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SMĚRNICE KOMISE 2010/43/EU

ze dne 1.  července 2010,

kterou se provádí směrnice Evropského parlamentu a  Rady 2009/65/ES, pokud jde o  organizační 
požadavky, střety zájmů, pravidla jednání, řízení rizik a  obsah smlouvy mezi depozitářem 

a správcovskou společností

(Text s významem pro EHP)

EVROPSKÁ KOMISE,

s ohledem na Smlouvu o fungování Evropské unie,

s  ohledem na směrnici Evropského parlamentu a  Rady 
2009/65/ES ze dne 13.  července  2009 o  koordinaci právních 
a správních předpisů týkajících se subjektů kolektivního investo­
vání do převoditelných cenných papírů (SKIPCP)

(1)  Úř. věst. L 302, 17.11.2009, s. 32.

 (1), a zejména na 
čl. 12 odst. 3, čl. 14 odst. 2, čl. 23 odst. 6, čl. 33 odst. 6 a čl. 51 
odst. 4 uvedené směrnice,

vzhledem k těmto důvodům:

(1) Pravidla a terminologie týkající se organizačních požadav­
ků, střetů zájmů a  jednání by měla být v  co největší míře 
sjednocena se standardy, které v oblasti finančních služeb 
zavedly směrnice Evropského parlamentu a  Rady 
2004/39/ES ze dne 21.  dubna  2004 o  trzích finančních 
nástrojů, o změně směrnice Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS 
a  směrnice Evropského parlamentu a  Rady 2000/12/ES 
a  o  zrušení směrnice Rady 93/22/EHS

(2)  Úř. věst. L 145, 30.4.2004, s. 1.

 (2) a  směrnice Ko­
mise 2006/73/ES ze dne 10. srpna 2006, kterou se prová­
dí směrnice Evropského parlamentu a  Rady 2004/39/ES, 
pokud jde o organizační požadavky a provozní podmínky 
investičních podniků a o vymezení pojmů pro účely zmí­
něné směrnice

(3)  Úř. věst. L 241, 2.9.2006, s. 26.

 (3). Sjednocení, při němž by současně byly 
náležitě zohledněny zvláštnosti kolektivní správy portfo­
lií, by umožnilo dosáhnout rovnocenných standardů ne­
jen mezi různými odvětvími finančních služeb, ale i  v 
širším rámci správy majetku, kdy některé členské státy již 
rozšířily určité požadavky stanovené směrnicí 2006/73/ES 
na správcovské společnosti SKIPCP.

(2) Tato pravidla je vhodné přijmout formou směrnice, aby 
bylo možné přizpůsobit prováděcí ustanovení zvláštním 
podmínkám konkrétního trhu a právního systému každé­
ho členského státu. Směrnice rovněž umožní nejvyšší míru 
souladu s režimem zavedeným směrnicí 2006/73/ES.

(3) Přestože mají zásady stanovené touto směrnicí obecnou 
platnost pro všechny správcovské společnosti, jsou nato­
lik pružné, že jejich provádění a dohled příslušných orgá­
nů nad jejich prováděním jsou přiměřené a  zohledňují 
povahu, rozsah a složitost předmětu podnikání správcov­
ské společnosti, jakož i různorodost společností, na něž se 
vztahuje působnost směrnice 2009/65/ES, a  rozmanitost 
SKIPCP, které může správcovská společnost spravovat.

(4) Pokud to povoluje vnitrostátní právo, měly by mít správ­
covské společnosti možnost pověřovat prováděním někte­
rých svých činností třetí osoby. Tato prováděcí pravidla je 
třeba podle toho chápat. Správcovská společnost by přede­
vším měla provést hloubkovou kontrolu, aby s ohledem na 
povahu úkolů, které má třetí osoba vykonávat, zjistila, zda 
lze subjekt provádějící dané činnosti považovat za kvalifi­
kovaný a schopný dotyčné úkoly plnit. Třetí osoba by tedy 
měla v souvislosti s činností, kterou má provádět, splňovat 
veškeré požadavky týkající se organizace a  střetů zájmů. 
Dále z toho plyne, že správcovská společnost by měla ově­
řit, zda třetí osoba přijala vhodná opatření ke splnění sta­
novených požadavků, a  účelně sledovat, zda třetí osoba 
dané požadavky splňuje. Kde za uplatňování pravidel pro 
přenesené činnosti odpovídá pověřená osoba, měly by se 
na sledování plnění přenesených činností vztahovat rov­
nocenné požadavky týkající se organizace a  střetů zájmů. 
Správcovská společnost by měla v procesu hloubkové kon­
troly zohlednit skutečnost, že na třetí osobu, na niž jsou 
činnosti přeneseny, se často vztahuje směrnice 
2004/39/ES.

(5) Aby se na správcovské společnosti a investiční společnos­
ti, které nestanovily správcovskou společnost, nepoužíva­
ly rozdílné standardy, měly by uvedené investiční 
společnosti podléhat stejným pravidlům jednání a ustano­
vením o střetech zájmů a řízení rizik jako správcovské spo­
lečnosti. Proto by se pravidla této směrnice týkající se 
administrativních postupů a mechanismů vnitřní kontroly 
v rámci osvědčených postupů a při zohlednění zásady pro­
porcionality měla vztahovat jak na správcovské společnos­
ti, tak na investiční společnosti, které nestanovily 
správcovskou společnost.
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(6) Směrnice 2009/65/ES požaduje, aby správcovské společ­
nosti uplatňovaly řádné administrativní postupy. Aby byl 
tento požadavek splněn, měly by správcovské společnosti 
vytvořit dostatečně zdokumentovanou organizační struk­
turu, která jasně rozděluje odpovědnost a zajišťuje spoleh­
livý tok informací mezi všemi zúčastněnými stranami. 
Správcovské společnosti by též měly vytvořit systémy na 
ochranu informací a  zajištění nepřerušovaného chodu 
podniku, dostatečné k  tomu, aby mohly splnit své povin­
nosti v případech, kdy jejich činnosti vykonává třetí osoba.

(7) Dále by správcovské společnosti měly udržovat nezbytné 
zdroje, zejména zaměstnávat osoby s  náležitými doved­
nostmi, znalostmi a  zkušenostmi, aby byly schopné plnit 
své úkoly.

(8) Pokud jde o bezpečné postupy zpracování dat a povinnost 
být schopen rekonstruovat všechny transakce, jichž se 
účastní SKIPCP, měla by správcovská společnost přijmout 
taková opatření, jež umožňují včasné a řádné zaznamenání 
každé transakce provedené jménem SKIPCP.

(9) Jednou z klíčových administrativních činností v souvislos­
ti se SKIPCP je vedení účetnictví. Je proto nanejvýš důležité 
dále v  prováděcích předpisech upřesnit účetní postupy. 
Tato směrnice by proto měla potvrdit zásady, že veškerá 
aktiva a pasiva SKIPCP nebo jeho podfondů mají být přímo 
zjistitelná a  že účty se vedou odděleně. Kde navíc existují 
různé druhy akcií například v závislosti na výši poplatků za 
správu, mělo by být možné zjistit přímo z  účetnictví čis­
tou hodnotu majetku u těchto různých druhů.

(10) Jasné rozdělení odpovědnosti mezi vedoucími osobami 
a dozorčím orgánem má zásadní význam při uplatňování 
patřičných mechanismů vnitřní kontroly podle požadav­
ků směrnice 2009/65/ES. Vedoucí osoby by tak měly být 
odpovědné za provádění obecné investiční politiky uve­
dené v  nařízení Komise (EU) č. 583/2010 ze dne 1.  čer­
vence 2010, kterým se provádí směrnice Evropského 
parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokud jde o klíčové infor­
mace pro investory a  podmínky, které je třeba splnit při 
poskytování klíčových informací pro investory nebo pro­
spektu na jiném trvalém nosiči, než je papír, nebo pro­
střednictvím internetových stránek

(1)  Viz strana 1 v tomto čísle Úředního věstníku.

 (1). Vedoucí osoby by 
měly dále odpovídat za investiční strategie, jež jsou obec­
ným ukazatelem strategického umísťování majetku 
SKIPCP, a  investiční postupy, jež jsou nezbytné k  nále­
žitému a  účinnému provádění investiční politiky. Jasné 
rozdělení odpovědnosti by též mělo zabezpečit existenci 
náležité kontroly, aby bylo zajištěno, že majetek SKIPCP je 
investován podle statutu fondu nebo zakládacích doku­
mentů a  použitelných právních ustanovení a  že jsou 

dodrženy meze pro rizika každého SKIPCP. Rozdělení od­
povědnosti by mělo odpovídat úloze a odpovědnostem ve­
doucích osob a  dozorčího orgánu podle použitelného 
vnitrostátního práva a zákonů o řízení společností. Vedou­
cími osobami mohou být někteří nebo všichni členové 
správní rady.

