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l. UvoD

Smernica o kapitalovych poziadavkach® (,,CRD*) a nariadenie o kapitalovych poziadavkach?
(,,CRR*) obsahuju viacero poziadaviek tykajucich sa politik a postupov odmenovania
V averovych inStiticidch a investicnych spolo¢nostiach. Tieto poziadavky sa zaviedli
v dosledku finan¢nej krizy zroku 2008 s cielom zabezpeéit, aby politiky odmenovania
nepodnecovali neprimerane rizikové spravanie®.

Prvy subor pravidiel odmefiovania vo finanénom sektore na urovni EU bol predlozeny
v odporaani Komisie z30.aprila 2009*. Nasledovalo zavedenie zavdznych pravidiel
odmenovania v Giverovych institaciach a investi¢nych spolo¢nostiach v ramci CRD 111°, ktora
bola prijata v roku 2010. Tieto pravidla, ktoré mali ¢lenské $taty vykonat’ do januara 2011, sa
d’alej rozsirili po prijati CRD IV v roku 2013 (nové pravidla sa zacali uplatinovat’ od roku
2014).

Tato sprava bola vypracovana s cielom splnit’ povinnost’ podl'a ¢lanku 161 ods. 2 smernice
CRD, v ktorom sa od Komisie pozaduje, aby Eurdpskemu parlamentu a Rade predlozila
spravu o efektivnosti, vykonavani a presadzovani pravidiel odmenovania, a najma o vplyve
maximalneho pomeru medzi pohyblivou a pevnou zlozkou odmenovania.

Pri vykonavani tohto preskimania sa Komisia zapojila do viacerych oblasti ¢innosti. Skumala
dostupnd odbornd literatdru a externému dodavatelovi dala vypracovat Stidiu s cielom
pomdct pri  posudzovani®. Cielom bolo ziskat prispevky zainteresovanych stran
prostrednictvom verejnej konzultacie’, podujatia na tlely zistenia potrebnych skutoénosti
a bilateralnych stretnuti so zéstupcami daného odvetvia. Okrem toho Komisia spolupracuje so
zastupcami cClenskych Statov a orgdnmi dohladu. Eurépsky organ pre bankovnictvo bol
v stlade s mandatom podl'a smernice CRD tizko zapojeny do procesu preskimania a poskytol
dolezité informacie. Cennym zdrojom udajov za roky 2010 — 2014 boli predovsetkym spravy
tohto organu o osobach svysokym prijmom areferencnom porovnavani postupov
odmetiovania na urovni EUS.

Podrobnosti o posudeni efektivnosti, vykondvani a presadzovani pravidiel odmenovania
zavedenych vramci CRD st vo vSeobecnosti uvedené v pracovnom dokumente Utvarov
Komisie SWD(2016) 265, ktory je pripojeny K tejto sprave. Toto postdenie umoznilo
vymedzit’ niekol’ko pravidiel, ku ktorym moéze Komisia zvazit’ d’alSie kroky, pricom podrobné
hodnotenie tychto jednotlivych pravidiel je uvedené v pracovnom dokumente Utvarov

! Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2013/36/EU z 26.jina 2013 o pristupe k &innosti Gverovych institacii
a prudencialnom dohl'ade nad Giverovymi institiciami a investiénymi spolo¢nost’ami.

2 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 575/2013 z 26. jina 2013 o prudencialnych poZiadavkach na Giverové
inStitacie a investi¢né spolo¢nosti.

% Odovodnenia 62 a7 68 smernice CRD.

* Odporaganie Komisie 2009/384/ES o politikich odmefiovania v odvetvi finanénych sluzieb, dostupné na adrese
http://ec.europa.eu/internal_market/company/docs/directors-remun/financialsector_290409_sk.pdf.

® Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2010/76/EU z 24.novembra 2010, ktorou sa menia a dopliiaji smernice
2006/48/ES a 2006/49/ES, pokial’ ide o kapitalové poZziadavky na obchodnua knihu a na resekuritizacie a preverovanie politik
odmenovania organmi dohladu.

® Institut fur Finanzdienstleistungen e.V. (IFF, 2016), sprava dostupna na adrese http://ec.europa.eu/justice/civil/company-
law/corporate-governance/index_en.htm.

" Verejna konzulticia o vplyvoch maximélneho pomeru odmetfiovania podla smernice 2013/36/EU o kapitdlovych
poziadavkach (CRD IV) a 0 celkovej efektivnosti pravidiel odmefiovania zavedenych v CRD IV (22.10.2015 — 14.1.2016).

8 Vsetky publikacie st dostupné na adrese https://www.eba.europa.eu/regulation-and-policy/remuneration/-/topic-documents/
ckV8KkFRsjau9/more.
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Komisie SWD(2016) 266. Uvedené postdenie sa zohl'adni v ramci SirSej revizie CRD a CRR,
0 ktorej sa momentélne uvazuje.

Presktimanie pravidiel odmeniovania zavedenych v CRD a CRR zo strany Komisie suvisi aj
sjej prebiehajicou pracou tykajucou sa vyzvy na predlozenie dokazov® o preskimani
regulaéného ramca EU pre finanéné sluzby, ktord sa zacala 30. septembra 2015 s cielom
preskiimat’ vplyv pravnych predpisov (vratane CRD a CRR). Pri tomto preskimani bolo
zohl'adnenych viacero odpovedi na uvedenu vyzvu na predlozenie dokazov suvisiacich
s pravidlami odmenovania podl'a CRD.

Vo vSeobecnosti bolo preskimanie do urcitej miery obmedzené relativne neddvnym
nadobudnutim platnosti niektorych pravidiel odmenovania a skuto¢nostou, Ze tieto pravidla
sa z dévodu Gvah o primeranosti mnohokréat neuplatiiuji v plnom rozsahu. Désledkom toho s
obmedzenia v suvislosti s dostupnostou tdajov a momentalnou schopnostou formulovat
nezvratné zistenia o niektorych aspektoch analyzy. Dalsi problém vyplyva zo samotného
charakteru pravidiel: pravidld st uréené na obmedzovanie stimulov, ktoré moézu predstavovat’
nespravne signaly pre jednotlivcov, a ovplyvnit' tak ich spravanie. Meranie konkrétneho
vplyvu na spravanie jednotlivcov je vel'mi zlozité. Napokon je dolezité uznat’, Ze pravidla
odmenovania si len jednym z prvkov regulacného ramca, ktory bol zavedeny s cielom
posiliiovat’ finan¢na stabilitu. Uvedené dovody prispeli k tomu, Ze nebolo mozné presne
kvantifikovat’ vplyv samotnych pravidiel odmenovania na finan¢nu stabilitu a vykonalo sa
viac kvalitativneho hodnotenia ur¢itych aspektov.

