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II

(Nelegislativne akty)

NARIADENIA

DELEGOVANE NARIADENIE KOMISIE (Elj) ¢ 918/2012
z 5. jala 2012,

ktorym sa dopliia nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) & 236/2012 o predaji nakritko

a uritych aspektoch swapov na dverové zlyhanie, pokial ide o vymedzenie pojmov, vypocet

Gistych kritkych pozicii, kryté swapy na tiverové zlyhanie na Stitne dlhové ndstroje, prahové

hodnoty na ozndmenie, prahové hodnoty pre likviditu pre pozastavenie obmedzeni, vyznamné
poklesy hodnoty finanénych ndstrojov a nepriaznivé udalosti

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKA KOMISIA,

so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurdpskej Gnie,

nadobudndf d¢innost v rovnakom case, je vhodné
zahrnit  vietky ustanovenia vyZadované nariadenim
(EU) ¢.236/2012 do jedného nariadenia.

(3)  Nariadenie (EU) & 236/2012 obsahuje urcité vymedzenie
so zretelom na nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) pojmov. Pre (Via-ls’le Vvyjasnenie a pravnu istotu je Vhodqe
¢.236/2012 zo 14. marca 2012 o predaji nakritko a urcitych stanovit dOVpl/I’IUJU,CC ustanovenia, pokial }de o Vymed,zeme
aspektoch swapov na tverové zlyhanie (!), a najmi na jeho pojmov v Flal}ku 2 ods.,l, ato predovsetkyvm.v pripade,
¢lanok 2 ods. 2, ¢ldnok 3 ods. 7, ¢linok 4 ods. 2, ¢ldnok 7 ked sa fyzickd alebo prdvnickd osoba povazuje za vlast-
ods. 3, ¢ldnok 13 ods. 4, ¢ldnok 23 ods. 7 a ¢ldnok 30, nika finanéného ndstroja na tcely vymedzenia predaja

nakratko, a dalSie blizsie urcenie toho, kedy je fyzickd
alebo pravnickd osoba ,v drzbe“ akcie alebo dlhového
nastroja na Géely nariadenia (EU) €& 236/2012. Toto
Kedze: blizsie urcenie bolo vybrané s cielom zabezpecit, aby
’ nariadenie (EU) ¢ 236/2012 malo zamyslany tcinok
jednotného sposobu, napriek réznym pristupom prav-
nych predpisov ¢lenskych $titov. Pojmy vlastnictvo
) , ; ; a drzba v ¢lenskych Statoch tykajice sa cennych papierov
(1) Nariadenm} (EU) ¢ 236/2012 sa ukladajt urcité opatre- nie sG v sGcasnosti harmonizované, ale ustanovenia
nia, pokial i’de o predaj nakrdtko a swapy na Gverové nariadenia (EU) ¢. 236/2012 sa len majt pouzit na predaj
zlyhanie. Clinkom 42 nariadenia (EU) ¢. 236/2012 sa nakratko a nemd nimi byt dotknuty Ziadny budci vyvoj
Komisia splnomociiuje prijat delegované akty, ktorymi v oblasti pravnych predpisov, ako napr. harmonizicia
sa dopliiaji ustanovenia uvedeného nariadenia v stlade pravnych predpisov.
s clankom 290 Zmluvy o fungovani Eurépskej tnie.
Tymto delegovanym aktom sa dopliiajii a menia urcité
nepodstatné prvky.
(4  Nariadenim (EU) ¢ 236/2012 sa fyzickym alebo prav-

(2)  Ustanovenia v tomto nariadeni spolu tizko stvisia, kedze
prahové hodnoty na ozndmenie a zverejiiovanie a urCenie
nekrytych swapov na tverové zlyhanie zdvisia od vyme-
dzeni a metédy vypoctu kratkych pozicii, zatial ¢o usta-
novenia o vyznamnych poklesoch hodnoty finanénych
nastrojov a poklesoch likvidity trhov so §tatnymi dlho-
vymi ndstrojmi a uréenie nepriaznivych udalost{ st neod-
delitelne spojené. Na zabezpecenie stGdrinosti medzi
tymito ustanoveniami o predaji nakrdtko, ktoré by mali

() U.v. EU L 86, 24.3.2012, s. 1.

nickym osobdm drziacim ¢isté krdtke pozicie v akcidch
a Statnych dlhovych néstrojoch ukladaji obmedzenia
a povinnosti, ako napr. poziadavky pre oznamovanie
a zverejilovanie. Dlhé a kratke pozicie v akcidch a $tt-
nych dlhovych ndstrojoch mozno drzat a ocenovat
rozne. V snahe zabezpedit jednotny pristup a realizovat
zdmer v podobe opatreni pre kritke pozicie v akcidch
a Statnych dlhovych ndstrojoch je preto potrebné blizsie
urcit, ako by sa mali Cisté kratke pozicie vypocitat.
Predaje nakritko mozu nastat prostrednictvom jednotli-
vych ndstrojov alebo prostrednictvom koSov stdtnych
dlhovych nastrojov, a tak je potrebné blizsie urcit, ako sa
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predaje nakrdtko prostrednictvom koSov zahffaju do
tychto vypoctov. S cielom zabezpecit na vypocet Cistych
krétkych pozicii dokladny pristup je potrebné uplatiovat
restriktivnej$i pristup k blizsiemu urceniu dlhych pozicif
nez kratkych pozicii v akcidch. KedZe hodnota niekto-
rych finanénych nastrojov zavisi od zmien ceny podkla-
dovych ndstrojov, je potrebné blizsie urcit, ako to zapo-
Citat. Blizsie sa urcila metodika dpravy o deltu, kedZe je
to bezne prijatelny postup.

Cisté kratke pozicie sa vypocitaji odkazom na dlhé
a kritke pozicie, ktoré drzi fyzickd alebo pravnickd
osoba. DIhé a kritke pozicie viak mozu drzat rozne
subjekty v rdmci skupiny alebo rozne fondy spravované
spravcom fondu. Velké cisté kritke pozicie mozu byt
zatajené ich distribiciou medzi subjekty v ramci skupiny
alebo medzi rozne fondy. Na zniZenie vyhybaniu sa
predpisom a zaistenie toho, aby oznamovanie a poda-
vanie sprav o kratkych pozicidch poskytlo presny a repre-
zentativny obraz, sa vyzaduji podrobnejsie ustanovenia
$pecifikujiice sposob, akym by sa vypocet ¢istych krat-
kych pozicii mal uskutocnit v pripade subjektov v rdmci
skupiny a spravcov fondov. Na realizdciu tychto ustano-
veni je potrebné vymedzif vyznam investinej stratégie
s cielom vyjasnif, ktoré kritke pozicie subjektov
v skupine a ktoré kritke pozicie fondov by sa mali
zoskupit. Je takisto potrebné vymedzit spravcovské
innosti s cielom vyjasnit, ktoré kritke pozicie fondov
by sa mali zoskupit. V snahe zabezpe(it, aby sa ozné-
menia vykondvali, je potrebné blizsie urcit, od ktorych
subjektov v rdmci skupiny alebo v roznych fondoch sa
vyzaduje vykondvat vypocty a ozndmenia.

Nariadenim (EU) ¢.236/2012 sa ukladajii obmedzenia
uskuto¢iiovania transakcii s nekrytymi swapmi na
tiverové zlyhanie na §titne dlhové néstroje, ale povolujt
sa kryté swapy na tverové zlyhanie na Stitne dlhové
ndstroje, ktoré sa slizia legitimnym tcelom zabezpece-
nia. Pouzitim swapov na Gverové zlyhanie na $tdtne
dlhové néstroje mozno zabezpelit velmi rdznorodé
aktiva a zdvizky, ale odliSenie legitimneho zabezpecenia
od $pekuldcie moéze byt v mnohych pripadoch ndrocné.
VyZzaduje sa preto podrobné a dodatocné blizsie urcenie
pripadov, v ktorych sa moze swap na Gverové zlyhanie
na $titne dlhové ndstroje povazovat za kryty. Ak je
potrebné blizsie urcif na jednotnom zdklade kvantitativne
opatrenie koreldcie, malo by sa pouzit jednoduché
a Siroko prijatelné a zrozumitelné opatrenie, ako napr.
Pearsonov korelacny koeficient, ktory sa vypocita ako
kovariancia dvoch premennych vydelend vysledkom ich
$tandardnych odchylok. Vyrovnanie aktiv a zdvizkov na
vytvorenie Uplného zabezpecenia je v praxi ndro¢né
vzhladom na rozne charakteristiky roznych aktiv a zévaz-
kov, ako aj na volatilitu ich hodnot. V nariadeni (EU)
¢.236/2012 sa vyzaduje primerany pristup k opatreniam,
a pri vymedzeni nekrytého swapu na tGverové zlyhanie je
preto potrebné blizsie urcit, ako by sa mal primerany
pristup uplatiiovat na aktiva a zdvizky zabezpecené
krytym swapom na tverové zlyhanie. KedZe sa v naria-
deni (EU) ¢ 2362012 nepredpisuje $pecificky stupen
korelécie potrebny pre krytd poziciu vo swape na
tverové zlyhanie na $titne dlhové ndstroje, je potrebné
blizsie urcit tato korelciu, aby bola vyznamna.

)

Podla nariadenia (EU) ¢ 236/2012 sa vyzaduje, aby
fyzickd alebo pravnickd osoba drziaca Ccistt kratku
poziciu v §titnom dlhovom ndstroji presahujiicu prahova
hodnotu ozndmila tieto pozicie prislusnému organu.
Vyzaduje sa preto primerané blizsie urcenie tejto
prahovej hodnoty. Oznamovanie by sa nemalo vyZadovat
v pripade minimalnych hodnot, ktoré by nemali
vyznamny vplyv na prislusny trh so $tdtnymi dlhovymi
nastrojmi, a v prahovej hodnote by sa okrem iného mala
zohladnit likvidita kazdého jednotlivého trhu s dlhopismi
a vyska nesplatenych $tatnych dlhovych nastrojov, ako aj
ciele tohto opatrenia.