(11) Správcovská společnost má mít náležitý mechanismus 
kontroly, k čemuž je nezbytná stálá funkce zajišťování sho­
dy s předpisy a funkce interního auditu. Funkce zajišťová­
ní shody s předpisy by měla být koncipována tak, aby bylo 
zabezpečeno, že odhalí riziko nesplnění povinností, které 
pro správcovskou společnost plynou ze směrnice 
2009/65/ES. Cílem funkce auditu by mělo být ověřování 
a vyhodnocování různých postupů kontroly a administra­
tivních opatření, které správcovská společnost přijala.

(12) Je nezbytné poskytnout správcovským společnostem urči­
tou pružnost při organizování činnosti řízení rizik. Kde 
není vhodné nebo přiměřené zřídit samostatný útvar řízení 
rizik, měla by správcovská společnost nicméně být schop­
na doložit existenci zvláštních ochranných opatření proti 
střetům zájmů, která jí umožní nezávisle řídit rizika.

(13) Směrnice 2009/65/ES ukládá správcovským společnostem 
povinnost zavést pravidla pro osobní obchody. V souladu 
se směrnicí 2006/73/ES by správcovské společnosti měly 
předcházet tomu, aby jejich zaměstnanci, kteří jsou ve 
střetu zájmů nebo mají důvěrné interní informace ve smys­
lu směrnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES ze 
dne 28.  ledna  2003 o  obchodování zasvěcených osob 
a manipulaci s trhem (zneužívání trhu)

(2)  Úř. věst. L 96, 12.4.2003, s. 16.

 (2), uzavírali osob­
ní obchody v  důsledku zneužití informací, jež získali při 
výkonu pracovní činnosti.

(14) Podle směrnice 2009/65/ES musí správcovské společnosti 
zajistit, aby každý portfoliový obchod, jehož se účastní 
SKIPCP, mohl být rekonstruován podle svého původu, 
zúčastněných stran, povahy a doby a místa uskutečnění. Je 
proto nutné stanovit požadavky na zaznamenávání portfo­
liových obchodů a pokynů k upsání a vyplacení.

(15) Směrnice 2009/65/ES vyžaduje, aby správcovské společ­
nosti SKIPCP používaly vhodné mechanismy zajišťující 
spravedlivé zacházení se SKIPCP v  případech nevyhnutel­
ných střetů zájmů. Správcovské společnosti by tudíž měly 
zajistit, aby v  těchto případech byly neprodleně informo­
vány vedoucí osoby nebo jiný příslušný vnitřní útvar správ­
covské společnosti, které přijmou nezbytná rozhodnutí 
k  zajištění spravedlivého zacházení se SKIPCP a  jeho 
podílníky.
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(16) Od správcovských společností by se mělo vyžadovat, aby 
přijaly, uplatňovaly a dodržovaly účinnou a náležitou stra­
tegii pro výkon hlasovacích práv spojených s  finančními 
nástroji drženými SKIPCP, které spravují, a aby zajistily, že 
tato práva budou vykonávána výlučně ve prospěch SKIPCP. 
Informace ohledně strategie a  jejího uplatňování by měly 
být volně přístupné investorům, mimo jiné prostřednic­
tvím internetové stránky. Rozhodnutí, že za určité situace 
nebudou vykonána hlasovací práva, lze za některých okol­
ností považovat za rozhodnutí výlučně ve prospěch 
SKIPCP, a  to v závislosti na jeho investiční strategii. Mož­
nost, aby investiční společnost hlasovala sama nebo uděli­
la své správcovské společnosti zvláštní pokyny týkající se 
hlasování, by však neměla být vyloučena.

(17) Povinnost informovat vedoucí osoby nebo jiný příslušný 
vnitřní útvar správcovské společnosti, aby mohly přijmout 
nezbytná rozhodnutí, by neměla omezit povinnost správ­
covské společnosti a SKIPCP oznamovat například v rámci 
svých pravidelných zpráv situace, kdy organizační nebo 
administrativní opatření proti střetům zájmů nebyla dosta­
tečná k  tomu, aby s  přiměřenou jistotou odvrátila riziko 
škody. V  rámci tohoto oznámení by mělo být vysvětleno 
a zdůvodněno rozhodnutí přijaté správcovskou společnos­
tí (kterým může být i rozhodnutí nijak nejednat) s přihléd­
nutím k  vnitřním politikám a  postupům přijatým za 
účelem zjištění, prevence a řešení střetů zájmů.

(18) Směrnice 2009/65/ES ukládá správcovským společnostem 
povinnost jednat v nejlepším zájmu SKIPCP, které spravují, 
a v zájmu integrity trhu. Určité chování, například prakti­
ky „market timing“ a „late trading“, může poškozovat pod­
ílníky a  podkopávat fungování trhu. Správcovské 
společnosti by proto měly používat vhodné postupy brá­
nící nekalým praktikám. Dále by správcovské společnosti 
měly s ohledem na investiční cíle a politiku SKIPCP zavést 
vhodné postupy bránící nepřiměřeným poplatkům a  ne­
vhodným činnostem, jako je nadměrné obchodování 
(„excessive trading“).

(19) Správcovské společnosti by měly jednat v nejlepším zájmu 
SKIPCP také tehdy, když přímo provádějí pokyny k prove­
dení obchodu jménem SKIPCP, které spravují, nebo když 
tyto pokyny předávají třetí osobě. Správcovské společnos­
ti by měly přijmout veškerá přiměřená opatření k  tomu, 
aby při provádění pokynů jménem SKIPCP dosahovaly tr­
vale nejlepšího možného výsledku pro SKIPCP vzhledem 
k  ceně, nákladům, rychlosti, pravděpodobnosti realizace 
a  vypořádání, objemu a  povaze pokynu nebo vzhledem 
k jinému aspektu souvisejícímu s provedením pokynu.

(20) S  cílem zajistit, aby správcovské společnosti jednaly s  pa­
třičnou dovedností, péčí a  opatrností v  nejlepším zájmu 
SKIPCP, které spravují, jak to vyžaduje směrnice 
2009/65/ES, je nezbytné stanovit pravidla pro nakládání 
s pokyny.

(21) Určité poplatky, provize či nepeněžní plnění, které by 
správcovská společnost přijala nebo poskytla, by neměly 
být povoleny, protože by mohly mít dopad na dodržování 
požadavků stanovených směrnicí 2009/65/ES, podle nichž 
by správcovská společnost měla jednat čestně, spravedlivě 
a  profesionálně v  nejlepším zájmu SKIPCP. Proto je ne­
zbytné stanovit jasná pravidla konkretizující podmínky, za 
nichž se poskytnutí poplatků, provizí a  nepeněžního pl­
nění nepovažuje za porušení uvedených zásad.

(22) Přeshraniční činnosti správcovské společnosti kladou nové 
nároky na vztah mezi správcovskou společností a depozi­
tářem SKIPCP. Tato směrnice by v zájmu nezbytné právní 
jistoty měla stanovit hlavní prvky smlouvy mezi depozitá­
řem SKIPCP a  správcovskou společností v případech, kdy 
je správcovská společnost usazena v jiném členském státě, 
než je domovský členský stát SKIPCP. Jelikož je nutné za­
jistit, aby tato smlouva náležitě plnila svůj účel, je nezbytné 
stanovit kolizní normy odchylně od článků 3 a 4 nařízení 
Evropského parlamentu a  Rady (ES) č.  593/2008 ze dne
17. června 2008 o právu rozhodném pro smluvní závaz­
kové vztahy (Řím I)

(1)  Úř. věst. L 177, 4.7.2008, s. 6.

 (1) tak, aby příslušným právem pro 
tuto smlouvu bylo právo domovského členského státu 
SKIPCP.

(23) Směrnice 2009/65/ES obsahuje povinnost určit kritéria 
pro posuzování přiměřenosti procesu řízení rizik správ­
covské společnosti. Tato kritéria jsou zaměřena na konci­
pování náležité a  zdokumentované politiky řízení rizik, 
kterou mají správcovské společnosti uplatňovat. Uvedená 
politika by měla správcovským společnostem umožnit po­
suzovat rizika přijatých pozic v rámci portfolií, která spra­
vují, a  podíl těchto jednotlivých rizik na celkovém 
rizikovém profilu portfolia. Zorganizování politiky řízení 
rizik by mělo být provedeno náležitě a  přiměřeně s  ohle­
dem na povahu, rozsah a  složitost činností správcovské 
společnosti a SKIPCP, které spravuje.