1. KONTEXT

Zavedenie pravidiel odmenovania je potrebné vnimat’ v kontexte finan¢nej krizy, ktora zacala
v roku 2008. Stucast'ou opatreni na obnovenie financnej stability bola bezprecedentna tiroven
verejnej podpory. VSeobecne sa uznava, ze financné stimuly, ktoré predstavovali nespravne
signaly pre zamestnancov, boli jednym z faktorov, ktoré prispeli ku krize. Postupy
odmenovania v sektore finanénych sluzieb spoOsobili, ze tieto stimuly neboli v sulade
s dlhodobymi ciel'mi spolo¢nosti a potrebou zodpovedného pristupovania k riskovaniu.

Pokial’ ide o medzinarodna uroven, vo vyhldseni zo samitu o otdzkach finan¢nych trhov
a svetového hospodarstva, ktory sa uskuto&nil 15. novembra 2008 vo Washingtone™, veduci
predstavitelia skupiny G20 vyzvali na stanovenie priorit prace vramci , preskumania
postupov odmeriovania tak, ako suvisia so stimulmi na riskovanie a inovdciami*. VVyhlasenie
0 posilneni finanéného systému zo samitu krajin G20, ktory sa konal 2. aprila 2009
v Londyne', a vyhlasenie zo samitu v Pittsburghu, ktory sa konal 24. — 25. septembra 2009*,
potvrdili dohodu globalnych lidrov, v ktorej sa uvadza, ze ,,reforma politik a postupov
odmernovania je zasadnou sucastou ndsho usilia o posilnenie financnej stability “, a zaviazali
sa podporovat’ a vykonavat’ zasady a normy riadnych postupov odmenovania, ktoré prijala
Rada pre finanénu stabilitu (FSB)".

® Vyzva na predloZenie dékazov o preskumani reguladného ramca EU pre finanéné sluzby (30.9.2015), dostupna na adrese
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/financial-requlatory-framework-review/docs/consultation-document_en.pdf.
10 http://www.un.org/ga/president/63/commission/declarationG20.pdf

1 https:/iwww.imf.org/external/np/sec/pr/2009/pdf/g20_040209.pdf

12 hitp://www.g20.utoronto.ca/2009/2009communique0925.html

13 74sady pre riadne postupy odmefiovania a vykonavacie normy, dostupné na adrese http://www.fsb.org/what-we-do/policy-
development/building-resilience-of-financial-institutions/compensation/.
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Cielom CRD je zaviest' tieto medzinirodne dohodnuté zdsady v EU. Jednym z hlavnych
rozdielov medzi pravidlami EU atymito zasadami a normami je maximalny pomer medzi
pohyblivou a pevnou zloZkou odmenovania, ktory je vymedzeny len v EU.

Problematika odmeniovania je aj nad’alej vysokou prioritou medzinarodnej politickej agendy.
Medzinarodna diskusia sa momentdlne zameriava na ulohu postupov odmenovania
v stvislosti s nabadanim k dobrému spravaniu. Rada pre finanénu stabilitu (FSB) skima, ¢i je
potrebné posilnit’ stimuly suvisiace s odmenovanim, ktoré odradzaju od pochybenia.

I11.  POSUDENIE PRAVIDIEL ODMENOVANIA

V tomto oddiele sa najprv struéne opisuje vykonavanie a presadzovanie pravidiel
odmefiovania (pododdiel A). Dalej je venovany celkovému rozsahu ich uplatiiovania
(pododdiel B). Nasledne skiima rdzne prvky pravidiel: pododdiel C sa zameriava na pravidla
odmefniovania, ktoré boli v platnosti od prijatia CRD Ill (t. j. s vynimkou maximalneho
pomeru)“, pododdiel D je venovany maximalnemu pomeru, ktory bol zavedeny az v CRD
V.

A. Vykonavanie a presadzovanie pravidiel

Clenské $taty boli povinné do konca roka 2013 transponovat’ pravidla odmefiovania zavedené
v CRD IV a zacat’ s ich uplatnovanim. V Case koncipovania tejto spravy vsetky ¢lenské Staty
oznamili Komisii, Ze uskuto€nili transpoziciu (pri¢om jeden clensky Stat oznamil Ciastocnii
transpoziciu). Komisia dokon¢ila posudenie prima facie tychto ozndmenych opatreni pre
17 ¢lenskych Statov, pricom prave prebieha kontrola uplnej transpozicie vo vsetkych
¢lenskych Statoch.

Této sprava sa zameriava na dva problémy, z ktorych prvy sa opakuje v celej EU a bol zisteny
poCas procesu kontroly transpozicie a druhy problém, vramci ktorého boli odhalené
nedostatky v i¢innom presadzovani vo viacerych jurisdikciach.

Prvy problém sa tyka vykladu zasady proporcionality zo strany Clenskych Statov, ktory je
zékladom pravidiel odmenovania zavedenych v CRD podl’a jej ¢lanku 92 ods. 2. Zistilo sa, ze
vdcSina Clenskych Statov zaviedla prahové hodnoty alebo kritérid, podl'a ktorych sa urcité
pravidla odmefniovania nemusia uplatnit’; tieto opatrenia vSak nie su v sulade so znenim
smernice [tato otazka je podrobne rozpracovana v oddiele I11.C ii)].

Druhy problém sa tyka vykladu pojmov ,pevnd“ a,pohybliva“ zlozka odmenovania.
V skutoc¢nosti vychddza najavo, Ze niektoré institicie na zédklade poziadaviek na odmenovanie
uvedenych v CRD nespravne povazovali ,priplatky v zavislosti od funkcie*’® za sacast
pevnej zlozky odmenovania a Ze toto konanie nebolo okamzite zastavené zo strany organov
dohl’'adu [touto otazkou sa podrobne zaobera oddiel III.D. 1)].

4 Niektoré z pravidiel odmefiovania zavedené v CRD boli posilnené v CRD IV. Na Ggely nasho posudenia sa zaoberdme
momentalne platnymi pravidlami.