Udaje pozadované pre vypocet prahovych hodnot na
ozndmenie pre Cisté kritke pozicie stvisiace s emito-
vanym §titnym dlhovym ndstrojom nebudd dostupné
ku diiu nadobudnutia Gcinnosti tohto nariadenia. Preto
tieto dve kritéria pouzité na stanovenie tvodnych praho-
vych hodnét na ozndmenie ku dnu uverejnenia by mali
byt po prvé celkovd suma nesplatenych emitovanych
statnych dlhovych ndstrojov $titneho emitenta a po
druhé existencia likvidného trhu s futuritami pre uvedeny
Statny dlhovy ndstroj. Revidované prahové hodnoty by sa
mali prijat vtedy, ked budi dostupné prislusné tdaje
o vietkych kritéridch.

Ak sa likvidita na trhu so $tdtnymi dlhovymi ndstrojmi
dostane pod ur¢itd prahovi hodnotu, obmedzenia pre
investorov uskuto¢iiujiicich nekryté predaje S$titnych
dlhovych ndstrojov nakritko mozno docasne prerusit
na Gcely podpory likvidity na uvedenom trhu. Ak na
obchodnom mieste nastane vyznamny pokles hodnoty
finan¢ného néstroja, prislusné orgdny moézu predaj
nakritko zakdzaf, obmedzit alebo inym sposobom
obmedzit transakcie v suvislosti s tymto ndstrojom.
Existuje cely rad ndstrojov a je nevyhnutné blizsie urcit
prahovd hodnotu pre kazda z roznych tried finan¢nych
nastrojov s prihliadnutim na rozdiely, ako napr. tie medzi
néstrojmi a roznou volatilitou ich prislusnych trhov.

V tomto nariadeni nie je blizSie uréend Ziadna prahova
hodnota pre vyznamny pokles hodnoty jednotkovej ceny
kétovanych PKIPCP okrem fondov obchodovanych na
burze, ktoré sti PKIPCP, pretoze hoci sa cena moze na
obchodnom mieste volne menit, je predmetom pravidla
uvedeného v smernici Eurdpskeho parlamentu a Rady
2009/65/ES z 13. jala 2009 o koordindcii zdkonov,
inych pravnych predpisov a spravnych opatreni tykaja-
cich sa podnikov kolektivneho investovania do prevodi-
telnych cennych papierov (PKIPCP) (1), ktorym sa drzia
ceny blizko &istej hodnoty PKIPCP. Ziadna prahova
hodnota sa blizsie neurcila pre vyznamny pokles
hodnoty derivitov inych neZ sa tie, ktoré st stanovené
v tomto nariadeni.

() U.v. EU L 302, 17.11.2009, s. 32.
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(11) 'V tomto nariadeni st vyjasnené intervencné pravomoci
prislusnych orgdnov, ako aj Eurdpskeho orgdnu pre
cenné papiere a trhy (European Securities Markets Autho-
rity, ESMA) zriadeného a vykondvajiceho svoje pravo-
moci v silade s nariadenim Eurépskeho parlamentu
a Rady (EU) ¢.1095/2010 (1), pokial ide o nepriaznivé
udalosti alebo nepriaznivy vyvoj. Zoznam tychto udalosti
sa vyzaduje na zabezpecenie jednotného pristupu, pricom
sa povoluje prijatie primeraného opatrenia, ak vzniknd
nepredvidatelné nepriaznivé udalosti alebo nepriaznivy
VyvOj.

(12) Z dovodov pravnej istoty je potrebné, aby toto naria-
denie nadobudlo tcinnost v rovnaky defi ako delegované
nariadenie Komisie (EU) ¢. 919/2012 (?),

PRIJALA TOTO NARIADENIE:

KAPITOLA I
VSEOBECNE USTANOVENIA
Cldnok 1
Predmet dpravy

Tymto nariadenim sa ustanovuji podrobné pravidld doplnajiice
tieto ¢ldnky nariadenia (EU) ¢ 236/2012:

— ¢ldnok 2 ods. 2 nariadenia (EU) & 236/2012, pokial ide
o bliz§ie ur¢enie vymedzenia vlastnictva a predaja nakratko,

— ¢lanok 3 ods. 7 nariadenia (EU) ¢ 236/2012, pokial ide
o blizsie urcenie pripadov a metddy vypoctu Cistej kratkej
pozicie a vymedzenie drzby,

— ¢lanok 4 ods. 2 nariadenia (EU) ¢ 236/2012, pokial ide
o blizsie urenie nekrytych pozicii vo swapoch na tverové
zlyhanie na $titne dlhové ndstroje a metdd vypocétu pre
skupiny a spravcovské ¢innosti stvisiace s fondmi,

— ¢lanok 7 ods. 3 nariadenia (EU) ¢ 236/2012, pokial ide
o blizsie urcenie prahovej hodnoty na ozndmenie pre
vyznamné kratke pozicie v $tatnych dlhovych ndstrojoch,

— ¢&dnok 13 ods. 4 nariadenia (EU) ¢.236/2012, pokial ide
o blizsie urcenie prahovej hodnoty pre likviditu pre poza-
stavenie obmedzeni predaja Stitnych dlhovych ndstrojov
nakratko,

— ¢ldnok 23 ods. 7 nariadenia (EU) ¢.236/2012, pokial ide
o bliz8ie urenie vyznamu vyznamnych poklesov hodnoty
finan¢nych néstrojov inych nez likvidné akcie,

() U.v. EU L 331, 15.12.2010, s. 84.
(3) Pozri stranu 16 tohto tradného vestnika.

— ¢lanok 30 nariadenia (EU) ¢ 236/2012, pokial ide o blizsie
urCenie kritérii a faktorov, ktoré sa zohladnia pri urceni
toho, v ktorych pripadoch nastali nepriaznivé udalosti
alebo nepriaznivy vyvoj uvedené v clankoch 18 az 21,
¢lanku 27 a hrozby uvedené v pism. a) ¢lanku 28 ods. 2
nariadenia (EU) ¢. 236/2012.

Cldnok 2
Vymedzenie pojmov

Na dcely tohto nariadenia sa uplatiiuje toto vymedzenie
pojmov:

a) ,skupina“ st tie pravne subjekty, ktoré s ovlddanymi
podnikmi v zmysle ¢lanku 2 ods. 1 pism. f) smernice Eurdp-
skeho parlamentu a Rady 2004/109[ES (%), a fyzickd alebo
pravnickd osoba, ktord takyto podnik ovlada;

b) ,nadndrodny emitent je emitent v zmysle clinku 2 ods. 1
pism. d) bodov i), iv), v) a vi) nariadenia (EU) ¢. 236/2012.

KAPITOLA I

DOPLNUJUCE SPRESNENIE VYMEDZENIA POJMOV PODLA
CLANKU 2 ODS. 2 A CLANKU 3 ODS. 7 PISM. a)

Cldnok 3

Blizsie urcenie pojmu ,vlastnictvo” a vymedzenie predaja

nakréitko

1. Na dGéely vymedzenia predaja nakritko sa pripadne urci
v stlade s pravnymi predpismi, ktoré sa vztahuji na prislusny
predaj uvedenej akcie alebo dlhové néstroja nakritko, ¢i sa
fyzickd alebo pravnickd osoba povazuje za vlastnika finan¢ného
nastroja, ak existuje jeho zdkonné alebo skuto¢né vlastnictvo.
Ak st fyzické alebo pravnické osoby skutoénymi vlastnikmi
akcie alebo dlhového néstroja, méd sa za to, Ze uvedent akciu
alebo dlhovy ndstroj vlastni konecny skutocny vlastnik vritane
v pripade, ak akciu alebo dlhovi ndstroj drzi poverenec. Na
ucely tohto ¢lanku je skuto¢ny vlastnik investor, ktory preberd
ekonomické riziko nadobudnutia finanéného ndstroja.

2. Na dcely bodov i), i) a iii) clinku 2 ods. 1 pism. b)
nariadenia (EU) ¢. 236/2012 ,predaj nakrdtko” v zmysle ¢ldnku
2 ods. 1 pism. b) nariadenia (EU) ¢. 236/2012 nezahfa:

a) predaj finanénych néstrojov, ktoré boli prevedené na zdklade
dohody o pozi¢ani cennych papierov alebo repo dohody, za
predpokladu, Ze cenné papiere sa bud’ vritia, alebo prevodca
si vyziada cenné papiere spat, aby sa vyrovnanie mohlo
uskutocnit nacas;

() U.v. EU L 390, 31.12.2004, s. 38.
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b) predaj finan¢ného nastroja fyzickou alebo pravnickou
osobou, ktord kiipila tento finanény ndstroj pred predajom,
ale doddvku uvedeného finanéného néstroja neprevzala
v case predaja za predpokladu, Ze finan¢ny nastroj bude
dodany v takom case, aby sa vyrovnanie mohlo uskutocnit
nacas;

) predaj finan¢ného ndstroja fyzickou alebo prdvnickou
osobou, ktord uplatnila opciu alebo podobny ndrok na
uvedeny finanény ndstroj, za predpokladu, Ze tento finanény
nastroj bude dodany v takom ¢ase, aby sa vyrovnanie mohlo
uskuto¢nit nacas.

Clanok 4
Drzba

Fyzickd alebo prdvnickd osoba sa povazuje za drzitela akcie
alebo dlhového nistroja na Gcely clinku 3 ods. 2 pism. a)
nariadenia (EU) ¢. 236/2012 za tychto okolnosti:

a) fyzickd alebo prdvnickd osoba vlastni tdto akciu alebo
dlhovy nastroj v stlade s ¢lankom 3 ods. 1;

b) na fyzicka alebo pravnickd osobu bude prevedeny vymozi-
te[ny ndrok v stvislosti s vlastnictvom akcie alebo dlhového
nastroja v sulade s pravnymi predpismi, ktoré sa vztahuji na
prislusny predaj.

KAPITOLA III
CISTE KRATKE POZICIE PODEA CLANKU 3 ODS. 7 PiSM. b)
Cldnok 5
Cisté kritke pozicie v akcidch — dIhé pozicie

1. Drzba akcie prostrednictvom dlhej pozicie v kosi akcii sa
v stvislosti s uvedenou akciou takisto zohladni v rozsahu,
v akom je uvedend akcia zastipend v uvedenom kosi.