(24) Kritériem pro posuzování přiměřenosti procesu řízení je 
též pravidelné hodnocení, sledování a přezkum politiky ří­
zení rizik, které provádí správcovská společnost. Toto 
kritérium rovněž zahrnuje vyhodnocení účinnosti opatření 
přijatých k  nápravě případných nedostatků v  procesu ří­
zení rizik.
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(25) Základním prvkem kritérií pro posuzování přiměřenosti 
procesů řízení rizik jsou přiměřené a účelné metody řízení 
rizik, které by správcovské společnosti měly přijmout, aby 
byly schopny kdykoli určit rizika, jimž jsou nebo by moh­
ly být jimi řízené SKIPCP vystaveny. Tyto požadavky vy­
cházejí z  běžných postupů schválených příslušnými 
orgány členských států. Zahrnují jak kvantitativní ukaza­
tele v  případě měřitelných rizik, tak kvalitativní metody. 
Systémy a  nástroje elektronického zpracování dat použí­
vané pro výpočet kvantitativních ukazatelů by měly být 
provázány vzájemně nebo s oddělením front-office a účet­
ními aplikacemi. Metody měření rizik by měly umožňovat 
náležité měření rizik v  dobách intenzivnějších turbulencí 
na trhu a měly by být revidovány, kdykoli je to nutné v záj­
mu podílníků. Měly by rovněž umožňovat náležité posou­
zení koncentrace a vzájemného působení příslušných rizik 
na úrovni portfolia.

(26) Cílem fungujícího systému řízení rizik je zabezpečit, aby 
správcovská společnost dodržovala investiční limity stano­
vené směrnicí 2009/65/ES, například maximální celkovou 
expozici a  expozici riziku selhání protistrany. Z  toho dů­
vodu je nutné stanovit kritéria pro to, jak by se celková 
expozice a riziko selhání protistrany měly počítat.

(27) Při stanovení těchto kritérií je nezbytné, aby tato směrnice 
vyjasnila způsoby výpočtu celkové expozice, mezi něž pa­
tří závazkový přístup, metoda hodnoty v  riziku a  pokro­
čilé metodiky měření rizik. Měla by také určit hlavní prvky 
metodiky, podle níž by správcovská společnost měla pro­
vádět výpočet rizika selhání protistrany. Při uplatňování 
uvedených pravidel by se mělo přihlížet k podmínkám, za 
nichž se dané metodiky používají, jakož i k zásadám vyvi­
nutým příslušnými orgány spolupracujícími v  rámci 
Evropského výboru regulátorů trhů s  cennými papíry, ji­
miž se mají řídit dohody o  zajištění za účelem snížení 
expozice SKIPCP riziku selhání protistrany a  využívání 
hedgingových a nettingových transakcí.

(28) Podle směrnice 2009/65/ES jsou správcovské společnosti 
povinny uplatňovat postupy pro přesný a nezávislý odhad 
hodnoty mimoburzovních (OTC) derivátů. Tato směrnice 
proto stanoví podrobná pravidla pro dané postupy v sou­
ladu se směrnicí Komise 2007/16/ES ze dne 19.  bře­
zna  2007, kterou se provádí směrnice Rady 85/611/EHS 
o  koordinaci právních a  správních předpisů týkajících se 
subjektů kolektivního investování do převoditelných cen­
ných papírů (SKIPCP), pokud jde o vyjasnění některých de­
finic

(1)  Úř. věst. L 79, 20.3.2007, s. 11.

 (1). V  rámci osvědčených postupů by správcovské 
společnosti měly tyto požadavky uplatňovat na nástroje, 
které vystavují SKIPCP rizikům nesprávného ocenění, jež 
jsou rovnocenná rizikům spojeným s OTC deriváty, např. 
rizikům spojeným s nelikvidností produktu a/nebo se slo­
žitostí struktury vyplácení. Na základě toho by správcov­
ské společnosti měly přijmout opatření a  postupy 

odpovídající požadavkům stanoveným v  článku  44 pro 
oceňování méně likvidních nebo složitých převoditelných 
cenných papírů a nástrojů peněžního trhu, které vyžadují 
použití metod oceňování pomocí modelů.

(29) Směrnice 2009/65/ES ukládá správcovské společnosti po­
vinnost poskytovat příslušným orgánům informace o  ty­
pech derivátových nástrojů, do nichž byl SKIPCP 
investován, o podkladových rizicích, která jsou s nimi spo­
jena, použitelných kvantitativních omezeních a metodách, 
které byly zvoleny k odhadu rizik spojených s  těmito ob­
chody. Měl by být upřesněn obsah a  postup správcovské 
společnosti při plnění této povinnosti.

(30) O  technické poradenství byl požádán Evropský výbor re­
gulátorů trhů s cennými papíry zřízený rozhodnutím Ko­
mise 2009/77/ES

(2)  Úř. věst. L 25, 29.1.2009, s. 18.

 (2).

(31) Opatření stanovená touto směrnicí jsou v  souladu se sta­
noviskem Evropského výboru pro cenné papíry,

PŘIJALA TUTO SMĚRNICI:

KAPITOLA I

PŘEDMĚT, OBLAST PŮSOBNOSTI A DEFINICE

Článek 1

Předmět

Tato směrnice stanoví prováděcí pravidla ke směrnici 
2009/65/ES:

1) jež upřesňují postupy a  opatření uvedené v  čl.  12 odst.  1 
druhém pododstavci písm. a) a požadavky na strukturu a or­
ganizaci, jejichž cílem je minimalizace střetů zájmů, uvedené 
v čl. 12 odst. 1 druhém pododstavci písm. b);

2) jež stanoví kritéria pro čestné a  spravedlivé jednání vyzna­
čující se patřičnou dovedností, péčí a opatrností v nejlepším 
zájmu SKIPCP a  kritéria pro určení typů střetů zájmů, jež 
upřesňují zásady nezbytné k  zajištění efektivního využívání 
zdrojů a jež vymezují kroky, které mají být přijaty za účelem 
rozpoznání, prevence, řešení a zveřejnění střetů zájmů, jak je 
uvedeno v čl. 14 odst. 1 a 2;

3) jež se týkají náležitostí smluv mezi depozitářem a správcov­
skou společností uzavřených podle čl.  23 odst.  5 a  čl.  33 
odst. 5 a

http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2007:079:0011:0011:CS:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:025:0018:0018:CS:PDF
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4) jež se týkají procesu řízení rizik uvedeného v čl. 51 odst. 1, 
zejména kritérií pro posouzení přiměřenosti procesu řízení 
rizik uplatňovaného správcovskou společností, politiky 
a  procesů řízení rizik a  opatření, postupů a  metod měření 
a řízení rizik v souvislosti s těmito kritérii.

Článek 2

Oblast působnosti

1. Tato směrnice se vztahuje na správcovské společnosti spra­
vující subjekt kolektivního investování do převoditelných cen­
ných papírů (SKIPCP) uvedené v  čl.  6 odst.  2 směrnice 
2009/65/ES. 

Kapitola V této směrnice se vztahuje rovněž na depozitáře vyko­
návající úkoly podle ustanovení kapitoly IV a kapitoly V oddílu 3 
směrnice 2009/65/ES. 

2. Ustanovení této kapitoly, kapitoly II čl.  12 a  kapitol III, IV 
a VI se vztahují obdobně na investiční společnosti, které nestano­
vily správcovskou společnost povolenou podle směrnice 
2009/65/ES. 

V těchto případech se „správcovskou společností“ rozumí „inves­
tiční společnost“.