15 Priplatky v zavislosti od funkcie su platby, ktoré sa zakladaju na vykonavanych Glohach, funkcii alebo zodpovednosti
zamestnanca Vv organizacii. Nazov sa mdZe v rdznych institaciach lisit: ,,odmena v zavislosti od funkcie, zamestnanecky
priplatok, pohyblivy priplatok na zaklade dlohy, priplatok k pevnej odmene* atd’.



B. Rozsah uplatiiovania pravidiel odmeriovania

V tomto pododdiele sa skima viacero otdzok, ktoré sa tykaju rozsahu uplatiiovania pravidiel
odmenovania.

Uplatiiovanie na dotknutych zamestnancov: Ddlezitym krokom pri zabezpe€ovani u¢innosti
pravidiel odmenovania je spravne ur¢ovanie zamestnancov, na ktorych sa maji uplathovat’
(t. j. zamestnancov, ktorych profesionalne aktivity majd vyznamny vplyv na rizikovy profil
ingtitacif). V delegovanom nariadeni Komisie (EU) &. 604/2014% sa zaviedli harmonizované
kritérid na uréovanie takychto zamestnancov. Vd’aka tejto harmonizacii, ktora bola v rdmci
sektora vo vSeobecnosti prijatd pozitivne, existuje menej rozdielov v pristupoch organov
dohladu a institucii. V odvetvi sa v8ak objavili obavy v suvislosti s podstatnym zvySenim
poctu dotknutych zamestnancov. Tito zamestnanci vSak stale predstavuju iba relativne mala
Gast celkového podtu zamestnancov (v priemere 2,34 % v roku 2014'). Kedze uvedené
kritéria su relativne nové, je stale potrebné ziskat' viac skusenosti s ich uplatiovanim
a pokracovat’ v uskutociiovani d’al§ich hodnoteni®,

Uplatiiovanie na investi¢né spolocnosti: Investicné spolocnosti argumentujl, Ze pravidla
odmeniovania boli vytvorené pre tverové institicie a nie s vhodné pre obchodny model
investi¢nych spolo¢nosti a ich rizikovy profil, ktory sa podl'a nich vel'mi li$i od rizikového
profilu tGverovych institicii. Komisia vramci preskimania vzala na vedomie obavy
investi¢nych spolo¢nosti, ale vzhladom na to, Ze mala len obmedzeny pristup k Gdajom,
nebolo mozné v tejto faze dospiet’ k zaveru v danej oblasti. Komisia v sti¢asnosti preskimava
prudencialny rezim uplatnitelny na investi¢né spolo¢nosti v stlade s CRR™. Je mozné, e na
zéklade zisteni tohto prebichajuceho preskimania bude potrebné opét preskiimat’ otazku
uplatiovania pravidiel odmenovania na investi¢né spolo¢nosti vo v§eobecnosti.

Uplatiiovanie na urovni skupiny: Spravcovia podnikov kolektivneho investovania do
prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP) a alternativnych investicnych fondov (AIF),
ktoré st sucastou skupiny regulovanej podl'a CRD, sa obavajl, e okrem povinnosti spiiiat’
osobitné sektorové pravne predpisy, ktoré tieZ upravuji oblast odmeniovania, budu musiet’
Vv plnom rozsahu dodrziavat' aj pravidlda odmenovania zavedené v CRD (predovsetkym
maximalny pomer).? Tvrdia, Ze by to narusilo rovnaké podmienky s nezavislymi spravcami
PKIPCP a AIF, ktori nie su stéastou skupiny regulovanej podla CRD a musia spiiat’ iba
sektorové pravne predpisy (ktoré su velmi podobné pravidlam odmenovania zavedenym
v CRD, ale neobsahuju maximalny pomer). Je dolezité poznamenat, ze podla CRD musia
zamestnanci dcérskych spolo¢nosti PKIPCP a spravcov AIF spiiat’ iba pravidla odmefiovania
zavedené v CRD vztahujice sa na ich materski spolocnost, ak sa na zaklade

'8 Delegované nariadenie Komisie (EU) &. 604/2014 zo 4. marca 2014, ktorym sa dopliia smernica Eurdpskeho parlamentu
a Rady 2013/36/EU, pokial’ ide o regulaéné technické predpisy so zretelom na kvalitativne a vhodné kvantitativne kritéria na
vymedzenie kategorii pracovnikov, ktorych profesionalne ¢innosti maji vyznamny vplyv na rizikovy profil institicie.

Y Referencné porovndvanie postupov odmeiiovania na tirovni Unie a Udaje 0 osobach s vysokym prijmom* Eurépskeho
organu pre bankovnictvo, Udaje ku koncu roka 2014.

8 Treba podotknif, e opitovné posidenie urovania zamestnancov, ktori maju vyznamny vplyv na rizikovy profil
spolo¢nosti, je naplanované aj na Grovni Rady pre finan¢ni stabilitu na roky 2016 — 2017.

1 Clanok 493 ods. 2, €lanok 498 ods. 2, &lanok 508 ods. 2 a &lanok 508 ods. 3 nariadenia CRR.

2 pre spravcov AIF: smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU z 8. juina 2011 o spravcoch alternativnych
investi¢nych fondov a pre sprdvcov PKIPCP: smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2009/65/ES z 13.jdla 2009
o0 koordinacii zakonov, inych pravnych predpisov a spravnych opatreni tykajtcich sa podnikov kolektivneho investovania do
prevoditelnych cennych papierov (PKIPCP), zmenena smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/91/EU z 23. jila
2014.



harmonizovanych kritérii na uréovanie dotknutych zamestnancov stanovi, ze tito zamestnanci
maju vyznamny vplyv na rizikovy profil skupiny CRD, ku ktorej patria.

C. Pravidla zavedené v CRD 111

Tento oddiel zac¢ina komplexnym posudenim rdznych pravidiel odmenovania zavedenych
v CRD Il v désledku finan¢nej krizy z roku 2008 i). Nasledne sa zameriava na obavy sektora,
Clenskych Statov aorganov dohladu v slvislosti s potrebou primeraného uplatiiovania
pravidiel ii).

i) Celkové posudenie

Poziadavky tykajuce sa kritérii a Casového horizontu, ktoré treba brat’ do avahy pri merani
vykonnosti s cielom prisidit’ pohyblivii zlofku odmeny™, boli vo vieobecnosti hodnotené
pozitivne zainteresovanymi stranami, ktoré povazuji za potrebné skombinovat’ individualne
a kolektivne posudzovanie vykonnosti, ako aj finanné a nefinan¢né kritérid. Napriek tomu,
ze organy dohl'adu zaznamenali pri dodrziavani pravidiel pokrok, stale existuje priestor na
lepsie zaclenenie kritérii upravenych vzhladom na riziko v sdvislosti s posudzovanim
vykonnosti.