2. Kazdd expozicia prostrednictvom finanéného ndstroja
iného nez je akcia, ktory poskytuje finanént vyhodu v pripade
ndrastu ceny akcie, ako sa stanovuje v ¢ldnku 3 ods. 2 pism. b)
nariadenia (EU) ¢.236/2012, znamend kazd expoziciu voci
akciovému kapitdlu prostrednictvom ktoréhokolvek jedného
alebo viacerych ndstrojov uvedenych v prilohe I Casti 1.

Expozicia uvedend v prvom pododseku zavisi od hodnoty akcie,
na zaklade ktorej sa musi vypocitat Cistd kratka pozicia a ktord
poskytuje finanént vyhodu v pripade ndrastu ceny alebo
hodnoty akcie.

Cldnok 6
Cisté kritke pozicie v akciich - kritke pozicie

1. Predaj akcie nakritko prostrednictvom predaja kosa akcii
nakritko sa v suvislosti s uvedenou akciou takisto zohladni
v rozsahu, v akom je uvedend akcia zastiipend v kosi.

2. Na téely clinku 3 ods. 1 pism. a) a ods. 3 nariadenia (EU)
¢.236/2012 v pripade, ak pozicia vo finanénom ndstroji
vratane tych, ktoré si uvedené v prilohe I ¢asti 1, poskytuje
finan¢nt vyhodu v pripade poklesu ceny alebo hodnoty akcie,
sa tito pozicia zohladni pri vypocte kritkej pozicie.

Cldnok 7
Cisté kritke pozicie v akciich — vSeobecne

Na dcely distych kratkych pozicii uvedenych v ¢lankoch 5 a 6
sa zohladiuji tieto kritérid:

a) je nepodstatné, ¢i sa dohodlo hotovostné vyrovnanie alebo

tyzické dodanie podkladovych aktiv;

b) krétke pozicie v savislosti s finanénymi nastrojmi, na zdklade
ktorych vznikd ndrok na neemitované akcie a upisovacie
prava, konvertibilné dlhopisy a iné porovnatelné ndstroje,
sa pri vypocte Cistej krdtkej pozicie nepovazuji za kratke
pozicie.

Clanok 8

Cisté krétke pozicie v $titnych dlhovych ndstrojoch — dlhé
pozicie

1. Na dcely tohto ¢lanku a prilohy II ocenenie znamend
vynos, alebo ak v pripade jedného z prislusnych aktiv alebo
zdvazkov neexistuje vynos alebo vynos je neprimeranym porov-
ndvacim ¢lenom medzi prislusnymi aktivami alebo zdvizkami,
znamend cenu. Drzba $titneho dlhového ndstroja prostrednic-
tvom dlhej pozicie v kosi Statnych dlhovych néstrojov roznych
Statnych emitentov sa vo vztahu k uvedenému $titnemu dlho-
vému ndstroju takisto zohladni v rozsahu, v akom je uvedeny
statny dlhovy ndstroj zastiipeny v uvedenom kosi.

2. Na dcely clinku 3 ods. 2 pism. b) nariadenia (EU)
¢.236/2012 kazdd expozicia prostrednictvom ndstroja iného
nez je Statny dlhovy ndstroj, ktory poskytuje finanént vyhodu
v pripade ndrastu ceny Stitneho dlhového ndstroja, znamend
kazda expoziciu prostrednictvom ktoréhokolvek jedného alebo
viacerych ndstrojov uvedenych v prilohe I Casti 2 vzdy za pred-
pokladu, Ze ich hodnota zavisi od hodnoty Stitneho dlhového
ndstroja, v stvislosti s ktorym sa musi vypocitat Cistd kratka
pozicia a ktory poskytuje finan¢nd vyhodu v pripade ndrastu
ceny alebo hodnoty $titneho dlhového ndstroja.

3. Vidy za predpokladu, ze sii vysoko korelované v silade
s ¢lankom 3 ods. 5 nariadenia (EU) ¢ 2362012 a odsekmi 4
a 5, sa vietky ¢isté drzby Statnych dlhovych néstrojov $titneho
emitenta s vysokou koreldciou s ocenenim $titneho dlhového
ndstroja v kazdej krdtkej pozicii zahrnd do vypoctu dlhej pozi-
cie. Statne dlhové nastroje od emitentov so sidlom mimo Unie
sa nezahffiaj.
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4.V pripade akcii s likvidnou trhovou cenou sa vysoka kore-
lacia medzi ocenenim dlhového ndstroja iného $titneho
emitenta a ocenenim dlhového néstroja daného stdtneho
emitenta meria na historickom zdklade pouzitim denne sihrn-
nych vazenych ddajov za obdobie 12 mesiacov, ktoré predcha-
dzalo pozicii v stitnom dlhovom ndstroji. V pripade akcii, pre
ktoré neexistuje ziadny likvidny trh, alebo ak je vyvoj ceny
kratsi nez 12 mesiacov, sa pouzije primerand ndhradnd hodnota
podobného trvania.

5. Na Géely clinku 3 ods. 5 nariadenia (EU) ¢. 2362012 sa
dlhovy néstroj a emitovany $tatny dlhovy ndstroj povaZuju za
vysoko korelované, ak Pearsonov korelatny koeficient medzi
ocenenim dlhového ndstroja iného §titneho  emitenta
a ocenenim daného $titneho dlhového ndstroja pre prislusné
obdobie predstavuje asport 80 %.

6. Ak pozicia nasledne nevykazuje vysokd koreldciu na
zdklade Casového rdmca dvandstich po sebe nasledujicich
mesiacov, Stdtny dlhovy ndstroj predtym vysoko korelovaného
Stdtneho emitenta sa potom uZ nezohladiiuje pri vypocte dlhej
pozicie. Pozicie viak neprestdvaju byt vysoko korelované, ak
miera koreldcie stitnych dlhovych néstrojov docasne poklesne
pod droven stanovend v odseku 4 na nie dlhsie ako tri mesiace,
za predpokladu, Ze korela¢ny koeficient je pocas tohto trojme-
sacného obdobia aspont 60 %.

7. Pri vypocte cistych kratkych pozicii je nepodstatné, ¢i sa
dohodlo hotovostné vyrovnanie alebo fyzické dodanie podkla-
dovych aktiv.

Cldnok 9

Cisté kritke pozicie v Stitnych dlhovych nastrojoch —
kritke pozicie

1. Predaj $titneho dlhového néstroja nakrdtko prostrednic-
tvom predaja kosa Stitnych dlhovych ndstrojov sa v savislosti
s uvedenym $titnym dlhovym ndstrojom takisto zohladni
v rozsahu, v akom je uvedeny 3titny dlhovy ndstroj zastGpeny
v uvedenom kosi.

2. Natcely clanku 3 ods. 1 pism. a) a ods. 3 nariadenia (EU)
¢.236/2012 v pripade, ak pozicia v ndstroji vratane tych, ktoré
st uvedené v ¢lanku 8 ods. 2, poskytuje finan¢nt vyhodu
v pripade poklesu ceny alebo hodnoty stitneho dlhového
ndstroja, tdto pozicia sa zohladni pri vypocte kritkej pozicie.

3. Kazdy swap na averové zlyhanie na Stitne dlhové néstroje,
ktory odkazuje na Stdtneho emitenta, sa zahrnie do vypoctu
¢istych kratkych pozicii v uvedenych statnych dlhovych nastro-
joch. Predaje swapov na Gverové zlyhanie na $titne dlhové
nastroje sa povazuju za dlhé pozicie a ndkupy swapov na
tiverové zlyhanie na §titne dlhové ndstroje sa povazuju za
kratke pozicie.

4. Ak sa swapom na tverové zlyhanie na $titny dlhovy
néstroj zabezpeCuje iné riziko nez uvedeny Stitny dlhovy
ndstroj, hodnota zabezpeceného rizika sa nemoéze povazovat
za dlhi poziciu na Glely vypoctu toho, & fyzickd alebo prav-
nickd osoba md ¢isti krdtku poziciu v emitovanom Stitnom
dlhovom néstroji Statneho emitenta.

5. Pri vypocte Cistych kratkych pozicii je nepodstatné, ¢i sa
dohodlo hotovostné vyrovnanie alebo fyzické dodanie podkla-
dovych aktiv.

Cldnok 10

Metéda vypoltu Eistych kritkych pozicii v savislosti
s akciami

1. Na dcely vypoctu Cistej kritkej pozicie v akcidch podla
¢lanku 3 ods. 4 nariadenia (EU) ¢. 236/2012 sa pouzije model
upraveny o deltu pre akcie stanoveny v prilohe IL

2. Pri vSetkych vypoctoch dlhej a kritkej pozicie, ktoré
vykond fyzickd alebo pravnickd osoba, v stvislosti s rovnakymi
akciami sa pouziji rovnaké met6dy.

3. Vo vypocte Cistych krdtkych pozicii sa zohladnia tran-
sakcie v stvislosti so vSetkymi finanénymi ndstrojmi, bud na
obchodnom mieste alebo mimo neho, ktoré poskytujti finan¢ni
vyhodu v pripade zmeny ceny alebo hodnoty akcie.

Cldnok 11

Vypocet C¢istych kritkych pozicii v pripade Stitnych
dlhovych néstrojov

1. Na tcely clinku 3 ods. 5 nariadenia (EU) ¢. 236/2012 sa
Cisté kratke pozicie v Statnych dlhovych ndstrojoch vypocitaji
s prihliadnutim na transakcie v stvislosti so vietkymi finan¢-
nymi ndstrojmi, ktoré poskytuji finanént vyhodu v pripade
zmeny ceny alebo vynosu Stitneho dlhového nastroja. Pouzije
sa model upraveny o deltu pre $titne dlhové ndstroje stanoveny
v prilohe 1I.

2. Vsilade s ¢linkom 3 ods. 6 nariadenia (EU) ¢. 236/2012
sa pozicie vypocitajii pre kazdého stitneho emitenta, v ktorom
fyzicka alebo pravnickd osoba drzi kritku poziciu.