Článek 3

Definice

Vedle definic uvedených ve směrnici 2009/65/ES se pro účely této 
směrnice rozumí:

1) „klientem“ fyzická nebo právnická osoba nebo jiný subjekt
včetně SKIPCP, jimž správcovská společnost poskytuje služ­
bu kolektivní správy portfolií nebo služby podle čl. 6 odst. 3
směrnice 2009/65/ES;

2) „podílníkem“ fyzická nebo právnická osoba, která drží jednu
nebo více podílových jednotek SKIPCP;

3) „příslušnou osobou“ v souvislosti se správcovskou společnos­
tí se rozumí:

a) ředitel, společník či jemu rovnocenná osoba nebo člen
vedení správcovské společnosti;

b) zaměstnanec správcovské společnosti, jakož i jiná fyzic­
ká osoba, jejíž služby má správcovská společnost k dis­
pozici a pod kontrolou a jež se účastní kolektivní správy
portfolií prováděné správcovskou společností;

c) fyzická osoba, která se přímo účastní poskytování slu­
žeb správcovské společnosti na základě pověřovacího
opatření pro třetí osoby za účelem poskytování kolek­
tivní správy portfolií správcovskou společností;

4) „vedoucí osobou či osobami“ osoba nebo osoby, které sku­
tečně řídí činnost správcovské společnosti, uvedené v  čl.  7
odst. 1 písm. b) směrnice 2009/65/ES;

5) „správní radou“ správní rada správcovské společnosti;

6) „dozorčím orgánem“ příslušné osoby nebo orgán či orgány
odpovědné za dozor nad vedoucí osobou či osobami a za po­
suzování a  pravidelné přezkumy přiměřenosti a  účelnosti
procesu řízení rizik a politik, opatření a postupů přijatých za
účelem splnění povinností plynoucích ze směrnice
2009/65/ES;

7) „rizikem selhání protistrany“ riziko vzniku ztráty pro SKIPCP
plynoucí z možnosti, že protistrana transakce nesplní své zá­
vazky před konečným vypořádáním peněžních toků v rámci
transakce;

8) „rizikem likvidity“ riziko, že pozici v portfoliu SKIPCP nebu­
de možné prodat, likvidovat nebo uzavřít s  omezenými ná­
klady v přiměřeně krátké době, a že tím tudíž bude ohrožena
schopnost SKIPCP kdykoli splnit ustanovení čl.  84 odst.  1
směrnice 2009/65/ES;

9) „tržním rizikem“ riziko vzniku ztráty pro SKIPCP plynoucí
z  kolísání tržní hodnoty pozic v  portfoliu SKIPCP, které je
způsobeno změnami tržních proměnných, např. úrokových
sazeb, měnových kurzů, cen akcií a  komodit nebo úvěrus­
chopnosti emitenta;

10) „provozním rizikem“ riziko vzniku ztráty pro SKIPCP ply­
noucí z nedostatečnosti vnitřních procesů a ze selhání osob
a systémů správcovské společnosti nebo z vnějších okolnos­
tí, které zahrnuje právní a dokumentační riziko a riziko ply­
noucí z  postupů obchodování, vypořádání a  oceňování
prováděných jménem SKIPCP.

Pojem „správní rada“ uvedený v prvním pododstavci bodě 5 ne­
zahrnuje dozorčí radu v  případech, kdy má správcovská společ­
nost duální strukturu, jejíž součástí je správní rada a dozorčí rada.
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KAPITOLA II

ADMINISTRATIVNÍ POSTUPY A KONTROLNÍ MECHANISMUS

(Čl. 12 odst. 1 písm. a) a čl. 14 odst. 1 písm. c) směrnice 
2009/65/ES)

ODDÍL 1

Obecné zásady

Článek 4

Obecné požadavky na postupy a organizaci

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
splnily tyto požadavky: 

a) vytvořit, zavést a udržovat rozhodovací postupy a organizač­
ní strukturu, která jasným a  zdokumentovaným způsobem 
upřesňuje hierarchické vztahy subordinace a rozděluje úkoly 
a odpovědnost;

b) zajistit, aby jejich příslušné osoby věděly, jaké postupy musí 
dodržet, pokud mají řádně plnit své povinnosti;

c) vytvořit, zavést a udržovat náležité mechanismy vnitřní kon­
troly určené k zajištění plnění rozhodnutí a dodržování po­
stupů na všech úrovních správcovské společnosti;

d) vytvořit, zavést a  udržovat účinný systém vnitřního hlášení 
a předávání informací na všech relevantních úrovních správ­
covské společnosti, jakož i účinnou výměnu informací se zú­
častněnými třetími osobami;

e) vést náležitou a  systematickou evidenci o  svém podnikání 
a vnitřní organizaci.

Členské státy zajistí, aby správcovské společnosti zohlednily po­
vahu, rozsah a složitost svého předmětu podnikání, jakož i pova­
hu a  škálu služeb a  činností poskytovaných a  vykonávaných při 
tomto podnikání.

2. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
vytvořily, zavedly a  udržovaly takové systémy a  postupy, které 
dostatečně zajišťují bezpečnost, celistvost a  důvěrnost informací 
vzhledem k povaze dotyčných informací.

3. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
vytvořily, zavedly a  udržovaly náležitou strategii nepřerušova­
ného chodu podniku, jejímž cílem je zajistit zachování nejdůleži­
tějších dat a  funkcí a  pokračování služeb a  činností v  případě 
výpadku systémů a postupů, anebo (pokud to není možné) která 
umožní včasnou obnovu těchto dat a  funkcí a  včasné obnovení 
služeb a činností.

4. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
vytvořily, zavedly a  udržovaly takové účetní zásady a  postupy, 
které jim umožní na žádost příslušného orgánu včas poskytnout 
účetní výkazy, jež podávají pravdivý a věrný obraz o jejich finanč­
ní situaci a  jsou v souladu se všemi platnými účetními normami 
a předpisy.

5. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
průběžně sledovaly a  vyhodnocovaly přiměřenost a  účinnost 
svých systémů, mechanismů vnitřní kontroly a opatření zavede­
ných podle odstavců 1 až 4 a přijaly vhodná opatření k nápravě 
případných nedostatků.

Článek  5

Zdroje

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
zaměstnávaly osoby s takovými dovednostmi, vědomostmi a od­
bornými znalostmi, jaké jsou potřebné k  plnění přidělených 
povinností.

2. Členské státy zajistí, aby správcovské společnosti udržovaly 
potřebné zdroje a  odborné kapacity pro účinný dohled nad čin­
nostmi vykonávanými třetími osobami na základě opatření sjed­
naného se správcovskou společností, především ve vztahu k řízení 
rizik spojených s těmito opatřeními.

3. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
zajistily, že výkon většího počtu úkolů příslušnými osobami ne­
brání a ani pravděpodobně nebude těmto osobám bránit v nále­
žitém, čestném a profesionálním plnění kteréhokoli konkrétního 
úkolu.

4. Členské státy zajistí, aby správcovské společnosti pro účely 
odstavců  1, 2 a  3 zohlednily povahu, rozsah a  složitost svého 
předmětu podnikání, jakož i povahu a škálu služeb a činností po­
skytovaných a vykonávaných při tomto podnikání.

ODDÍL 2

Administrativní a účetní postupy

Článek 6

Vyřizování stížností

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
vytvořily, zavedly a udržovaly účinné a transparentní postupy pro 
přiměřené a rychlé vyřizování stížností investorů.
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2. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
zajistily, že každá stížnost a opatření přijatá k jejímu vyřízení jsou 
evidovány.

3. Investoři mohou podávat stížnosti zdarma. Informace o po­
stupech podle odstavce 1 jsou investorům zdarma zpřístupněny.

Článek 7

Elektronické zpracování dat

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
patřičným způsobem zajistily vhodné elektronické systémy, které 
umožní včasné a řádné zaznamenání každého portfoliového ob­
chodu nebo pokynu k upsání nebo vyplacení, aby byly schopny 
splnit ustanovení článků 14 a 15.

2. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
patřičně zajistily vysokou úroveň bezpečnosti během elektronic­
kého zpracování dat, jakož i  celistvost a  důvěrnost zaznamená­
vaných informací.

Článek 8

Účetní postupy

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
v  zájmu ochrany podílníků zajistily uplatňování účetních zásad 
a postupů podle čl. 4 odst. 4. 

Účetní evidence SKIPCP je vedena způsobem, který umožňuje 
kdykoli přímo zjistit veškerá aktiva a pasiva SKIPCP. 

Má-li SKIPCP různé podfondy, vede se pro tyto podfondy oddě­
lená účetní evidence. 

2. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
v  souladu s  účetními pravidly domovského členského státu 
SKIPCP vytvořily, zavedly a udržovaly účetní zásady a postupy za­
jišťující, aby mohla být na základě účetní evidence přesně vypoč­
tena čistá hodnota majetku každého SKIPCP a  řádně provedeny 
pokyny k upsání nebo vyplacení za této čisté hodnoty majetku.

3. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
vytvořily vhodné postupy zajišťující řádné a přesné oceňování ak­
tiv a pasiv SKIPCP v souladu s použitelnými pravidly uvedenými 
v článku 85 směrnice 2009/65/ES.

