né fondy ako &ast’ trhu EU so Zivotnym poistenim vratane &lenskych
Statov, ktoré vo vyznamnej miere poskytuju cezhranicné Zzivotné poistenie retailovym
investorom z EU.

Vyvoj vyznamnych cezhraniénych trhov pre produkty Zivotného poistenia viazaného na
investicné fondy (povazované za distribuény kanal pre PKIPCP) odovodiuje prvok

21
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K uplatiiovanému vymedzeniu pozri stranu 6.

EFAMA: Eurdpska asociacia pre spravu fondov a aktiv (European Fund and Asset Management
Association)

Stadia o nakladoch a prinosoch moznych zmien distribu¢nych predpisov pre investi¢né produkty v
oblasti poistenia a iné retailové investicné produkty nespadajice pod MiFiD.

http://ec.europa.eu/internal _market/consultations/docs/2010/prips/costs_benefits_study en.pdf
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obsiahnuty v néavrhu, podla ktorého by sa smernica rozSirila na vynosy z poistnych
produktov, ktoré su porovnatel'né s pohl'adavkami.

5. ZAVERY

Clenské §tity vo vieobecnosti vyjadrili spokojnost’ s idajmi ziskanymi podl'a smernice na
zaistenie dodrziavania ohlasovacich povinnosti spojenych s prijmom z tGrokov danovnikmi.
Clenské $taty za obdobie prehodnocovania oznamili jasny narast kvality ziskanych tdajov,
ktoru pripisuju Struktarovanému formatu a spolo¢nym pravidlam postupov, podl'a ktorych sa
udaje oznamuju. Prehodnotenim sa taktiez ukazalo, ako ¢lenské Staty mozu lepSie vyuzivat
udaje, a preukazala sa potreba dalSiecho zlepSovania spravnosti a Uplnosti vymienanych
udajov.

Z ekonomického hodnotenia vyplynulo, Zze aktualizdcia smernice a prisluSnych dohod o
usporach z hladiska rozsahu produktov, ako aj zahrnutych transakcii a hospodarskych
subjektov, je naliechavo potrebna s cielom vyriesit’ existujiuce moznosti obchadzania pravnych
predpisov vratane moznosti vyplyvajicich z trojstrannych situécii, ktoré zahfiiaja jurisdikcie
patriace do rozsahu posobnosti dohod o tsporach 1 mimo neho. Je potrebna dohoda o tomto
navrhu, ako aj prijatie mandatu na rokovanie pre nalezité zlepSenia tychto dohdd s cielom
podporit’ transparentnost’ a dobrii spravu a riadenie v oblasti dani v ramci EU i za jej
hranicami.
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