KAPITOLA 1V

CISTE KRATKE POZICIE VO FONDOCH ALEBO SKUPINACH
PODLA CLANKU 3 ODS. 7 PISM. ¢)

Clanok 12

Metdda vypoctu pozicii v pripade spravcovskych ¢innosti
stivisiacich s niekolkymi fondmi alebo spravovanymi
portféliami

1. Vypocet distej kratkej pozicie v prislusnom emitentovi sa
vykond v stlade s ¢ldnkami 3 ods. 7 pism. a) a b) nariadenia
(EU) €. 236/2012 pre kazdy jednotlivy fond, bez ohladu na jeho
pravnu formu, a pre kazdé spravované portfdlio.

2. Na tGcely ¢lanku 12 a ¢lanku 13 sa uplatiuje toto vyme-
dzenie pojmov:

a) ,Investicnd stratégia“ je stratégia, ktort spravcovsky subjekt
uplatiiuje vo vztahu k osobitnému emitentovi, ktorej cielom
je mat bud distt kratku alebo &istt dlha poziciu uskuto¢-
nend prostrednictvom transakcii s réznymi finanénymi
nastrojmi emitovanymi emitentom, alebo ktoré sa na uvede-
ného emitenta vztahuj.
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b) ,Spravcovské Cinnosti“ je sprava fondov bez ohladu na ich
pravnu formu a sprava portfdlia v stlade s oprdvneniami
udelenymi klientmi na zdklade vol'ného uvédzenia pre jedno-
tlivych klientov, ak tieto portfélia obsahujii jeden alebo viac
finan¢nych ndstrojov.

) ,Spravcovsky subjekt‘ je pravnickd osoba alebo subjekt
vratane divizie, oddelenia alebo odboru, ktory spravuje na
zdklade volného uvdzenia fondy alebo portfélia podla oprav-
nenia.

3. Spravcovsky subjekt zoskupuje Cisté kritke pozicie fondov
a portfoli, ktoré spravuje, v pripade ktorych sa uplatiiuje
rovnakd investicnd stratégia v stvislosti s osobitnym emitentom.

4. Pri uplatiiovani vysSie opisanej metddy spravcovsky
subjekt:

a) zohladni pozicie fondov a portfdlii, ktorych spravou bola
poverend tretia strana;

b) vylii¢i pozicie fondov a portfdlii, ktorych spravou poveril
tretiu stranu.

Spravcovsky subjekt oznamuje a v pripade, ak sa to vyzaduje,
zverejiiuje Cistt kratku poziciu, ktord vyplyva z odsekov 3 a 4,
ked dosiahne alebo presiahne prislusnt prahovi hodnotu na
oznamovanie alebo zverejnenie v sdlade s ¢ldnkami 5 az 11
nariadenia (EU) ¢. 236/2012.

5. Ak jediny pravny subjekt uskutocfiuje spravcovské
¢innosti spolu s inymi nespravcovskymi ¢innostami, uplatni
opisani metddu stanovend v odsekoch 1 az 3 len na svoje
spravcovské Cinnosti a ozndmi a zverejni vyplyvajice Cisté
kratke pozicie.

6. 'V pripade nesprdvcovskych ¢innosti, ktoré ddvaji vznik
drzbe kratkych pozicii subjektom na jeho vlastny acet, uvedeny
jediny pravny subjekt vykond vypocet Cistej kritkej pozicie
v prislusnom emitentovi v stlade s ¢ldnkom 3 ods. 7 pism.
a) a b) nariadenia (EU) ¢. 236/2012 a ozndmi a zverejni vyply-
vajuice Cisté kratke pozicie.

Cldnok 13

Metéda vypoltu pozicii v pripade priavnych subjektov
v ramci skupiny, ktori maji dlhé alebo kritke pozicie
v savislosti s osobitnym emitentom

1. Vypocet Cistej kratkej pozicie sa vykond v stlade s ¢lankom
3 ods. 7 pism. a) a b) nariadenia (EU) ¢. 236/2012 pre kazdy
pravny subjekt tvoriaci skupinu. Prislusny pravny subjekt, alebo
v jeho mene skupina, do ktorej patri, ozndmi a zverejni Cistd
kratku poziciu v osobitnom emitentovi, ak dosiahne alebo
presiahne prahovii hodnotu na ozndmenie alebo zverejnenie.

Ak je jeden alebo viac prévnych subjektov tvoriacich skupinu
spravcovskym subjektom, uplatiiujii metédu opisant v ¢lanku
12 ods. 1 az 4 na ¢innosti spojené so spravou fondu a portfdlia.

2. Zhromazdujii a zapocitavaja sa Cisté krdtke a dlhé pozicie
vietkych pravnych subjektov tvoriacich skupinu okrem pozicii
spravcovskych subjektov, ktori vykondvaja spravcovské ¢innosti.
Skupina oznamuje a pripadne zverejiuje Cistii kritku poziciu
v osobitnom emitentovi, ak dosiahne alebo presiahne prislusna
prahovii hodnotu na ozndmenie alebo zverejnenie.

3. Ak distd kratka pozicia dosiahne alebo prekro¢i prahovi
hodnotu na ozndmenie v silade s ¢lankom 5 alebo prahova
hodnotu na zverejnenie v siilade s clinkom 6 nariadenia (EU)
¢.236/2012, potom pravny subjekt v rdmci skupiny ozndmi
a zverejni v silade s clinkami 5 aZz 11 nariadenia (EU)
¢. 2362012 &istd krdtku poziciu v osobitnom emitentovi vypo-
Citanti v stlade s odsekom 1 za predpokladu, Ze Ziadna cistd
kratka pozicia na tirovni skupiny vypocitand v stlade s odsekom
2 nedosiahne alebo neprekroci prahovii hodnotu na ozndmenie
alebo zverejnenie. Pravny subjekt urceny na tento ucel ozndmi
a pripadne zverejni Cistd krdtku poziciu na drovni skupiny
v osobitnom emitentovi vypocitant podla odseku 2, ak:

i) ziadny pravny subjekt v rdmci skupiny nedosiahol alebo
neprekroc¢il Ziadnu prahovi hodnotu na ozndmenie alebo
zverejnenie;

ii) prahovi hodnotu na ozndmenie alebo zverejnenie dosiahli
alebo prekrocili zdrovenn samotnd skupina aj ktorykolvek
pravny subjekt v rdmci skupiny.

KAPITOLA V

KRYTE SWAPY NA UVEROVE ZLYHANIE NA STATNE DLHOVE
NASTROJE PODLA CLANKU 4 ODS. 2

Cldnok 14

Pripady, ktoré nie s nekrytymi poziciami vo swapoch na
iverové zlyhanie na $titne dlhové ndstroje

1.V tychto pripadoch sa pozicia vo swape na Gverové
zlyhanie na S§titne dlhové néstroje nepovaZuje sa nekryti
poziciu v silade s ¢linkom 4 ods. 1 nariadenia (EU)
& 236/2012.

a) V suvislosti so zabezpeceniami na tcely ¢lanku 4 ods. 1
pism. b) nariadenia (EU) & 236/2012 sa swap na Gverové
zlyhanie na $titne dlhové ndstroje nepovazuje za nekrytd
poziciu v stlade s clinkom 4 ods. 1 nariadenia (EU)
¢.236/2012 a slazi na zabezpecenie proti riziku poklesu
hodnoty aktiv alebo zdvizkov korelovanym s rizikom
poklesu hodnoty stitneho dlhového néstroja, na ktory odka-
zuje swap na Gverové zlyhanie, a ked tieto aktiva alebo
zavizky odkazujui na subjekty verejného alebo stikromného
sektora v rovnakom ¢lenskom Stite.
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b) Pozicia vo swape na udverové zlyhanie na $titne dlhové
nastroje, v ktorej aktiva alebo zévizky odkazujii na subjekty
verejného alebo siikromného sektora v rovnakom ¢lenskom
State ako uvedeny $tdtny emitent pre swap na tverové zlyha-
nie, sa nepovazuje za nekrytd poziciu v silade s ¢lankom 4
ods. 1 nariadenia (EU) ¢& 236/2012, ak:

i) odkazuje na clensky $tdt vritane kazdého ministerstva,
agentiiry alebo tcelovo vytvoreného subjektu ¢lenského
$tatu, alebo v pripade ¢lenského $tatu, ktory je federalnym
statom, jedného subjektu tejto federdcie;

ii) sa pouzije na zabezpecenie akychkolvek aktiv alebo
zdvizkov  spliajicich  korelaény  test  stanoveny
v clanku 18.

¢) Pozicia vo swape na tverové zlyhanie na $titne dlhové
nastroje, pri ktorej aktiva alebo zdvizky odkazujii na $tt-
neho emitenta, v ktorom je referenény $titny emitent pre
swap na Gverové zlyhanie rucitelom alebo akciondrom, sa
nepovazuje za nekryti poziciu v stlade s ¢lankom 4 ods. 1
nariadenia (EU) ¢. 236/2012, ak:

i) odkazuje na clensky stat;

ii) sa pouzije na zabezpecenie akychkolvek aktiv alebo
zdvizkov  spliajicich  korelaény  test  stanoveny
v clanku 18.

2. Na dCely pism. a) odseku 1 existuje koreldcia medzi
hodnotou aktiva alebo zdvdzku, ktoré sa zabezpecuja,
a hodnotou uvedeného S§titneho dlhového ndstroja, ako sa
stanovuje v ¢lanku 18.