Pofiadavky v oblasti riadenia® boli navrhnuté tak, aby sa zabezpedilo, Ze riadiace organy
inStiticii maju  celkova zodpovednost za vSeobecné zasady politiky odmenovania
a dohliadaji na ich dodrziavanie, aby sa riadenie rizik zac¢lenilo do vypractvania nalezitych
politik odmenovania a aby sa vo ,,vyznamnych* institaciach zriadili vybory pre odmeiiovanie.
Tieto pravidla riadenia boli vo v§eobecnosti posudzované pozitivne.

Poziadavky tykajuce sa zverejliovania®® informécii o postupoch odmetiovania suvisia so

zvySovanim transparentnosti amaju prispiet k lepSiemu zosuladeniu odmenovania
a vykonnosti institucii a ul'ahceniu prace organov dohladu.

Zda sa, 7e obmedzenia CRD v suvislosti s garantovanou pohyblivou zlotkou odmeny®
a odstupnym® boli G&inné: pouzitie nastupnych bonusov a vyplacanie odstupného sa
V poslednych rokoch vyrazne zniZilo, ¢o naznacuje lepSie vymedzenie vyuZivania tychto
spdsobov odmefiovania, v stlade s cielmi CRD?.

Z udajov vyplyva, ze g)ouiivanie odkladu®” (na rozdiel od okamzitého vyplacania)
a vyplacania v nastrojoch®® (na rozdiel od vypléacania v hotovosti) sa od zavedenia pravidiel
v ramci CRD III vyrazne Zvyéilozg.

2L Elanok 94 ods. 1 pism. a), b) a j) smernice CRD.

22 Clanok 74, ¢lanok 76 ods. 4, &lanok 92 ods. 2 a ¢lanok 95 smernice CRD.

2 Clanok 450 nariadenia CRR a ¢lanok 96 smernice CRD.

2 Clanok 94 ods. 1 pism. d) a pism. e) smernice CRD.

% Clanok 94 ods. 1 pism. h).

26 \/ roku 2014 bol nastupny bonus udeleny len 281 dotknutym zamestnancom v porovnani s 2 274 v roku 2011 a odstupné
dostalo iba 467 dotknutych zamestnancov v porovnani s 1 011 v roku 2011.

2 Clanok 94 ods. 1 pism. m) smernice CRD.

28 Clanok 94 ods. 1 pism. I) smernice CRD.

% Zatial’ ¢o v roku 2010 bolo odloZenych v priemere 55,22 % pohyblivej zlozky odmeny dotknutych zamestnancov, v roku
2014 podiel odlozenej Casti vzrastol na 62,50 %. Kym v roku 2010 bolo vo forme akcii vyplatenych v priemere 48,50 %
pohyblivej zlozky odmeny dotknutych zamestnancov, tento podiel sa v roku 2014 zvysil na 55,69 %.



Odklad bol zhladiska zabezpefenia zosuladenia dlhodobej vykonnosti a zabranovania
nadmernému riskovaniu celkovo hodnoteny kladne. Predstavuje kI'aiCovy mechanizmus na
prispdsobenie pohyblivej odmeny dlhodobym rizikdm a vykonnosti inStiticie tym, ze
umoznuje uplatiovanie malusu. Podla niektorych nazorov by bolo v uréitych pripadoch
dokonca vhodné dlhsie obdobie odkladu lepsie zosuladené s dizkou finanénych cyklov.

Vyplacanie v akciach alebo v kapitalovych nastrojoch umoziuje zostladit’ zaujmy dotknutych
zamestnancov so zaujmami vlastnikov institucie. Vyplacanie v kapitalovych nastrojoch, spolu
s odkladom a dodatocnymi obdobiami zadrzania, pocas ktorych zamestnanec nema pristup
Kk pridelenym nastrojom ani kich predaju, pomaha Ccelit potencialnemu kratkodobému
zmys$laniu v konani dotknutych zamestnancov a zabezpeCuje zosuladenie odmeinovania
s dlhodobymi rizikami a vykonnost'ou institacie. NavySe pouzitie dlhovych nastrojov, ktoré
mozno zachranit pomocou vnutornych zdrojov, pomdze zabezpecit sulad so zadujmami
veritelov. Z dokazov vSak zatial’ vyplyva, Ze inStiticie v praxi prevazne vyuzivaju kapitalové
nastroje.

V CRD sa stanovuje, ze pohyblivda odmena moze byt znizend alebo zrusena prostrednictvom
malusov alebo spatného vymahania®®. Tieto nastroje boli vo vieobecnosti hodnotené
pozitivne. Aj ked’ sa uznava, ze samotna existencia tychto ex-post mechanizmov ma urcity
odradzajlci ucinok v suvislosti s nadmernym riskovanim, ich skutoéné pouzitie na Gcely
znizenia alebo zrusenia pohyblivej odmeny zostava v praxi nizke.

ii) Osobitné obavy v suvislosti s potrebou primeraného uplatiiovania pravidiel

Zatial' ¢o poziadavky na Struktiru a vyplacanie pohyblivej odmeny zamestnancov su vo
vSeobecnosti povazované za ucinné mechanizmy na prepojenie odmenovania s dlhodobou
vykonnost'ou institicie, mnohi zastupcovia sektora a takmer vSetky Clenské Staty a organy
dohl'adu vyjadrili vazne obavy, pokial’ ide o potrebu primeraného uplatiiovania pravidiel
odmenovania, a varovali pred pouzivanim ,,univerzalneho* pristupu.

Vicsina Clenskych statov zaviedla prahové hodnoty alebo kritérid, podla ktorych sa urcité
pravidld odmenovania nemusia uplatiiovat’. Urobili tak na zdklade svojho vykladu dolozky
proporcionality v CRD a usmerneni vydanych Vyborom eurdpskych organov bankového
dohladu (CEBS), ktory bol predchodcom Europskeho organu pre bankovnictvo v ramci CRD
III. Tieto neuplatnované pravidla sa zvycajne oznacuju ako ,,vynimky*. Rozsah pdsobnosti
uvedenych vynimiek sa v jednotlivych ¢lenskych statoch vyrazne lisi v zavislosti od typu
institucie a zamestnancov, ktori ich mézu vyuzivat’, a v zavislosti od pravidiel odmenovania,
na ktoré sa tieto vynimky vztahuju. Prahové hodnoty alebo kritérid zavedené cElenskymi
Statmi sa tykaji napriklad velkosti institacie, charakteru jej obchodnej ¢innosti a Urovne
pohyblivej zlozky odmeny zamestnancov. Pravidla, na ktoré sa uplatiuju tieto vynimky, sa
najCastejSie tykaju poziadaviek na odklad a vyplacanie v nastrojoch, priGom v niektorych
Clenskych Statoch a Vv pripade urcitych typov institGcii aj maximalneho pomeru medzi
pohyblivou a pevnou zloZzkou odmenovania (po prijati CRD 1V).