ODDÍL 3

Mechanismy vnitřní kontroly

Článek 9

Kontrola prováděná vedoucí osobou či osobami 
a dozorčím orgánem

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
vedoucí osoba či osoby (a případně dozorčí orgán) v rámci vnitř­
ního rozdělení úkolů odpovídaly za zajištění plnění povinností, 
které pro správcovskou společnost vyplývají ze směrnice 
2009/65/ES.

2. Správcovská společnost zajistí, aby její vedoucí osoba či 
osoby: 

a) odpovídaly za provádění obecné investiční politiky každého 
spravovaného SKIPCP stanovené případně v  prospektu, sta­
tutu fondu nebo zakládacích dokumentech investiční 
společnosti;

b) dohlížely na proces schvalování investičních strategií každé­
ho spravovaného SKIPCP;

c) odpovídaly za zajištění toho, že správcovská společnost tr­
vale a účinně zabezpečuje shodu s předpisy podle článku 10, 
a to i v případě, že tuto funkci vykonává třetí osoba;

d) zajišťovaly a  pravidelně ověřovaly, že u  každého spravo­
vaného SKIPCP je řádně a  účinně prováděna a  dodržována 
obecná investiční politika, investiční strategie a meze pro ri­
zika, a  to i  v případě, že funkci řízení rizik vykonávají třetí 
osoby;

e) schvalovaly a  pravidelně vyhodnocovaly přiměřenost vnitř­
ních postupů pro přijímání investičních rozhodnutí za každý 
spravovaný SKIPCP, tak aby tato rozhodnutí odpovídala 
schváleným investičním strategiím;

f) schvalovaly a pravidelně vyhodnocovaly politiku řízení rizik 
a  opatření, procesy a  metody jejího provádění, jak uvádí 
článek  38, včetně systému mezí pro rizika u  každého spra­
vovaného SKIPCP.

3. Správcovská společnost rovněž zajistí, aby její vedoucí 
osoba či osoby a případně dozorčí orgán: 

a) posuzovaly a  pravidelně vyhodnocovaly účinnost politik, 
opatření a  postupů přijatých za účelem splnění povinností 
vyplývajících ze směrnice 2009/65/ES;

b) přijímaly patřičná opatření k nápravě nedostatků.
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4. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
zajistily, že jejich vedoucí osoba či osoby dostávají často, avšak 
nejméně jednou ročně, písemné zprávy o otázkách shody s před­
pisy, interního auditu a řízení rizik s uvedením zvláště toho, zda 
byla přijata patřičná nápravná opatření v  případě eventuálních 
nedostatků.

5. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
zajistily, že jejich vedoucí osoba či osoby dostávají pravidelně 
zprávy o  provádění investičních strategií a  vnitřních postupech 
pro přijímání investičních rozhodnutí uvedených v  odst.  2 
písm. b) až e).

6. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
zajistily, že případný dozorčí orgán pravidelně dostává písemné 
zprávy o otázkách uvedených v odstavci 4.

Článek 10

Stálá funkce zajišťování shody s předpisy

1. Členské státy zajistí, aby správcovské společnosti vytvořily, 
zavedly a udržovaly náležité strategie a postupy k odhalování pří­
padného rizika, že správcovská společnost nesplní své povinnosti 
stanovené směrnicí 2009/65/ES, jakož i  s  tím spojených rizik, 
a aby přijaly náležitá opatření a postupy minimalizující takové ri­
ziko a umožňující příslušným orgánům účinný výkon jejich pra­
vomocí podle zmíněné směrnice. 

Členské státy zajistí, aby správcovské společnosti zohlednily po­
vahu, rozsah a složitost svého předmětu podnikání, jakož i pova­
hu a  škálu služeb a  činností poskytovaných a  vykonávaných při 
tomto podnikání. 

2. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
vytvořily a  udržovaly stálou a  účinně vykonávanou funkci zajiš­
ťování shody s předpisy, která bude vykonávána nezávisle a bude 
spočívat v plnění těchto úkolů: 

a) sledovat a pravidelně vyhodnocovat přiměřenost a účinnost 
opatření, strategií a postupů přijatých podle odstavce 1 a kro­
ků učiněných za účelem řešení nedostatků v  plnění povin­
ností správcovské společnosti;

b) radit a pomáhat příslušným osobám, které odpovídají za vý­
kon služeb a činností, v plnění povinností správcovské spo­
lečnosti vyplývajících ze směrnice 2009/65/ES.

3. Aby mohly osoby vykonávající funkci zajišťování shody 
s předpisy uvedenou v odstavci 2 řádně a nezávisle plnit své úko­
ly, zajistí správcovská společnost splnění těchto podmínek: 

a) osoba vykonávající funkci zajišťování shody s předpisy musí 
mít nezbytnou pravomoc, zdroje, odborné znalosti a přístup 
ke všem příslušným informacím;

b) musí být jmenován „kontrolor shody“, který odpovídá za vý­
kon funkce zajišťování shody s předpisy a pravidelné, nejmé­
ně však roční, podávání zpráv vedoucí osobě či osobám 
o  otázkách shody s  předpisy s  uvedením zvláště toho, zda 
byla přijata patřičná nápravná opatření v  případě eventuál­
ních nedostatků;

c) příslušné osoby podílející se na výkonu funkce zajišťování 
shody s předpisy se nesmí účastnit poskytování služeb či vý­
konu činností, jež sledují;

d) způsob určování odměny příslušných osob podílejících se na 
výkonu funkce zajišťování shody s  předpisy nesmí být, ani 
pravděpodobně, na újmu jejich objektivity.

Od správcovské společnosti se však nevyžaduje splnit požadavky 
uvedené v prvním pododstavci písm. c) nebo d), pokud je schop­
na prokázat, že vzhledem k  povaze, rozsahu a  složitosti jejího 
předmětu podnikání i  vzhledem k  povaze a  škále jejích služeb 
a činností jsou dané požadavky neúměrné a že funkce zajišťování 
shody s předpisy je trvale účinně vykonávána.

Článek 11

Stálá funkce interního auditu

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, pokud 
to je vhodné a  přiměřené s  ohledem na povahu, rozsah a  složi­
tost jejich předmětu podnikání i s ohledem na povahu a škálu čin­
ností kolektivní správy portfolií prováděných při tomto 
podnikání, aby zřídily a udržovaly funkci interního auditu, která 
je oddělena od jiných funkcí a  činností správcovské společnosti 
a  je na nich nezávislá.

2. Funkce interního auditu podle odstavce 1 spočívá v plnění 
těchto úkolů: 

a) vytvořit, zavést a udržovat plán auditu zaměřený na posou­
zení a  zhodnocení přiměřenosti a  účinnosti systémů správ­
covské společnosti, jejích mechanismů vnitřní kontroly 
a opatření;

b) vydávat doporučení na základě výsledků práce vykonané 
podle písmene a);

c) ověřovat dodržování doporučení podle písmene b);

d) podávat zprávy týkající se záležitostí interního auditu v sou­
ladu s čl. 9 odst. 4.

Článek 12

Stálá funkce řízení rizik

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
zřídily a udržovaly stálou funkci řízení rizik.
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2. Stálá funkce řízení rizik podle odstavce  1 je hierarchicky 
a funkčně nezávislá na provozních útvarech. 

Členské státy však mohou správcovským společnostem povolit 
odchylku od této povinnosti, je-li to vhodné a přiměřené s ohle­
dem na povahu, rozsah a složitost předmětu podnikání správcov­
ské společnosti a SKIPCP, které spravuje. 

Správcovská společnost je schopna prokázat, že přijala patřičná 
ochranná opatření proti střetům zájmů, která jí umožní nezávislé 
řízení rizik, a že proces řízení rizik splňuje požadavky článku 51 
směrnice 2009/65/ES. 

3. Náplní stálé funkce řízení rizik je: 

a) provádět politiku a postupy řízení rizik;

b) zajišťovat dodržování systému omezení rizik pro SKIPCP 
včetně zákonných mezí pro celkovou expozici a riziko selhá­
ní protistrany v souladu s články 41, 42 a 43;

c) poskytovat poradenství správní radě ohledně určení rizi­
kového profilu každého spravovaného SKIPCP;

d) poskytovat pravidelné zprávy správní radě, případně dozor­
čímu orgánu, týkající se:

i) souladu mezi současnou úrovní rizik, která každý spra­
vovaný SKIPCP podstupuje, s rizikovým profilem, který 
byl pro tento SKIPCP schválen,

ii) dodržování příslušných systémů omezení rizik u každé­
ho spravovaného SKIPCP,

iii) přiměřenosti a účinnosti procesu řízení rizik, s uvedením 
zejména toho, zda byla přijata patřičná nápravná opa­
tření v případě eventuálních nedostatků;

e) poskytovat pravidelné zprávy vedoucí osobě či osobám 
o současné úrovni rizik podstupovaných každým spravova­
ným SKIPCP a  o  případném skutečném nebo předpokláda­
ném porušení jejich mezí s  cílem zajistit, aby byla rychle 
přijata patřičná opatření;

f) přezkoumávat a v případě potřeby prosazovat opatření a po­
stupy oceňování OTC derivátů uvedené v článku 44.