Clanok 15

Pripady, ktoré nie sd nekrytymi poziciami vo swape na

averové zlyhanie na $titne dlhové ndstroje, ak md dlznik

sidlo alebo ak sii aktiva alebo zdvizky umiestnené vo viac
nez jednom ¢lenskom Stite

1. Ak md dlznik alebo zmluvnd strana aktiva alebo zdvizku
sidlo vo viac nez jednom ¢lenskom $tdte, pozicia vo swape na
statne dlhové néstroje sa nepovazuje za nekrytii poziciu v stlade
s ¢lankom 4 ods. 1 nariadenia (EU) ¢. 236/2012 v tychto pripa-
doch a za predpokladu, Ze korela¢ny test v ¢lanku 18 tohto
nariadenia sa splni v kazdom pripade:

a) ak existuje materskd spolo¢nost v jednom clenskom Stite
a dcérska spolo¢nost v inom clenskom $tite a dcérskej
spolo¢nosti sa poskytne pozicka. Ak materskd spolo¢nost
poskytne dcérskej spolocnosti bud explicitnd alebo impli-
citnd Gverova podporu, je pripustné kipit swapy na tverové
zlyhanie na $titne dlhové ndstroje skor v clenskom §tdte
materskej spolo¢nosti nez ¢lenskom $tate dcérskej spoloc-
nosti;

b) ak existuje materskd holdingovd spolo¢nost, ktord vlastni
alebo ovldda prevadzkovi dcérsku spolocnost v odlisnych
¢lenskych statoch. Ak je materskd spolo¢nost emitentom
dlhopisu, ale aktiva a prijmy, ktoré sa zabezpecujt, vlastni
dcérska spolocnost, je pripustné kiapit swapy na tverové
zlyhanie na $ttne dlhové ndstroje odkazujice na clensky
stat dcérskej spolo¢nosti;

¢) zabezpelenie expozicie voci spolo¢nosti v jednom ¢lenskom
State, ktord investovala do stitneho dlhového néstroja
druhého clenského $titu v rozsahu, v ktorom by uvedend
spolo¢nost bola vyznamne ovplyvnend v pripade vyznam-
ného poklesu hodnoty $titneho dlhového ndstroja druhého
¢lenského $tdtu, za predpokladu, ze uvedend spolo¢nost ma
sidlo v oboch ¢lenskych stitoch. Ak je korelicia medzi
tymto rizikom a dlhom druhého c¢lenského Stitu vicsia
nez koreldcia medzi tymto rizikom a dlhom ¢lenského $tatu,
v ktorom md tito spolo¢nost sidlo, je pripustné kipit swapy
na Gverové zlyhanie na $titne dlhové ndstroje odkazujice na
druhy clensky $tat.

2. Pozicia vo swape na Statne dlhové ndstroje sa nepovazuje
za nekrytd poziciu v sdlade s clinkom 4 ods. 1 nariadenia (EU)
¢.236/2012 v tychto pripadoch a za predpokladu, Ze korelacny
test v ¢lanku 18 tohto nariadenia sa splni v kazdom pripade:

a) ak je dlznik alebo zmluvnd strana zabezpecovaného aktiva
alebo zdvizku spolo¢nost, ktord posobi v ramci Unie, alebo
ak sa zabezpeCovand expozicia vzfahuje na Uniu alebo
Clenské staty, ktorych menou je euro, povoluje sa jej zabez-
pecenie pomocou zodpovedajiceho eurdpskeho indexu
alebo indexu eurozény pre swapy na Gverové zlyhanie na
Statne dlhové ndstroje;

b) ak je zmluvnd strana zabezpecovaného aktiva alebo zdvazku
nadndrodnym emitentom, je pripustné zabezpecit riziko
zmluvnej strany vhodne vybranym koSom swapov na
tiverové zlyhanie na §titne dlhové ndstroje odkazujicim na
rucitelov alebo akciondrov uvedeného subjektu.

Cldnok 16

Odévodnenie nekrytych pozicii vo swapoch na tiverové
zlyhanie na $titne dlhové nistroje

Kazda fyzickd alebo prdvnickd osoba vstupujica do pozicie vo
swape na tverové zlyhanie na $titne dlhové néstroje na ziadost
prislusného orgdnu:

a) poskytne uvedenému prislusnému orgdnu oddvodnenie,
ktoré z pripadov stanovenych v ¢lanku 15 boli splnené
v case, ked sa do pozicie vstipilo;

b) kedykolvek preukdze uvedenému prislusnému orgdnu
splnenie korela¢ného testu v ¢ldnku 18 a poziadaviek na
proporcionalitu v ¢lanku 19 v savislosti s uvedenou poziciou
vo swape na Uverové zlyhanie na $titne dlhové ndstroje, Ze
drzia uvedeny swap na Gverové zlyhanie na Stitne dlhové
nastroje.
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Cldnok 17
Zabezpecené aktiva a zdvizky

Toto st pripady, v ktorych sa aktiva a zdvizky mozu zabezpedit
prostrednictvom pozicie vo swape na Gverové zlyhanie na
Staitne dlhové ndstroje, za predpokladu, ze st splnené
podmienky stanovené v ¢lankoch 15 a 18 nariadenia (EU)
& 236/2012:

a) dlhd pozicia v $titnom dlhovom ndstroji prislusného
emitenta;

b) kazdd pozicia alebo portfdlio pouzité v kontexte zabezpece-
nych expozicii vodi Stitnemu emitentovi, na ktorého odka-
zuji swapy na uverové zlyhanie;

) vSetky aktiva alebo zdvizky, ktoré odkazuji na subjekty
verejného sektora v Clenskom §tite, na ktorého stitny dlh
odkazuje swap na uverové zlyhanie. To zahfiia expozicie
voli astrednej vldde, regiondlnej a miestnej sprave,
subjektom verejného sektora alebo kazdi exporziciu, za
ktorti sa zarudil uvedeny subjekt, a moze zahfnat finanéné
zmluvy, portfdlio aktiv alebo finan¢nych zdvizkov, drokova
mieru alebo transakcie s menovymi swapmi, pri ktorych sa
swap na averové zlyhanie na $titne dlhové néstroje pouziva
ako ndstroj na riadenie rizika protistrany na zabezpecenie
expozicie v stvislosti s finanénymi alebo zahrani¢noobchod-
nymi zmluvami;

d) expozicie vo¢i subjektom stkromného sektora so sidlom
v ¢lenskom Stéte, na ktory sa odkazuje vo swape na tiverové
zlyhanie na $titne dlhové ndstroje. Dotknuté expozicie
zahffiaja, ale nie si obmedzené iba na ne, pozicky, kreditné
riziko protistrany (vrdtane potencidlnej expozicie, ak sa na
takiito expoziciu vyzaduje regulacny kapitdl), pohladavky
a zdruky. Aktiva a zdvizky zahffiaji, ale nie st obmedzené
iba na ne, finan¢né zmluvy, portfélio aktiv alebo finanénych
zdvazkov, trokovii mieru alebo transakcie s menovymi
swapmi, pri ktorych sa swap na tGverové zlyhanie na $titne
dlhové néstroje pouziva ako ndstroj na riadenie rizika proti-
strany na zabezpelenie expozicie v stvislosti s finan¢nymi
alebo zahrani¢noobchodnymi zmluvami;

e) vSetky nepriame expozicie voc¢i ktorémukolvek z vyssie
uvedenych subjektov prostrednictvom expozicie voci inde-
xom, fondom alebo Géelovo vytvorenym subjektom.

Cldnok 18
Korelacné testy

1. Korelacny test uvedeny v tejto kapitole sa splni v kazdom
z tychto pripadov:

a) Kvantitativny korelacny test sa splni, ak Pearsonov korelacny
koeficient medzi cenou aktiv alebo zdvizkov a cenou $tat-
neho dlhového ndstroja, ktord sa vypocita na historickom
zdklade pouzitim ddajov za obdobie aspori 12 mesiacov
obchodnych dni bezprostredne predchddzajicich diu, kedy
sa pozicia vo swape na uverové zlyhanie na $titne dlhové
ndstroje prevezme, predstavuje aspori 70 %;

b) kvalitativna koreldcia sa splni, ak je koreldcia vyznamnd, ¢o
znamend koreldciu, ktord je zaloZend na zodpovedajiicich
tdajoch a ktord nie je dokazom len docasnej zdvislosti.
Koreldcia sa vypocita na historickom zdklade pouzitim
udajov za obdobie 12 mesiacov obchodovanych dni pred
prevzatim pozicie vo swape na tverové zlyhanie na Statne
dlhové néstroje, vazenych na najnovsie obdobie. Ak sa
preukdze, Ze podmienky prevlddajice v uvedenom obdobi
boli podobné podmienkam v ¢ase, v ktorom sa pozicia vo
swape na dverové zlyhanie na $titne dlhové néstroje mala
prevziat, alebo ktoré by nastali v obdobi zabezpecovanej
expozicie, pouzije sa iny Casovy rdmec. V pripade aktiv,
pre ktoré neexistuje likvidnd trhovd cena, alebo ak neexistuje
dostato¢ne dlhy vyvoj ceny, pouZije sa primerand nihradnd
hodnota.

2. Korela¢ny test v odseku 1 sa povazuje za splneny, ak
mozno preukdzat, Ze:

a) zabezpeCovand expozicia sa vzfahuje na podnik, ktory
svojho akciového kapitdlu s hlasovacimi pravami alebo za
ktorého dlhy ruéi $tatny emitent;

b) zabezpeCovand expozicia sa vztahuje na regiondlnu, miestnu
alebo obecnti samospravu ¢lenského statu;

¢) zabezpeovand expozicia sa vztahuje na podnik, ktorého
pefiazné toky si vyznamne zdvislé od zmlav $titneho
emitenta alebo projektu, ktory financuje alebo vyznamne
financuje alebo za ktory sa zarucil $tdtny emitent, ako
napr. projekt infrastruktiry.

3. Prislusnd strana dolozi na Zziadost prislusného orgdnu, ze
korelacny test sa splnil v case, ked sa uzatvorila pozicia vo
swape na tverové zlyhanie na $titne dlhové ndstroje.

Cldnok 19
Proporcionalita

1. Pri urcovani toho, ¢i je velkost pozicie vo swape na
tverové zlyhanie na $titne dlhové ndstroje tmernd velkosti
zabezpecenych expozicii, ak tiplné zabezpecenie nie je mozné,
sa nevyZaduje presnd zhoda a obmedzené nadmerné zabezpe-
enie sa povoluje v stlade s odsekom 2. Prislusnd strana na
ziadost prislusného orgdnu odovodni, preco nebola moznd
presnd zhoda.