Eurdpsky organ pre bankovnictvo (EBA) a Komisia potvrdili, ze takéto vynimky su pravne
nepripustné, ¢o v minulom roku viedlo k vaznym obavam zo strany mnohych zastupcov
odvetvia a takmer vSetkych ¢lenskych $tatov a organov dohl'adu. EBA okrem toho minuly rok
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vydal stanovisko odporucajice legislativanu zmenu CRD®, ktora by zabezpetila, Ze uréité
vynimky by sa mohli aj nad’alej uplatiiovat’ v sulade so zdkonom. EBA argumentoval najmé
Vv prospech zavedenia moznosti vynimiek z uplatiovania pravidiel o odklade a vyplacani
v nastrojoch v CRD v pripade institucii, ktoré su malé a menej komplexné, a pracovnikov
S nizkymi uroviiami pohyblivej zlozky odmenovania.

Z odhadov EBA vyplyva, Ze poziadavky na odklad a vyplacanie v nastrojoch mézu spdsobit’
prilisné naklady azataz pre malé inStiticie azamestnancov s nizkymi pohyblivymi
odmenami. Odhadované jednorazové néklady vyplyvajlce z uplatiovania tychto pravidiel pre
malé inStitacie sa pohybuji vo vySke od 100 000 do 500 000 EUR a priebezné néaklady vo
vyske od 50 000 do 200 000 EUR rocne. Tieto naklady sa vztahuji na skuto¢nost, ze malé
inStitacie musia vynalozit’ znacné investicie do l'udskych zdrojov, IT a poradenskych sluzieb,
pricom casto Celia tazkostiam pri vytvarani vhodnych nastrojov, mnohokrat z dévodu ich
podnikového Statatu alebo vlastnickej Struktary. Jednorazové naklady pri uplatiiovani
pravidiel v pripade zamestnancov s nizkymi uroviiami pohyblivej zlozky odmeny vo velkych
inStituciach sa odhaduju na 1 — 5 miliénov EUR a priebezné naklady na 400 000 — 1,5 miliéna
EUR. Tieto ndklady sa tykaju skutocnosti, ze vel'ké institlicie musia uplatiiovat’ pravidla na
vSetkych dotknutych zamestnancov, ¢o zahtfiia vel'ky pocet 0sob.

Okrem toho z postdenia Komisie tykajuceho sa uGcinnosti tychto pravidiel a zalozeného na
tvrdeniach predlozenych zéastupcami odvetvia, organmi dohladu a EBA vyplyva, ze ak by
pravidla o odklade avyplacani v nastrojoch boli skuto¢ne uplatiované v ramci malych
amenej komplexnych institucii a na zamestnancov s nizkou uroviiou pohyblivej zlozky
odmenovania, pravdepodobnym désledkom v mnohych pripadoch by bol zanik pohyblivého
odmeniovania, ateda aj vztahu medzi odmenou a vykonnostou. V takom pripade by sa
nedosiahol ciel’ zostladit’ odmenovanie s rizikovym profilom dotknutych institacii.

V pripade malych amenej komplexnych institicii a zamestnancov s nizkymi Uroviiami
pohyblivej zlozky odmenovania mozno dospiet’ k zaveru, Ze uplatiiovanie pravidiel o odklade
avyplacani v nastrojoch nie je efektivne vzhladom na osobitné naklady a zat'azenie
sposobené pravidlami na jednej strane a chybajlce jasné prinosy na strane druhej. Ked'ze
sucasné znenie CRD neumoziiuje vynimku z pravidiel o odklade a vyplacani v nastrojoch pre
malé a menej komplexné institicie a zamestnancov s nizkymi troviiami pohyblivej zlozky
odmeny, Komisia zvazi navrh legislativnej zmeny umoziiujuci pouZzivanie niektorych
vynimiek. Predtym, ako budi navrhnuté akékol'vek zmeny, uskutocni sa posudenie vplyvu.
Akékol'vek flexibilita pri uplatiovani poziadaviek odkladu a vyplacania v néstrojoch by
musela byt presne vymedzend a ohraniCend, aby sa zabranilo obchadzaniu alebo prili§
zhovievavému vykladu pravidiel a zabezpegili rovnaké podmienky v celej EU.

Druhd otazka sa tyka poziadavky, aby kotované inStiticie pouzivali len akcie (a nastroje
stvisiace s akciami) s cielom splnit’ poziadavku CRD o vyplacani v nastrojoch.

Komisia v postdeni argumentov uvedenych koétovanymi institiciami a organmi dohladu
potvrdila, ze existuji prekdzky braniace opakovanému pouzitiu akcii na ucely vyplacania
pohyblivej zlozky odmenovania. Na druhej strane, za podmienky pozorné¢ho sledovania
hodnoty akcii (bez pakového efektu), su nastroje suvisiace s akciami z hl'adiska zostladenia
zaujmov zamestnancov so zaujmami akcionarov a s dlhodobym zaujmom institicie rovnako

3 Stanovisko Europskeho organu pre bankovnictvo Kk uplatiiovaniu zasady proporcionality v ustanoveniach o odmefiovani
v smernici  2013/36/EU, dostupné na adrese https://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
25+0pinion+on+the+Application+of+Proportionality.pdf.
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ucinné ako akcie. Za tychto podmienok je preto prijatelné povolit' kotovanym institiciam
pouzivat nastroje suvisiace s akciami a Komisia zvazi navrh prislusnej legislativnej zmeny po
vykonani posudenia vplyvu.