4. Osoby vykonávající stálou funkci řízení rizik mají potřebné 
pravomoci a přístup ke všem příslušným informacím potřebným 
k plnění úkolů stanovených v odstavci 3.

Článek 13

Osobní obchody

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
vytvořily, zavedly a udržovaly náležité mechanismy, jejichž cílem 
je zabránit každé příslušné osobě, která se podílí na činnostech, 
z nichž může plynout střet zájmů, nebo která se při výkonu čin­
ností jménem správcovské společnosti dostane do styku s důvěr­
nými informacemi ve smyslu čl.  1 odst.  1 směrnice 2003/6/ES 
nebo s jinými důvěrnými informacemi týkajícími se SKIPCP nebo 
transakcí se SKIPCP či pro SKIPCP, v těchto činnostech: 

a) uzavírat osobní obchody, které naplňují alespoň jedno 
z těchto kritérií:

i) této osobě je zakázáno uzavírat osobní obchody ve 
smyslu směrnice 2003/6/ES,

ii) tyto obchody mají za následek zneužití či neoprávněné 
zveřejnění důvěrných informací,

iii) jsou v  rozporu nebo pravděpodobně budou v  rozporu 
s  některou povinností správcovské společnosti podle 
směrnice 2009/65/ES nebo směrnice 2004/39/ES;

b) poskytnout nad rámec běžného plnění pracovních povinnos­
tí či smlouvy o poskytování služeb jiné osobě poradenství či 
nabádat jinou osobu k  uzavření obchodu s  finančními ná­
stroji, na který, kdyby se jednalo o osobní obchod příslušné 
osoby, by se vztahovalo písmeno a) tohoto odstavce nebo 
čl.  25 odst.  2 písm.  a) nebo b) směrnice 2006/73/ES nebo 
který by jinak vedl ke zneužití informací týkajících se nevy­
řízených pokynů klientů;

c) aniž je dotčen čl. 3 písm. a) směrnice 2003/6/ES, prozrazo­
vat nad rámec běžného plnění pracovních povinností či 
smlouvy o poskytování služeb jiné osobě jakékoli informace 
či názory, pokud příslušná osoba ví nebo by rozumně měla 
vědět, že následkem takového prozrazení jiná osoba učiní 
nebo by pravděpodobně učinila tyto kroky:

i) uzavře obchod s finančními nástroji, na který, kdyby se 
jednalo o osobní obchod příslušné osoby, by se vztaho­
valo písmeno a) tohoto odstavce nebo čl.  25 odst.  2 
písm. a) nebo b) směrnice 2006/73/ES nebo který by ji­
nak vedl ke zneužití informací týkajících se nevyříze­
ných pokynů klientů,

ii) poskytne jiné osobě radu nebo ji bude nabádat, aby ta­
kový obchod uzavřela.

2. Smyslem opatření, která vyžaduje odstavec 1, je zajistit ze­
jména, aby: 

a) každá příslušná osoba, na kterou se vztahuje odstavec 1, vě­
děla o  omezeních osobních obchodů a  opatřeních, která 
v souvislosti s osobními obchody a prozrazováním informa­
cí správcovská společnost v souladu s odstavcem 1 přijala;
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b) správcovská společnost byla neprodleně informována o kaž­
dém osobním obchodu, který příslušná osoba uzavřela, buď 
formou oznámení, či jiným postupem, který správcovské 
společnosti umožňuje takové obchody zjistit;

c) o osobním obchodu, který byl správcovské společnosti ozná­
men nebo správcovskou společností zjištěn, byla vedena ev­
idence včetně povolení či zákazu vydaného v  souvislosti 
s takovým obchodem.

Jestliže určité činnosti vykonávají třetí osoby, zajistí správcovská 
společnost pro účely prvního pododstavce písm.  b), aby subjekt 
vykonávající tyto činnosti vedl evidenci osobních obchodů uza­
vřených jakoukoli příslušnou osobou a  aby tyto informace bez­
odkladně na požádání poskytl správcovské společnosti.

3. Odstavce  1 a  2 se nevztahují na tyto druhy osobních 
obchodů: 

a) osobní obchody provedené při správě portfolií na základě 
volné úvahy, pokud mezi správcem portfolia a  příslušnou 
osobou či jinou osobou, na jejíž účet se daný obchod prová­
dí, nedošlo k předchozí komunikaci o obchodu;

b) osobní obchody se SKIPCP nebo podílovými jednotkami sub­
jektů kolektivního investování, které podléhají dohledu podle 
právních předpisů členského státu, které vyžadují rovnoměr­
né rozložení rizika mezi majetek, pokud se příslušná osoba 
nebo jiná osoba, na jejíž účet se obchody provádějí, nepodílí 
na řízení dotyčného subjektu.

4. Pro účely tohoto článku odstavců 1, 2 a 3 má výraz „osobní 
obchod“ stejný význam jako v článku 11 směrnice 2006/73/ES.

Článek 14

Evidence portfoliových obchodů

1. Členské státy vyžadují, aby správcovské společnosti zajisti­
ly, aby u  každého portfoliového obchodu týkajícího se SKIPCP 
byly neprodleně zaznamenány informace postačující k  rekonst­
rukci podrobností o pokynu a provedeném obchodu.

2. Záznam podle odstavce 1 obsahuje: 

a) jméno či jiné označení SKIPCP a  osoby jednající na účet 
SKIPCP;

b) podrobnosti nezbytné k identifikaci dotyčného nástroje;

c) množství;

d) typ pokynu nebo obchodu;

e) cenu;

f) u pokynů datum a přesný čas předání pokynu a jméno nebo 
jiné označení osoby, které byl pokyn předán, u obchodů da­
tum a přesný čas rozhodnutí o provedení obchodu a datum 
a přesný čas provedení obchodu;

g) jméno osoby, která předala pokyn nebo provedla obchod;

h) důvody případného odvolání pokynu;

i) u provedených obchodů totožnost protistrany a převodního 
místa.

Pro účely prvního pododstavce písm.  i) se „převodním místem“ 
rozumí regulovaný trh ve smyslu čl. 4 odst. 1 bodu 14 směrnice 
2004/39/ES, mnohostranný systém obchodování ve smyslu čl. 4 
odst. 1 bodu 15 uvedené směrnice, systematický internalizátor ve 
smyslu čl. 4 odst. 1 bodu 7 uvedené směrnice nebo tvůrce trhu či 
jiný zajišťovatel likvidity nebo subjekt, který plní ve třetí zemi 
funkci podobnou těm, jaké plní kterýkoli z  výše uvedených 
subjektů.

Článek 15

Evidence pokynů k upsání a vyplacení

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
přijaly všechny přiměřené kroky k  zajištění, aby přijaté pokyny 
k upsání a vyplacení SKIPCP byly soustředěny a zaznamenány ne­
prodleně po jejich přijetí.

2. Záznam obsahuje tyto informace: 

a) příslušný SKIPCP;

b) osobu, která pokyn podala nebo předala;

c) osobu, která pokyn přijala;

d) datum a čas pokynu;

e) podmínky platby a platební prostředek;

f) typ pokynu;

g) datum provedení pokynu;

h) počet podílových jednotek, které byly upsány nebo 
vyplaceny;

i) cenu, za niž byla každá podílová jednotka upsána nebo 
vyplacena;

j) celkovou hodnotu upsaných nebo vyplacených podílových 
jednotek;

k) hodnotu pokynu v  hrubém vyjádření včetně poplatku za 
upsání nebo v čisté výši po odečtení poplatku za vyplacení.
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Článek 16

Požadavky na vedení evidence

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
zajistily uchovávání záznamů podle článků 14 a 15 nejméně po 
dobu pěti let. 

Příslušné orgány však mohou za mimořádných okolností od 
správcovských společností vyžadovat, aby uchovávaly všechny 
nebo některé tyto záznamy delší dobu v závislosti na povaze ná­
stroje nebo portfoliového obchodu, jestliže je to nutné k  tomu, 
aby příslušný orgán mohl vykonávat své úkoly dohledu v souladu 
se směrnicí 2009/65/ES. 