2. Ak je to odovodnené povahou zabezpecovanych aktiv
a zaviazkov a ich vzfahom k hodnote povinnosti $tdtneho
dlznika, ktoré st v rozsahu pdsobnosti swapu na Gverové zlyha-
nie, za zabezpecenie danej hodnoty expozicii sa povazuje vyssia
hodnota swapu na tiverové zlyhanie na stitne dlhové ndstroje.
Povoll sa to vSak len vtedy, ak sa preukdze, Ze je potrebnd
vacsia hodnota swapu na tverové zlyhanie na 3titne dlhové
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nastroje, aby vyhovovala prislusnému opatreniu rizika spoje-
nému s referenénym portféliom pri zohladneni tychto faktorov:

a) velkost nomindlnej pozicie;

b) miera citlivosti expozicii vo¢i povinnostiam §titneho dlznika,
ktoré st v rozsahu pdsobnosti swapu na Gverové zlyhanie;

¢) ¢ je dotknutd stratégia zabezpecenia dynamickd alebo
statickd.

3. Zodpovednostou drzitela pozicie je zabezpecit, aby jeho
pozicia vo swape na uverové zlyhanie na $titne dlhové néstroje
zostala imernd vzdy a aby trvanie pozicie vo swape na averové
zlyhanie na $titne dlhové ndstroje bolo ¢o mozno najpraktic-
kejsie zostladené vzhladom na prevlidajiice trhové zvyklosti
a likviditu s trvanim zabezpecovanych expozicif alebo obdobim,
pocas ktorého osoba planuje drzat expoziciu. Ak sa expozicie
zabezpeCované poziciou vo swape na uverové zlyhanie zrusia
alebo splatia, musia sa bud nahradit ekvivalentnymi expozi-
ciami, alebo sa pozicia vo swape na uverové zlyhanie musi
znizit alebo odstranit inym sposobom.

4. Za predpokladu, Ze pozicia vo swape na Gverové pozicie
na §tatne dlhové ndstroje bola v Case jej uzatvorenia krytd, sa
nepovazuje za takd, Ze sa z nej stdva nekrytd, ak jedinym
dovodom pre poziciu, ktord sa stdva nekrytou, je fluktudcia
trthovej hodnoty zabezpeCenych expozicii alebo hodnoty
swapu na uverové zlyhanie na Sttne dlhové ndstroje.

5. Za kazdych okolnosti, ak strany akceptuji poziciu vo
swape na Gverové zlyhanie na $titne dlhové ndstroje ako
dosledok svojich povinnosti ako ¢lenov centrélnej protistrany,
ktora actuje transakcie so swapmi na tverové zlyhanie na $titne
dlhové nastroje, a ako vysledok posobenia pravidiel uvedenej
centrdlnej protistrany, takdto pozicia sa povazuje za nedobro-
volni a nie za poziciu, ktori tito strana uzatvorila, a tak sa
nepovazuje za nekryti podla ¢ldnku 4 ods. 1 nariadenia (EU)
¢.236/2012.

Clanok 20

Metéda vypocltu nekrytej pozicie vo swape na dverové
zlyhanie na $titne dlhové ndstroje

1. Pri vypocte pozicie fyzickej alebo pravnickej osoby vo
swape na tverové zlyhanie na $titne dlhové néstroje sa zistuje
jej cistd pozicia.

2. Pri vypocte hodnoty opravnenych zabezpecenych rizik,
alebo tych, ktoré sa zabezpecia poziciou vo swape na Gverové
zlyhanie na $tatne dlhové néstroje sa rozliSuje medzi statickymi
a dynamickymi stratégiami zabezpecenia. V pripade statického
zabezpelenia, ako napr. priame expozicie vo¢i §titnemu emiten-
tovi alebo orgdnom verejného sektora tohto $titneho emitenta,
je pouzitou metrickou mierou tzv. opatrenie tykajice sa straty
v pripade nahleho zlyhania, ak sa subjekt, vo¢i ktorému je
drzitel pozicie v expozicii, dostane do platobnej neschopnosti.
Vyslednd hodnota sa potom porovnd s distou nominalnou
hodnotou pozicie vo swape na tGverové zlyhanie.

3. Pri vypocte hodnoty rizik upravenych podla trhovej
hodnoty, pre ktoré sa pozaduje dynamickd stratégia zabezpece-
nia, sa musia tieto vypocty uskutocnit skor na riziku prisposo-
benych zakladoch nez na nomindlnom zdklade s prihliadnutim
na rozsah, v ktorom sa moéze expozicia zvysit alebo zniZit
pocas jej trvania a na relativnu volatilitu zabezpecovanych
aktiv a zavizkov a uvedeného $titneho dlhového ndstroja.
Beta Uprava sa pouzije vtedy, ak aktivum alebo zdvizok, pre
ktoré sa pouziva pozicia vo swape na Uverové zlyhanie ako
zabezpecenie, st odlisné od uvedeného aktiva swapu na dverové
zlyhanie.

4. Nepriame expozicie vo¢i rizikdm, ako napr. prostrednic-
tvom indexov, fondov, tcelovo vytvorenym subjektom, a voci
pozicidm vo swapoch na tverové zlyhanie sa zohladnia
pomerne k rozsahu uvedeného aktiva, zdvazku alebo swapu
na uverové zlyhanie, v akom je zastGpeny v indexe, fonde
alebo inom mechanizme.

5. Hodnota opravneného portfélia aktiv alebo zdvizkov,
ktoré sa zabezpecia, sa odvodi od hodnoty drzanej Cistej pozicie
vo swapoch na tverové zlyhanie. Ak je vysledné ¢islo kladné,
pozicia sa povazuje sa nekrytii poziciu vo swape na dverové
zlyhanie v stlade s ¢linkom 4 ods. 1 nariadenia (EU)
¢.236/2012.

KAPITOLA VI

PRAHOVE HODNOTY NA OZNAMENIE PRE CISTE KRATKE
POZICIE V STATNYCH DLHOVYCH NASTROJOCH PODLA
CLANKU 7 ODS. 3

Clanok 21

Prahové hodnoty na ozndmenie pre Cisté kritke pozicie
tykajice sa emitovaného Stitneho dlhového ndstroja

1. Prislusnym opatrenim pre prahovi hodnotu, ktorej
prekrocenim sa uplatni ozndmenie Cistej krtkej pozicie v emito-
vanom S§titnom dlhovom ndstroji Stitneho emitenta prislus-
nému organu, je percentudlny podiel celkovej sumy nesplate-
ného emitovaného stdtneho dlhového néstroja pre kazdého stat-
neho emitenta.

2. Prahovd hodnota na ozndmenie je periaznd suma. Tdto
peflaznd suma je pevne stanovend uplatnenim percentudlnej
prahovej hodnoty na nesplateny statny dlhovy ndstroj $tatneho
emitenta a zaokrthlenim na najblizs{ milién EUR.

3. Peflaznd suma vyplyvajica z percentudlnej prahovej
hodnoty sa reviduje a aktualizuje $tvrtrocne s cielom
premietnut zmeny celkovej sumy nesplateného emitovaného
Statneho dlhového ndstroja kazdého Stitneho emitenta.

4. Peftaznd suma vyplyvajica z percentudlnej prahovej
hodnoty a celkovd suma nesplateného emitovaného $tatneho
dlhového nastroja sa vypocitajii v stlade s metddou vypoctu
pre Cisté kratke pozicie v stitnom dlhovom ndstroji.
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5. Povodné sumy a dodatoéné prirastkové drovne pre Stat-
nych emitentov sa urcia na zdklade tychto faktorov:

a) prahové hodnoty nevyzaduji ozndmenia cistych kratkych
pozicil minimélnej hodnoty v Ziadnom 3titnom emitentovi;

b) celkovd suma nesplateného $titneho dlhového ndstroja pre
Stdtneho emitenta a priemernd velkost pozicii drzanych
tcastnikmi trhu v stvislosti so $titnym dlhovym ndstrojom
uvedeného $titneho emitenta;

¢) likvidita trhu so Stitnymi dlhovymi ndstrojmi kazdého stat-
neho emitenta v pripade potreby vratane likvidity trhu s futu-
ritami pre uvedeny $titny dlhovy néstroj.

6.  Zohladnenim faktorov v odseku 5 sii prislusné prahové
hodnoty na ozndmenie pre pdvodnii sumu zvaZzovanii pre
kazdého 3titneho emitenta percentudlnym podielom, ktory sa
rovnd 0,1 % alebo 0,5 % celkovej sumy nesplateného emitova-
ného $tatneho dlhového ndstroja. Prislusny percentudlny podiel,
ktory sa uplatni na kazdého emitenta, sa ur¢i uplatnenim kritérif
opisanych v odseku 5, aby kazdému $tdtnemu emitentovi bola
priradend jedna z dvoch percentudlnych prahovych hodnot
pouzitych na vypolet pefaznych sim, ktoré budi relevantné
pre ozndmenie.

7. Dve tvodné kategérie prahovych hodnét v ¢ase nadobud-
nutia G¢innosti tohto nariadenia si:

a) povodnd prahovd hodnota 0,1 % uplatnitelnd v pripade, ak
je celkovd suma nesplateného emitovaného Stitneho dlho-
vého ndstroja medzi 0 a 500 miliardami EUR;

=

prahové hodnota 0,5 % uplatiiovand v pripade, ak je celkovd
suma nesplateného emitovaného $tatneho dlhového ndstroja
nad 500 miliardami EUR alebo ak existuje pre prislusny
Statny dlhovy néstroj likvidny trh s futuritami.

8.  Dodato¢né prirastkové hodnoty sa stanovuji na 50 %
povodnych prahovych hodnot a si:

a) kazdych 0,05 % nad povodnou prahovou hodnotou na
oznamenie vo vyske 0,1 % zalinajiic pri 0,15 %;

b) kazdych 0,25 % nad povodnou prahovou hodnotou na
ozndmenie vo vyske 0,5 % zalinajiic pri 0,75 %.

9. Stitny emitent prejde do prislusnej skupiny prahovej
hodnoty, ak na trhu so $tatnymi dlhovymi ndstrojmi $tdtneho
emitenta nastala zmena, a tdto zmena pri pouziti faktorov
stanovenych v odseku 5 trvd aspon jeden kalenddrny rok.