D. Maximalny pomer medzi pohyblivou a pevnou zloZkou odmeriovania

V smernici CRD 1V sa zaviedol maximalny pomer medzi pohyblivou a pevnou zlozkou
odmenovania dotknutych zamestnancov2. Pohybliva zlozka odmenovania nesmie presiahnut’
vysku pevnej zlozky, alebo jej dvojnasobok v pripade schvalenia akcionarmi. V ¢lanku 161
ods. 2 smernice CRD sa pozaduje, aby Komisia predlozila spravu o vplyve maximalneho
pomeru na konkurencieschopnost, finanéna stabilitu ana zamestnancov pracujlcich
Vv dcérskych spolo¢nostiach mimo EHP, ktorych materské inStitacie sidlia v EHP.

Tento pododdiel sa najprv venuje otazke spravnej klasifikacie ,,pevnej* a ,,pohyblivej zlozky
odmetiovania i). Nasledne sa zameriava na celkovy vplyv maximalneho pomeru na baliky
odmefiovania ii). Dalej sa v iom skiimaju G¢inky maximéalneho pomeru na finanéni stabilitu
z dvoch hladisk: G¢inky vo vzt'ahu k riskovaniu a spravaniu zamestnancov iii) a jeho vplyv na
fixné naklady a ziskovost' spolo¢nosti iv). Venuje sa aj vplyvu maximélneho pomeru na
konkurencieschopnost’ spolo¢nosti, pokial’ ide o prildkanie audrZzanie talentovanych
zamestnancov V). V jeho zavere sa posudzuje, ¢i je vhodné pravidlo nad’alej uplatiovat’ na
zamestnancov pracujucich pre dcérske spolo¢nosti mimo EHP, ktorych materské institucie
sidlia v EHP vi).

Je prili§ skoro na nélezité a Gplné zhodnotenie vplyvu maximélneho pomeru, ked’ze toto
pravidlo plati len jeden rok z obdobia, ktorym sa zaobera analyza v tejto sprave. Niektoré
Clenské Staty okrem toho pouzili ivahy o primeranosti, aby obisli uplatiovanie maximalneho
pomeru Vv ramci niektorych institcii, pripadne zamestnanci a institicie obisli toto pravidlo
tym, Ze vyuzili osobitné mechanizmy odmenovania [priplatky v zavislosti od funkcie, ako sa
uvadza v bode i)]. Analyza bola tiez ovplyvnena skuto¢nostou, Ze harmonizované pravidla
tykajlice sa urCovania dotknutych zamestnancov nadobudli platnost’ v roku 2014, z ¢oho
vyplyva, ze Statistiky zobdobia pred apo nadobudnuti platnosti pravidla maximéalneho
pomeru (v roku 2014) sa tykaja do istej miery odliSnych zamestnancov.

Preto je dolezité si uvedomit, Zze d’alej uvedené udaje predstavuju zistenia Komisie do
dnesného dna, zalozené na obmedzenych Gdajoch, ktoré su k dispozicii vzhl'adom na kratke
Casové obdobie od nadobudnutia platnosti pravidla a obmedzené skusenosti s jeho
uplatiiovanim.

i) Klasifikdcia ,,pevnej“ a ,,pohyblivej“ zloZky odmeriovania

Po nadobudnuti uc¢innosti smernice CRD IV inStitucie casto pouzivali tzv. priplatky
v zavislosti od funkcie, ktoré boli povazované za sucast pevnej zlozky odmenovania
(aumoznovali tak vyS$Siu pohyblivi odmenu). Na ziadost Komisie EBA presktimal
pouzivanie tychto priplatkov a zistil, Ze su Casto nespravne klasifikované ako sucast’ ,,pevnej*
zlozky odmenovania. V nadviznosti na stanovisko EBA vsetky Clenské Staty medzicasom
oznamili, Ze prijali opatrenia na zabezpec€enie spravnej klasifikécie tychto priplatkov.
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ii) Akym spésobom ovplyviiuje maximalny pomer baliky odmeriovania?

Maximdlny pomer nema priamy vplyv na uroven odmien, ale nastavuje pomery medzi ich
pohyblivou a pevnou zlozkou. Podiel zamestnancov, ktori su ovplyvneni tymto pravidlom, je
obmedzeny. Maximalny pomer sa uplatiiuje iba na dotknutych zamestnancov, Ktori v roku
2014 predstavovali v priemere 2,34 % vietkych zamestnancov®. Vi&sine znich pred
zavedenim tohto pravidla neprindleZzala pohyblivd odmena vy$Sia, ako ju stanovuje
maximalny pomer v CRD.

Z Udajov zhromazdenych EBA vzhladom na eurdpske priemery vyplyva, Ze zatial ¢o
priemerna pevnd odmena dotknutych zamestnancov v poslednych rokoch vzrastla, priemerna
pohyblivd odmena sa znizila. Znamena to, Ze relativny podiel pohyblivej odmeny na
celkovom odmenovani sa znizil. Tieto trendy sa vSak zacali uz niekolko rokov pred
zavedenim maximalneho pomeru. Okrem maximéalneho pomeru existuju iné prvky, ktoré by
mohli vplyvat’ na Grovne a podiely zloZiek odmenovania (napr. finan¢né vysledky, ziskovost’
a vSeobecné prudencidlne poziadavky). ZvySenie pevnej zlozky odmenovania sa navySe
vyskytlo aj vo viacerych jurisdikciach mimo EU (vratane USA a niektorych azijskych krajin).

K tymto zisteniam sa dospelo na zdklade priemerov zo zhromazdenych udajov
pochadzajucich hlavne z velkych bankovych skupin a je potrebné interpretovat’ ich opatrne.
Je pravdepodobné, Ze v niektorych jednotlivych pripadoch maximalny pomer viedol k posunu
od pohyblivého odmefiovania k pevnému odmefiovaniu, avSak celkovy posun k pevnému
odmenovaniu mu nemozno jednoznacne pripisat’.

iii) AKym spésobom ovplyviiuje maximdlny pomer riskovanie a spravanie zamestnancov?

Maximalny pomer bol zavedeny ako urcité ochranné opatrenie s cielom obmedzit’ stimuly
nabadajuce na nadmerné riskovanie v dosledku vysokej turovne pohyblivej zlozky
odmetiovania. Cast’ odvetvia, niektoré ¢lenské Staty a niektori akademici sa v§ak domnievaju,
ze vysSie spoliehanie sa na pevni odmenu moéze mat negativny vplyv na zosuladenie
zamestnaneckych stimulov so zaujmami podniku a spolo¢nosti.