2. Po skončení platnosti povolení správcovské společnosti mo­
hou členské státy nebo příslušné orgány vyžadovat, aby správcov­
ská společnost uchovala záznamy podle odstavce  1 do uplynutí 
zbytku stanovené pětileté lhůty. 

Přenese-li správcovská společnost své povinnosti ve vztahu ke 
SKIPCP na jinou správcovskou společnost, mohou členské státy 
nebo příslušné orgány vyžadovat přijetí takových opatření, která 
této jiné správcovské společnosti zajistí přístup k  záznamům za 
posledních pět let. 

3. Záznamy se uchovávají na nosiči, který umožní takové ulo­
žení informací, aby k nim měl příslušný orgán do budoucna pří­
stup, a  v  takové formě a  takovým způsobem, aby byly splněny 
následující podmínky: 

a) příslušný orgán musí mít k záznamům snadný přístup a musí 
být schopen rekonstruovat z nich všechny klíčové fáze zpra­
cování každého portfoliového obchodu;

b) musí být možné snadno zjistit jakékoli opravy či jiné změny 
i původní obsah záznamů před opravami či změnami;

c) nesmí být možné se záznamy jinak manipulovat nebo je 
pozměňovat.

KAPITOLA III

STŘET ZÁJMŮ

(Čl. 12 odst. 1 písm. b) a čl. 14 odst. 1 písm. d) a čl. 14 odst. 2 
písm.  c) směrnice 2009/65/ES)

Článek 17

Kritéria pro určení střetu zájmů

1. Členské státy zajistí, aby za účelem určení typů střetu záj­
mů, jež vznikají v průběhu poskytování služeb a činností a jejichž 
existence může být ke škodě zájmů SKIPCP, správcovské společ­
nosti za pomoci minimálních kritérií zohlednily otázku, zda se 
správcovská společnost nebo příslušná osoba nebo osoba přímo 

či nepřímo spojená se správcovskou společností vztahem kon­
troly nachází v některé z  těchto situací, ať už v důsledku posky­
tování činností kolektivní správy portfolií nebo jinak: 

a) správcovská společnost nebo taková osoba pravděpodobně 
získá finanční prospěch nebo se vyhne finanční ztrátě na 
úkor SKIPCP;

b) správcovská společnost nebo taková osoba má zájem na vý­
sledku služby nebo činnosti poskytované SKIPCP nebo jiné­
mu klientovi nebo na výsledku obchodu prováděného 
jménem SKIPCP nebo jiného klienta a tento zájem je odlišný 
od zájmu SKIPCP na daném výsledku;

c) správcovská společnost nebo taková osoba má finanční či ji­
nou motivaci upřednostnit zájem jiného klienta nebo skupi­
ny klientů před zájmy SKIPCP;

d) správcovská společnost nebo taková osoba vykonává tytéž 
činnosti pro SKIPCP a  jiného klienta či klienty, kteří nejsou 
SKIPCP;

e) správcovská společnost nebo taková osoba dostává nebo do­
stane v  souvislosti s  činnostmi kolektivní správy portfolií, 
které jsou poskytovány SKIPCP, od osoby, která není SKIPCP, 
materiální stimul v  podobě peněz, zboží nebo služeb, který 
není běžnou provizí či poplatkem za poskytovanou službu.

2. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
při určování typů střetu zájmů braly v úvahu: 

a) své zájmy včetně zájmů plynoucích z  jejich členství ve sku­
pině nebo z  poskytování služeb a  činností, zájmy klientů 
a svou povinnost správcovské společnosti vůči SKIPCP;

b) zájmy dvou nebo více spravovaných SKIPCP.

Článek  18

Postupy k omezení možnosti střetu zájmů

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
vytvořily, zavedly a  udržovaly účinné postupy k  omezení mo­
žnosti střetu zájmů. Tyto postupy jsou vypracovány písemně 
a jsou přiměřené s ohledem na velikost a organizaci správcovské 
společnosti i na povahu, rozsah a složitost jejího podnikání. 

Pokud je správcovská společnost součástí skupiny, zohlední tyto 
postupy též okolnosti, jichž si společnost je nebo by měla být vě­
doma a  jež mohou vyvolat střet zájmů v  důsledku struktury 
a předmětu podnikání dalších členů skupiny. 



10.7.2010 CS Úřední věstník Evropské unie L 176/53

2. Postupy k omezení možnosti střetu zájmů přijaté v souladu 
s odstavcem 1: 

a) určují, s odkazem na činnosti kolektivní správy portfolií pro­
váděné správcovskou společností nebo jejím jménem, okol­
nosti, které vedou nebo mohou vést ke střetu zájmů, jenž 
s  sebou nese značné riziko poškození zájmů SKIPCP nebo 
jednoho či více jiných klientů;

b) uvádějí postupy, které je třeba dodržet, a  opatření, která je 
nutno přijmout ke zvládání takových střetů zájmů.

Článek 19

Zachování nezávislosti při zvládání střetů zájmů

1. Členské státy zajistí, aby postupy a  opatření stanovené 
v čl. 18 odst. 2 písm. b) byly vypracovány tak, aby zajistily, že pří­
slušné osoby zapojené do různých obchodních činností, v nichž 
je přítomen střet zájmů, vykonávají tyto činnosti s  takovou mír­
ou nezávislosti, která je úměrná velikosti a  činnostem správcov­
ské společnosti a  skupiny, jíž je součástí, i  závažnosti rizika 
poškození zájmů klientů.

2. Postupy, jež mají být dodrženy, a opatření, jež mají být při­
jata v  souladu s  čl.  18 odst.  2 písm.  b), zahrnují následující po­
stupy a  opatření, jsou-li potřebné a  vhodné k  tomu, aby 
správcovská společnost zajistila žádoucí míru nezávislosti: 

a) účinné postupy k  zamezení či kontrole výměny informací 
mezi příslušnými osobami vykonávajícími činnosti kolektiv­
ní správy portfolií, které s  sebou nesou riziko střetu zájmů, 
pokud by výměna informací mohla poškodit zájmy jednoho 
nebo více klientů;

b) samostatný dohled nad příslušnými osobami, mezi jejichž 
hlavní úkoly patří vykonávání činností kolektivní správy por­
tfolií jménem klientů nebo poskytování služeb klientům 
nebo investorům, jejichž zájmy mohou být ve střetu nebo 
kteří zastupují odlišné zájmy, jež mohou být ve střetu (včetně 
zájmů správcovské společnosti);

c) odstranění jakékoli přímé vazby mezi odměňováním přísluš­
ných osob, které se zabývají především jednou činností, a od­
měňováním či příjmy různých příslušných osob, které se 
zabývají především jinou činností, pokud ze vztahu těchto 
činností může vznikat střet zájmů;

d) opatření, která komukoli zabrání v možnosti vykonávat ne­
patřičný vliv na způsob, jakým příslušná osoba provádí čin­
nosti kolektivní správy portfolií, nebo tuto možnost omezí;

e) opatření k prevenci nebo kontrole souběžného či postupné­
ho zapojení příslušné osoby do samostatných činností kolek­
tivní správy portfolií, pokud takové zapojení může být na 
újmu řádného zvládání střetů zájmů.

Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby v  pří­
padě, že přijetí či uplatňování jednoho nebo více těchto opatření 
a  postupů nezajistí žádoucí míru nezávislosti, přijaly jiná nebo 
další opatření a  postupy, které jsou pro tyto účely potřebné 
a vhodné.

Článek 20

Administrace činností, z nichž vyplývá škodlivý střet 
zájmů

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
vedly a pravidelně aktualizovaly evidenci druhů činností kolektiv­
ní správy portfolií prováděných správcovskou společností nebo 
jejím jménem, při nichž vznikl anebo v  případě probíhající čin­
nosti kolektivní správy portfolií může vzniknout střet zájmů, 
který s sebou nese značné riziko poškození zájmů jednoho nebo 
více SKIPCP nebo jiných klientů.

2. Členské státy vyžadují, aby v případě, že organizační nebo 
administrativní opatření přijatá správcovskou společností za úče­
lem zvládání střetů zájmů nejsou dostatečná k  tomu, aby s  při­
měřenou jistotou odvrátila riziko poškození zájmů SKIPCP nebo 
jeho podílníků, byly vedoucí osoba či osoby nebo jiné příslušné 
vnitřní orgány správcovské společnosti neprodleně informovány, 
a  mohly tak přijmout nezbytná rozhodnutí, kterými zajistí, aby 
správcovská společnost za všech okolností jednala v  nejlepším 
zájmu SKIPCP a  jeho podílníků.