KAPITOLA VII

PARAMETRE A METODY NA VYPOCET PRAHOVE] HODNOTY

LIKVIDITY PRE POZASTAVENIE OBMEDZENI PREDAJA

STATNYCH DLHOVYCH NASTROJOV NAKRATKO PODLA
CLANKU 13 ODS. 4

Clanok 22

Met6dy vypoctu a urcenia prahovej hodnoty likvidity pre
pozastavenie obmedzeni predaja nakritko v Stitnych
dlhovych néstrojoch

1. Opatrenie likvidity emitovaného Sstitneho dlhového
nastroja, ktoré pouzije kazdy prislusny orgdn, je obrat, defino-
vany ako celkovd nomindlna hodnota obchodovanych dlhovych
ndstrojov, v stvislosti s koSom porovndvacich hodnot s rozdiel-
nymi splatnostami.

2. Docasné pozastavenie obmedzeni nekrytych predajov
v $tatnych dlhovych nédstrojoch moze nastat, ak sa obrat za
niektory mesiac dostane pod piaty percentil mesa¢ného objemu
obchodovaného v predchddzajtcich dvandstich mesiacoch.

3. Na uskutoénenie tychto vypoctov pouzije kazdy prislusny
organ reprezentativne Udaje, lahko dostupné z jedného alebo
viacerych obchodnych miest, mimoburzového obchodovania
(OTC) alebo z oboch, a ESMA informuje o ndsledne pouzitych
tdajoch.

4. Predtym, nez prislusné orgdny uplatnia pravomoc zrusit
obmedzenia predaja nakritko vo vztahu k §titnemu dlhovému
néstroju, zabezpecia, aby vyznamny pokles likvidity nebol
vysledkom sezénnych Gcinkov na likviditu.

KAPITOLA VIII

VYZNAMNY POKLES HODNOTY V PRIPADE FINANCNYCH
NASTROJOV INYCH NEZ LIKVIDNE AKCIE PODIA CLANKU 23

Cldnok 23

Vyznamny pokles hodnoty v pripade finanénych ndstrojov
inych nez likvidné akcie

1. Vzhladom na akciu, ktord je ind nez likvidnd akcia,

vyznamny pokles hodnoty pocas jediného obchodného dna

v porovnani{ s uzatvaracou cenou z predchadzajiiceho obchod-
ného dna znamena:

a) pokles ceny akcie 0 10 % alebo viac, ak je akcia zahrnutd do
hlavného ndrodného akciového indexu a je podkladovym
finanénym néstrojom pre derivatovd zmluvu, ktord bola
prijatd na obchodovanie na obchodnom mieste;

b) pokles ceny akcie o 20 % alebo viac, ak je cena akcie
0,50 EUR alebo vyssia, alebo ekvivalentnd v miestnej mene;

¢) pokles ceny akcie o 40 % alebo viac vo v3etkych ostatnych
pripadoch.

2. Ndrast vo vynose v ramci vynosovej krivky o 7 % alebo
viac pocas jediného obchodného dita v pripade prislusného
Stdtneho emitenta sa povazuje za vyznamny pokles hodnoty
pre statny dlhopis.
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3. Narast vo vynose podnikového dlhopisu o 10 % alebo
viac pocas jediného obchodného dna sa povazuje za vyznamny
pokles hodnoty pre podnikovy dlhopis.

4. Pokles ceny penazného trhového ndstroja o 1,5 % alebo
viac pocas jediného obchodného dna sa povazuje za vyznamny
pokles hodnoty pre ndstroj penazného trhu.

5. Pokles ceny fondu obchodovaného na burze o 10 % alebo
viac pocas jediného obchodného dna sa povazuje za vyznamny
pokles hodnoty pre fond obchodovany na burze vratane fondov
obchodovanych na burze, ktoré sit PKIPCP. Fond obchodovany
na burze vyuzivajici pakovy efekt sa upravi o prislusny pakovy
pomer, aby sa premietol 10 % pokles ceny ekvivalentného pria-
meho fondu obchodovaného na burze nevyuzivajiceho pakovy
efekt. Reverzny fond obchodovany na burze sa upravi o faktor
- 1, aby sa premietol 10 % pokles ceny ekvivalentného pria-
meho fondu obchodovaného na burze nevyuzivajiceho pakovy
efekt.

6. Ak sa s derivitom vritane finan¢nych dohdéd o obchode
na rozdiel obchoduje na obchodnom mieste a jeho jedinym
podkladovym finanénym ndastrojom je finanény néstroj,
v pripade ktorého sa vyznamny pokles hodnoty stanovuje
v tomto cldnku a v cldnku 23 ods. 5 nariadenia (EU)
¢.236/2012, vyznamny pokles hodnoty uvedeného derivato-
vého ndstroja sa povaZzuje za vzniknuty, ak v uvedenom podkla-
dovom finan¢nom ndstroji nastal vyznamny pokles.

KAPITOLA IX

NEPRIAZNIVE UDALOSTI ALEBO NEPRIAZNIVY VYVO]
PODIA CLANKU 30

Clanok 24

Kritérid a faktory, ktoré sa majii zohl'adnit pri urceni toho,
kedy nepriaznivé wudalosti alebo nepriaznivy vyvoj
a hrozby nastand

1. Na Geely ¢ldnkov 18 az 21 nariadenia (EU) & 236/2012
zahfflaji nepriaznivé udalosti alebo nepriaznivy vyvoj, ktoré
mozZu predstavovat vdzne ohrozenie financnej stability alebo
dovery na trhu v dotknutom ¢lenskom 3tite alebo v jednom
alebo viacerych inych ¢lenskych stétoch, podla ¢lanku 30 naria-
denia (EU) ¢ 236/2012 kazdé konanie, vysledok, skutoénost
alebo udalost, od ktorych sa ocakdva alebo od ktorych by sa
odovodnene ocakdvalo, Ze povedud k:

a) vaznym finanénym, pefiaznym alebo rozpoctovym problé-
mom, ktoré mozu viest k finanénej nestabilite tykajiicej sa
¢lenského $titu alebo banky a inych finanénych institdcif
povazovanych za dolezité pre globdlny financny systém,
ako napr. poistovne, poskytovatelia trhovej infrastruktiry
a spravcovské spolocnosti posobiace v ramci Unie, ak to
moze ohrozovat riadne fungovanie a integritu finan¢nych
trhov alebo stabilitu financného systému v Unii;

b) ratingu alebo platobnej neschopnosti ktoréhokolvek ¢len-
ského §tatu alebo bank a inych finanénych institicii pova-
zovanych za dolezité pre globédlny finan¢ny systém, ako sa
napr. poistovne, poskytovatelia trhovej infrastruktiry a sprav-
covské spolocnosti posobiace v ramci Unie, ktoré sposobia
alebo od ktorého by sa mohlo odovodnene ocakdvat, Ze
sposobia vaznu neistotu, pokial ide o ich platobnii schop-
nost;

¢) vyraznym tlakom na predaj alebo nezvycajnej volatilite
sposobujiicim vyznamné klesajiice $pirdly v ktoromkolvek
finanénom néstroji vo vztahu ku ktorejkolvek banke
a inym finanénym institicidm povazovanym za dolezité
pre globélny finan¢ny systém, ako st napr. poistovne, posky-
tovatelia trhovej infrastruktiry a spravcovské spolocnosti
posobiace v ramci Unie a pripadne $titni emitenti;

&

akémukolvek vyznamnému poskodeniu fyzickej Struktiry
dolezitych finan¢nych emitentov, trhovych infrastruktir,
systémov zGftovania a vyrovnania a orgdnov dohladu,
ktoré moze nepriaznivo ovplyvnit trhy, a to predovsetkym
vtedy, ak takéto poskodenie vyplyva z prirodnej katastrofy
alebo teroristického atoku;

e) akémukolvek vyznamnému naruseniu ktoréhokolvek platob-
ného systému alebo procesu vyrovnania, a to predovsetkym
vtedy, ked' sa tyka medzibankovych operécii, ktoré sposobuje
alebo moze sposobit vyznamné zlyhanie platieb alebo vyrov-
nania alebo omeskania v ramci platobnych systémov Unie,
najmd ak mozu viest k propagdcii finan¢nych alebo ekono-
mickych otrasov v banke a inych finanénych institicidch
povazovanych za dolezité pre globdlny finanény systém,
ako st napr. poistovne, poskytovatelia trhovej infrastruktiry
a spravcovské spolocnosti, alebo v ¢lenskom State.

2. Na Gcely ¢lanku 27 ESMA zohladni pri zvazovani kritérii
v odseku 1 moznosti akéhokolvek presahovania do inych
systémov alebo emitentov alebo mozZnosti ich nakazy a hlavne
existenciu kazdého druhu automatického javu.

3. Na ucely ¢lanku 28 ods. 2 pism. a) znamena hrozba pre
riadne fungovanie a integritu financnych trhov alebo stabilitu
celého finan¢ného systému v Unii alebo jeho Casti:

a) kazda hrozbu véznej finan¢nej, penaznej alebo rozpoctovej
nestability tykajicej sa clenského 3$tatu alebo finan¢ného
systtmu v ramci clenského $titu, ak moze vdzne ohrozit
riadne fungovanie a integritu finan¢nych trhov alebo stabilitu
celého finanéného systému v Unii alebo jeho casti;

b) moznost platobnej neschopnosti ktoréhokolvek ¢lenského
Statu alebo nadndrodného emitenta;
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kazdé vazne poskodenie fyzickej Struktdry doélezitych financ-
nych emitentov, trhovych infrastruktdr, systémov zictovania
a vyrovnania a orgdnov dohladu, ktoré mozZe vdine
ovplyvnit cezhrani¢né trhy, a to predovietkym vtedy, ak
takéto poskodenie vyplyva z prirodnej katastrofy alebo tero-
ristického ttoku, ked to modze vdzne ohrozit riadne fungo-
vanie a integritu finan¢nych trhov alebo stabilitu celého
financného systému Unie alebo jeho casti;

kazdé vazne naruSenie ktoréhokolvek platobného systému
alebo procesu vyrovnania, a to predovietkym vtedy, ked sa
tyka medzibankovych operacii, ktoré spdsobuje alebo moze
sposobit vyznamné zlyhanie platieb alebo vyrovnania ¢i

omeskania v rdmci cezhrani¢nych platobnych systémov
Unie, najmi ak mozu viest k propagicii financnych alebo
ekonomickych otrasov v celom financnom systéme v Unii
alebo jeho casti.