Vplyv na spravanie jednotlivcov je tazko meratelny. Nedavny prieskum® ukazal, Ze
institucie neboli jednotné v ndzoroch na oakavany vplyv maximalneho pomeru na spravanie
zamestnancov, pricom odzneli hlasy, Ze tento vplyv mdze zavisiet' aj od kultirneho zazemia.
Prieskum nedokazal, Ze by zamestnanci citili vplyv vysSieho podielu pevnej zlozky
odmenovania na ich motivaciu alebo riskovanie (neriskuju ani viac, ani menej).

Predlozili sa tvrdenia, podla ktorych by sa maximalnym pomerom obmedzil podiel
odmenovania na zdklade vykonnosti, na ktoré mozno uplatnit’ ndstroje na zmierfiovanie
rizika, akymi st odklad, vyplacanie v nastrojoch, malus a spitné vymahanie. Udaje vsak
naznaCuju, Zze pri pohyblivej zlozke odmefiovania, ktora moéze byt pridelena v ramci
obmedzeni stanovenych maximalnym pomerom, je mozné rozsiahlejSie vyuzivanie tychto
mechanizmov, najmé malusu a spatného vymahania [pozri bod i) oddielu 111.C].

3 Referencné porovndvanie postupov odmeiiovania na iirovni Unie a Gdaje 0 osobach s vysokym prijmom “ Eurépskeho
organu pre bankovnictvo, idaje ku koncu roka 2014.
** IFF, 2016.
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Navyse napriek tomu, Ze nastroje upravy ex-post maju urcity odradzajici G¢inok, samy o sebe
nepostauji na zmiernenie nepriaznivych rizikovych stimulov alebo pochybenia, ked’Zze sa
V podstate uplatituju ako reaktivny nastroj v pripade, ze dojde ku Skode.

Vzhl'adom na nedavne zavedenie maximalneho pomeru a obmedzené skusenosti s jeho
uplatiiovanim je prili§ skoro na vyvodenie jednozna¢nych zaverov o jeho vplyve na stimuly
neprimerane rizikového spravania a pochybenie. Ttto skutocnost’ uznavaju aj niektoré organy
dohladu.

iv) Vplyv maximalneho pomeru na fixné naklady a ziskovost’

Podl'a odhadov EBA ma pevné odmeiiovanie dotknutych zamestnancov relativne maly
vyznam pre vacSinu skimanych inStitacii: predstavuje menej nez 5% celkovych
administrativnych nakladov a 1 % vlastnych zdrojov. Na zaklade zisteni EBA je zrejmé, ze
védcSina skimanych institacii zaznamenala v rokoch 2013 az 2014 vel'mi nizky nérast fixnych
nakladov®®. Podobne aj ostatné zdroje naznacili, 7e prechod od pohyblivého na pevné
odmefovanie by nemal vyznamny vplyv na fixné naklady institacii*®.

Otazka, do akej miery mo6Zu inStiticie znizit svoj celkovy nakladovy zaklad zniZenim
pohyblivej zlozky odmenovania, by sa V Ziadnom pripade nemala precenovat, kedZe
zanalyzy EBA vyplyva, Ze celkovy objem pohyblivého odmenovania dotknutych
zamestnancov Vroku 2014 predstavoval vo véc¢Sine skimanych institacii len 1 az 2 %
celkovych administrativnych nakladov. NavySe miera, do akej mozu inStiticie pouzivat
pohyblivé odmenovanie dotknutych zamestnancov s cielom znizit' nékladovy zéklad, sa
v roku 2014 dokonca zvysila v dosledku vac¢sieho poctu dotknutych zamestnancov.

Z analyzy EBA vyplyva, ze v obdobi rokov 2013 a 2014 bola ziskovost” institucii z hl'adiska
vplyvu maximalneho pomeru vo vSeobecnosti stabilna. Podl'a odhadov EBA boli celkové
naklady na pevné odmenovanie dotknutych zamestnancov na suhrnnom zaklade v roku 2014
pomerne nizke v porovnani scistym ziskom inStiticii. To naznaCuje, Ze existuje
nezanedbatelny priestor pre narast pevnej zlozky odmenovania pred tym, nez dosiahne
uroven, ktora by ohrozila celkovu ziskovost institucii.

Napokon, na rozdiel od niektorych inych opatreni v ramci odmenovania (najméd odkladu
a vyplacania v nastrojoch), ktoré mézu byt v niektorych pripadoch spojené so znaénymi
nékladmi a zatazou v suvislosti s vykonavanim a dodrziavanim predpisov, ako je vysvetlené
v bode ii) oddielu I11.C, pravidlo o maximalnom pomere je jednoduché, jeho vykonavanie nie
je spojené s vysokymi administrativnymi nakladmi a je Pahko uplatnitelné®.

V tejto ranej faze, vzhl'adom na nedavne zavedenie maximalneho pomeru a obmedzené
skusenosti s jeho uplatnovanim, mézu byt tvrdenia tykajuce sa straty nékladovej flexibility,
zvySenej citlivosti inStitacii na obchodné cykly a negativneho vplyvu na regulatorne

% Referencné porovndvanie postupov odmeiiovania na tirovni Unie a Gdaje 0 0sobach s vysokym prijmom* Eurépskeho
organu pre bankovnictvo, daje ku koncu roka 2014.

% Autonomous, ,, Bonus cap versus bowler hat“ (2013), New Financial ,, Feeling the squeeze? “ (2015), dostupné na adrese
http://newfinancial.eu/wp-content/uploads/2015/02/Feeling-the-squeeze-July-2015-updated. pdf.

3V stanovisku EBA o uplatiiovani proporcionality z 21. decembra 2015 (EBA/Op/2015/25) sa uvadza, e , vynimky
z obmedzeni pomeru medzi pohyblivou a pevnou zlozkou odmeriovania by sa nemali zavddzat' v pripade institlcii, ktoré
patria do rozsahu pésobnosti smernice 2013/36/EU* vzhladom na to, Ze ,,tzv. bonusovy strop je lahko uplatnitelny
anevytvara dodatocné administrativne ndklady. Prostrednictvom bonusového stropu sa zaistuje, ze nedojde k Ziadnemu
nevhodnému stimulu nabddajiicemu na riskovanie “.
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kapitalové poziadavky a ziskovost, povazované za neopodstatnené, najmid Co sa tyka
Uverovych institacii.

v) Vplyy maximdalneho pomeru na konkurencieschopnost’

Vyskytli sa obavy, Ze pouzivanie maximalneho pomeru by mohlo znizit
konkurencieschopnost’ instittcii, ked’Zze negativne ovplyviiuje ich schopnost’ prilakat’ a udrzat’
si talentovanych zamestnancov Vv porovnani s neregulovanymi spolo¢nostami (bud’ vo
finanénom sektore alebo v inych odvetviach, do ktorych je mozné preniest zru¢nosti).
V rozhodovani zamestnanca o zmene jeho p6sobiska zohrava Glohu mnoho prvkov, ako su
istota zamestnania, kariérny postup, dobré meno daného odvetvia, dane, rodina, jazyk
a zivotné podmienky. Rovnako aj otdzka, ¢i zamestnanec uprednostiiuje pohyblivé alebo
pevné odmenovanie, mdze vyrazne zavisiet’ od osobnych alebo kultirnych preferencii. Okrem
vSeobecnych a Casto skor teoretickych tvrdeni poch&dzajdcich od zastupcov odvetvia doteraz
neexistujii ziadne konkrétne dokazy o tom, Ze by konkurencieschopnost’ institacii v EU,
pokial’ ide o prildkanie a udrzanie zamestnancov, bola ovplyvnena maximalnym pomerom,
pricom si vSak tato otazka moze vyzadovat d’alSie postidenie po ziskani vacSiecho mnozstva
skusenosti s uvedenym pravidlom.

vi) Zamestnanci pracujuci pre dcérske spolocnosti mimo EHP

Niektoré medzinarodne posobiace inStitiicie so sidlom v EHP naznacili, Ze je tazké bojovat’
o talenty s miestnymi spolo¢nostami v zahrani¢i a ze fluktuacia zamestnancov v miestach
mimo EHP sa zvysila. Neboli vSak schopni toto tvrdenie podlozit' ¢iselnymi udajmi ani
preukdzat’, Zze by bol tento problém sposobeny pouzivanim maximalneho pomeru. Objavil sa
aj nazor, ze rozdielne pravidla v jednotlivych krajinach mézu brzdit’ medzinarodne posobiace
banky v nastaveni jednotnych stratégii odmenovania spolo¢nych pre vSetky subjekty v rdmci
organizacie aze mozu existovat’ obavy tykajuce sa zlucitenosti s miestnymi rezimami
odmenovania.

Institucie, ktoré poOsobia medzinarodne a maju sidlo v EHP, musia uplatiiovat’ pravidla
odmenovania na konsolidovanom zaklade vratane svojich dcérskych spolo¢nosti mimo EHP,
ked’ze tieto dcérske spolonosti moézu mat’ vplyv na spolahlivost’ a stabilitu skupiny. Dal§im
dovodom je oSetrenie rizika vyuzivania dcérskych spolo¢nosti mimo EHP na vyhybanie sa
uplatiiovaniu pravidiel odmenovania. Zamestnanci dcérskych spolo¢nosti mimo EHP musia
spiiiat’ pravidla odmefiovania zavedené v CRD vztahujuce sa na ich matersku spolo¢nost, iba
ak sa zisti, Ze maju vyznamny vplyv na rizikovy profil skupiny CRD, ku ktorej patria. Z toho
vyplyva, ze pocet vSeobecne dotknutych zamestnancov bude pravdepodobne obmedzeny.
V smernici CRD sa tiez vyslovne stanovuje, Ze pravidla sa nemusia uplatnit’, ak sa preukaze,
ze ich uplatnenie by bolo podla zdkonov tretej krajiny, v ktorej je dcérska spolo¢nost
zalozena, nezakonné™.

Postdenie vplyvu maximalneho pomeru v jurisdikciach mimo EHP je v stcasnosti
ovplyvnené pomerne obmedzenymi skisenostami s tymto pravidlom. Na zéaklade dostupnych
informacii neexistuju v tejto faze dostatoéné dokazy o tom, Ze maximalny pomer by sa na
tychto zamestnancov nemal aj nad’alej uplatiiovat’.

%8 Clanok 109 ods. 3 smernice CRD.
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V. Zaver

Komisia vykonala preskiimanie pravidiel odmenovania zavedenych v CRD a CRR podla
mandatu stanoveného v ¢lanku 161 ods. 2 smernice CRD a v sulade s prebiehajlcou préacou
v stvislosti s vyzvou na predlozenie dokazov o preskimani regulaéného ramca EU pre
finanéné sluzby™.

Uvedené preskiimanie umozni do vel'kej miery pozitivne posudit’ pravidla riadenia postupov
odmenovania, posudzovania vykonnosti, zverejiiovania a vypldcania pohyblive] zlozky
odmeny dotknutych zamestnancov, ktoré boli zavedené v ramci CRD III. Zistilo sa, Ze tieto
pravidla prispievaji k celkovym cielom znizit nadmerné riskovanie a lepSie zosuladit’
odmenovanie a vykonnost,, ¢im sa prispieva aj k posilneniu finan¢ne;j stability.

Z preskumania tiez vyplynulo, Ze poziadavky v sUvislosti s odkladom a vyplacanim
v nastrojoch nie su efektivne v pripade malych a menej komplexnych tverovych institaciach
a investi¢nych spolo¢nosti a v pripade zamestnancov s nizkymi troviiami pohyblivej zlozky
odmeny. Komisia preto uskuto¢ni posudenie vplyvu, v ktorom preskima moZnosti rieSenia
tejto otdzky najmé oslobodenim uvedenych institucii a zamestnancov od tychto konkrétnych
poziadaviek. Posudenie vplyvu sa bude zaoberat’ aj otazkou, aby sa umoznilo kétovanym
inStiticiam  pouzivat’® nastroje suvisiace sakciami vramci poziadavky o vyplacani
v nastrojoch uvedenej v CRD. Posudenie predstavuje sucast’ SirSej prace na priprave revizie
CRD a CRR, o0 ktorej sa momentéalne uvazuje.

So zrete'om na maximalny pomer medzi pevnou a pohyblivou zloZkou odmenovania, ktory
bol zavedeny v CRD IV, sa v ramci preskumania zistilo, Ze v sti¢asnosti neexistuje dostatok
dokazov na vyvodenie konecnych zaverov o vplyve pravidla na konkurencieschopnost,
finan¢nu stabilitu a zamestnancov pracujucich pre dcérske spolo¢nosti mimo EHP. Zda sa, ze
ku kone¢nym zisteniam bude mozné dospiet’ az po ziskani vd¢Siecho mnozstva skdsenosti
S uplatinovanim tohto pravidla.

% Zhrnutie prispevkov k ,,vyzve na predloZenie dokazov* je dostupné na adrese
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/financial-requlatory-framework-review/docs/summary-of-responses_en.pdf.
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