Cldnok 25
Nadobudnutie ti¢innosti

Toto nariadenie nadobiida Gcinnost tretim diiom nasledujiicim
po jeho uverejneni v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie.

Uplatiiuje sa od 1. novembra 2012.

Toto nariadenie je zdvdzné v celom rozsahu a priamo uplatnitelné vo vietkych ¢lenskych

tatoch.

V Bruseli 5. jila 2012

Za Komisiu
predseda
José Manuel BARROSO
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PRILOHA I
CAST 1
Cldnok 5 a 6
— Opcie

Kryté opcné listy

Futurity

Indexové néstroje

Dohody o obchodoch na rozdiel

Podiely/podielové listy fondov obchodovanych na burze
Swapy

Stavky na rozpitie

Baliky retailovych alebo profesiondlnych investiénych produktov
Komplexné derivaty

Certifikdty viazané na akcie

Globilne depozitné potvrdenky

CAST 2

Cldnok 7

Opcie

Futurity

Indexové néstroje

Dohody o obchodoch na rozdiel
Swapy

Stavky na rozpitie

Komplexné derivaty

Certifikdty viazané na $tdtny dlhovy ndstroj
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PRILOHA I

CAST 1
Model upraveny o deltu pre akcie
Cldnok 10

1. Kazdé derivdtové a hotovostnd pozicia sa berie do Gvahy na zdklade upravenom o deltu, pricom hotovostnd pozicia
mé deltu 1. S ciefom vypocitat deltu derivétu investori zohladnia sticasnd implikovand volatilitu derivdtu a uzatvdraciu
cenu alebo poslednt cenu podkladového néstroja. S cielom vypocitat ¢istti kratku poziciu vrdtane kapitdlovych alebo
penaznych investicif a derivatov fyzické alebo pravnické osoby vypocitaja jednotlivi poziciu upravend o deltu kazdého
derivétu, ktory sa drzi v portfdliu, zodpovedajicim sposobom pripocitanim alebo odpocitanim vsetkych hotovostnych
pozicii.

2. Nomindlna hotovostnd kratka pozicia sa nesmie kompenzovat zodpovedajicou nomindlnou dlhou poziciou v deri-
vétoch. DIhé pozicie v derivatoch upravené o deltu nemodzu kompenzovat identické nomindlne krdtke pozicie v inych
finan¢nych néstrojoch z dovodu tpravy o deltu. Fyzické alebo pravnické osoby uzatvérajice derivitové kontrakty, na
zdklade ktorych vznikaj Cisté kritke pozicie, ktoré sa musia podla ¢linkov 5 aZ 11 nariadenia (EU) ¢ 236/2012 oznimit
alebo zverejnit, vypocitaji zmeny Cistych kratkych pozicii vo svojom portfdliu vyplyvajiice zo zmien delty.

3. Kazdé transakcia, ktord poskytuje finan¢nt vyhodu v pripade zmeny ceny alebo hodnoty akcie drzanej ako sicast
kosa, indexu alebo fondu obchodovaného na burze, sa zahrnie pri vypocte pozicie v kazdej jednotlivej akcii. Pozicie
v stvislosti s tymito finanénymi ndstrojmi sa vypocitaji s prihliadnutim na véhu uvedenej akcie v podkladovom kosi,
indexe alebo fonde. Fyzické alebo prévnické osoby robia vypocty vo vztahu k tymto finanénym ndstrojom v stlade
s clankom 3 ods. 3 nariadenia (EU) ¢. 236/2012.

4. Cistd kratka pozicia sa vypoita zapocitanim dlhych a kratkych pozicii v danom emitentovi upravenych o deltu.

5.V pripade emitovaného akciového kapitdlu, ked emitenti maji niekolko tried akcif, sa zohladni celkovy pocet
emitovanych akcii v kazdej triede a scita sa.

6. Pri vypocte Cistych kritkych pozicif sa zohladnia zmeny v akciovom kapitdli emitenta, ktoré mozu viest k tomu, zZe
sa uplatnia alebo odpadni povinnosti spojené s oznamovanim v silade s ¢linkom 5 nariadenia (EU) €. 236/2012.

7. Nové akcie emitované z ndrastu kapitlu sa berti do tvahy pri vypocte celkového emitovaného akciového kapitdlu
odo dfia, ked sa prijmii na obchodovanie na obchodnom mieste.

8.  Cistd krdtka pozicia vyjadrend ako percento emitovaného akciového kapitdlu spolocnosti sa vypocita vydelenim
Cistej krdtkej pozicie v ekvivalentnych akcidch celkovym emitovanym akciovym kapitdlom spolocnosti.

CAST 2
Model upraveny o deltu pre Stitne dlhové ndstroje
Cldnok 11

1. Kazdéd hotovostnd pozicia sa berie do Gvahy pouzitim jej nomindlnej hodnoty upravenej o durdciu. Opcie a iné
derivdtové néstroje sa upravia o svoju deltu, ktord sa vypocita v stlade s ¢astou 1. Pri vypoctoch €istych krtkych pozicif
obsahujiicich penazné investicie aj derivéty sa pocita jednotlivd pozicia upravend o deltu kazdého derivatu, ktory sa drzi
v portféliu, pripocitanim alebo odpocitanim vsetkych hotovostnych pozicii, pricom hotovostné pozicie maji delta
rovnajicu sa 1.

2. Nomindlne pozicie v dlhopisoch emitovanych v mendch inych neZ je euro sa prepocitaji na eurd pouzitim
poslednej dostupnej spolahlivo aktualizovanej spotovej ceny. Na iné finanéné ndstroje sa uplatiiuje rovnakd zdsada.

3. Iné derivaty, ako napr. forwardové (alebo terminované) dlhopisy, sa takisto upravia v stilade s odsekmi 1, 2 a 3.

4. Kazdy ckonomicky zdujem alebo pozicia, ktord vytvara finanénd vyhodu v $titnom dlhovom ndstroji drzanom ako
Cast kosa, indexu alebo fondu obchodovaného na burze, sa zahrnie pri vypocte pozicie v kazdom jednotlivom §titnom
dlhovom ndstroji. Pozicie v stvislosti s tymito finanénymi ndstrojmi sa vypocitaji s prihliadnutim na vdhu expozicie
uvedeného dlhového néstroja v podkladovom kosi, indexe alebo fonde. Investori robia vypocty vo vztahu k tymto
finanénym ndstrojom v sdlade s clinkom 3 ods. 3 nariadenia (EU) ¢. 236/2012.
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5. Pri vypoctoch v pripade $tatnych dlhovych néstrojov s vysokou koreldciou sa pouzivaji rovnaké metédy vypoctu
dlhych pozicii v dlhovych néstrojoch Stitneho emitenta. Na dcely vypoctu sa zohladnia dlhé pozicie v dlhovych ndstro-
joch statneho emitenta, ktorych ocenenie je vysoko korelované s ocenenim daného dlhového ndstroja. Ak tieto pozicie uz
nespliajii test vysokej korelacie, potom sa nezohladnia na kompenzaciu kratkych pozicii,

6.  Nomindlne dlhé pozicie swapov na dverové zlyhanie sa zahrnt do vypoctu ako kritke pozicie. Pri vypocte pozicie
investora vo swape na tverové zlyhanie na Stitne dlhové ndstroje sa pouziji jeho Cisté pozicie. Pozicie, ktoré sa planuji
ako kryté alebo zabezpecené prostrednictvom nakupu swapov na tverové zlyhanie, ktoré nie si $tatnymi dlhopismi, sa
nezohladnia ako dlhé pozicie. Delta swapov na Gverové zlyhanie sa stanovi na 1.

7. Cisté kréatke pozicie sa vypocitajii zapocitanim ekvivalentnych nomindlnych dlhych a kratkych pozici v emitovanom
Staitnom dlhovom ndstroji $tdtneho emitenta upravenych o deltu.

8.  Cistd krdtka pozicia sa vyjadruje ako pefiaznd suma v eurdch.
9. Pri vypocte pozicil sa zohladiuji zmeny v koreldcidch a celkovom $titnom dlhovom ndstroji Stdtneho emitenta.

10.  Len dlhé pozicie v dlhovych ndstrojoch $tatneho emitenta, ktorych ocenenie je vysoko korelované s ocenenim
stitneho dlhového ndstroja Stitneho emitenta, sa zohladnia na vyrovnanie krdtkych pozicii v uvedenom §titnom
dlhovom ndstroji. Dand dlhd pozicia vysoko korelovaného dlhového ndstroja sa len pouzije raz na vyrovnanie krdtkej
pozicie v pripadoch, ak si investor ponechd niekolko kratkych pozicii roznych $titnych emitentov. Rovnakd dlhd pozicia
sa nemdZe uplatnit niekolkokrdt na odpocitanie roznych kratkych pozicii vo vysoko korelovanych stdtnych dlhovych
ndstrojoch.

11.  Fyzické alebo pravnické osoby s viacndsobnymi alokdciami dlhych pozicii vysoko korelovaného dlhového néstroja
v ramci niekolkych roznych Stitnych emitentov majii zdznamy, v ktorych sa uvddzaji ich metddy alokdcie.



	Delegované nariadenie Komisie (EÚ) č. 918/2012 z 5. júla 2012, ktorým sa dopĺňa nariadenie Európskeho parlamentu a Rady (EÚ) č. 236/2012 o predaji nakrátko a určitých aspektoch swapov na úverové zlyhanie, pokiaľ ide o vymedzenie pojmov, výpočet čistých krátkych pozícií, kryté swapy na úverové zlyhanie na štátne dlhové nástroje, prahové hodnoty na oznámenie, prahové hodnoty pre likviditu pre pozastavenie obmedzení, významné poklesy hodnoty finančných nástrojov a nepriaznivé udalosti (Text s významom pre EHP)