3. Správcovská společnost o situacích popsaných v odstavci 2 
informuje investory prostřednictvím vhodného trvalého nosiče 
informací a zdůvodní své rozhodnutí.

Článek 21

Pravidla týkající se výkonu hlasovacích práv

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
vypracovaly náležitá a  účinná pravidla pro určení, kdy a  jakým 
způsobem mají být vykonána hlasovací práva spojená s  nástroji 
drženými ve spravovaných portfoliích, tak aby práva byla vyko­
návána výlučně ve prospěch dotčeného SKIPCP.

2. Pravidla podle odstavce 1 stanoví opatření a postupy: 

a) ke sledování relevantních podnikových událostí;

b) k zajištění toho, aby hlasovací práva byla vykonávána v sou­
ladu s  investičními cíli a politikou příslušného SKIPCP;

c) k zabránění nebo zvládání střetů zájmů plynoucích z výko­
nu hlasovacích práv.
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3. Souhrnný popis pravidel podle odstavce  1 je zpřístupněn 
investorům. 

Podrobnosti o krocích podniknutých na základě daných pravidel 
jsou zdarma na požádání zpřístupněny podílníkům. 

KAPITOLA IV

PRAVIDLA JEDNÁNÍ

(Čl. 14 odst. 1 písm. a) a b) a čl. 14 odst. 2 písm. a) a b) 
směrnice 2009/65/ES)

ODDÍL 1

Obecné zásady

Článek 22

Povinnost jednat v nejlepším zájmu SKIPCP a  jejich 
podílníků

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
s podílníky spravovaných SKIPCP zacházely spravedlivě. 

Správcovské společnosti se vyvarují toho, aby zájmy jedné skupi­
ny podílníků kladly nad zájmy jiné skupiny podílníků. 

2. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
uplatňovaly patřičné politiky a postupy k zabránění nevhodným 
praktikám, u kterých lze rozumně předpokládat, že ovlivní stabi­
litu a  integritu trhu.

3. Aniž jsou dotčeny požadavky vnitrostátního práva, členské 
státy od správcovských společností vyžadují, aby za účelem spl­
nění povinnosti jednat v nejlepším zájmu podílníků zajistily, aby 
pro jimi spravované SKIPCP byly používány spravedlivé, správné 
a  transparentní cenové modely a  systémy oceňování. Správcov­
ské společnosti musí být schopny doložit, že portfolia SKIPCP 
byla správně oceněna.

4. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
jednaly způsobem, kterým nevznikají SKIPCP a jeho podílníkům 
nepřiměřené náklady.

Článek 23

Požadavky na náležitou opatrnost

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
v nejlepším zájmu SKIPCP a v zájmu integrity trhu zajistily vyso­
kou úroveň opatrnosti při volbě investic a  jejich průběžném 
sledování.

2. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
zajistily odpovídající úroveň znalostí a vědomostí o majetku, do 
něhož SKIPCP investuje.

3. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
stanovily písemné politiky a  postupy jednání s  náležitou opatr­
ností a zavedly účinná opatření zajišťující, aby investiční rozhod­
nutí jménem SKIPCP byla prováděna v  souladu s  cíli, investiční 
strategií a mezemi pro rizika dotyčného SKIPCP.

4. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
v  rámci uplatňování politiky řízení rizik před uskutečněním in­
vestice a  podle potřeby po zohlednění povahy zvažované inves­
tice formulovaly prognózy a provedly analýzy toho, jak investice 
ovlivní skladbu portfolia, likviditu a  rizikově-výnosový profil 
SKIPCP. Analýzy musí být provedeny výlučně na základě spoleh­
livých a aktuálních kvantitativních i kvalitativních informací. 

Při uzavírání, vedení nebo ukončení dohod se třetími osobami 
v  souvislosti s  prováděním řízení rizik jednají správcovské spo­
lečnosti s náležitou dovedností, péčí a opatrností. Před uzavřením 
takovýchto dohod správcovské společnosti podniknou nezbytné 
kroky k ověření, zda je třetí osoba schopna vykonávat řízení rizik 
spolehlivě, profesionálně a účinně a má k tomu kapacity. Správ­
covská společnost stanoví metody pro průběžné posuzování 
úrovně výkonu třetí osoby. 

ODDÍL 2

Nakládání s pokyny k upsání a vyplacení

Článek 24

Informační povinnosti v souvislosti s prováděním pokynů 
k upsání a vyplacení

1. Členské státy zajistí, aby správcovské společnosti po prove­
dení pokynu podílníka k upsání nebo vyplacení podílníkovi pro­
střednictvím trvalého nosiče oznámily provedení pokynu co 
nejdříve, nejpozději však první pracovní den po jeho provedení, 
anebo pokud správcovská společnost dostává potvrzení od třetí 
strany, nejpozději první pracovní den po obdržení potvrzení od 
třetí strany. 

První pododstavec se však nepoužije, pokud by oznámení obsa­
hovalo tytéž údaje jako potvrzení, jež má podílníkovi bezodklad­
ně zaslat jiná osoba. 

2. Oznámení uvedené v odstavci 1 zahrnuje relevantní infor­
mace z tohoto seznamu: 

a) identifikační údaje správcovské společnosti;

b) jméno či jiné označení podílníka;

c) datum a čas přijetí pokynu a způsob platby;

d) datum provedení pokynu;

e) identifikační údaje SKIPCP;
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f) povaha pokynu (upsání nebo vyplacení);

g) počet podílových jednotek, jichž se pokyn týká;

h) jednotková hodnota, za kterou byly jednotky upsány nebo 
vyplaceny;

i) referenční datum připsání;

j) hodnota pokynu v  hrubém vyjádření včetně poplatku za 
upsání nebo v čisté výši po odečtení poplatku za vyplacení;

k) celková výše provizí a účtovaných výloh, případně rozepsaná 
na jednotlivé položky, pokud o to investor požádá.

3. V případě pokynů podílníka, které se provádějí pravidelně, 
správcovská společnost buď učiní kroky uvedené v  odstavci  1, 
nebo podílníkovi poskytuje nejméně každých šest měsíců infor­
mace o daných obchodech uvedené v odstavci 2.

4. Správcovské společnosti poskytnou podílníkovi na požádá­
ní informace o stavu jeho pokynu.

ODDÍL 3

Provedení za nejlepších podmínek

Článek 25

Provádění rozhodnutí o obchodu jménem spravovaného 
SKIPCP

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
tehdy, když provádějí rozhodnutí o  obchodu jménem spravo­
vaného SKIPCP v rámci správy jeho portfolia, jednaly v nejlepším 
zájmu spravovaného SKIPCP.

2. Členské státy zajistí, aby pro účely odstavce 1 správcovské 
společnosti přijaly veškerá přiměřená opatření k  tomu, aby do­
sáhly nejlepšího možného výsledku pro SKIPCP vzhledem k  ce­
ně, nákladům, rychlosti, pravděpodobnosti realizace 
a vypořádání, objemu, povaze nebo jinému aspektu souvisejícímu 
s  provedením pokynu. Konkrétní význam těchto faktorů se sta­
noví podle následujících kritérií: 

a) konkrétní cíle, investiční politika a rizika SKIPCP podle úda­
jů v  prospektu, nebo případně ve statutu či zakládacích do­
kumentech SKIPCP;

b) povaha pokynu;

c) povaha finančních nástrojů, které jsou předmětem tohoto 
pokynu;

d) charakteristika převodních míst, do nichž lze tento pokyn 
nasměrovat.

3. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
stanovily a  zavedly účinná opatření ke splnění povinnosti podle 
odstavce  2. Správcovské společnosti zejména stanoví a  zavedou 
politiku, která jim umožní dosáhnout nejlepšího možného vý­
sledku pro SKIPCP v souladu s odstavcem 2. 

Správcovská společnost pro svou politiku týkající se provádění 
pokynů získá předchozí souhlas investiční společnosti. Správcov­
ská společnost podílníkům zpřístupní patřičné informace o poli­
tice stanovené podle tohoto článku a  jejích případných 
podstatných změnách. 

4. Správcovské společnosti pravidelně sledují účinnost opa­
tření a  politiky týkající se provádění pokynů za účelem zjištění 
a nápravy případných nedostatků. 

Správcovské společnosti tuto politiku dále každoročně posuzují. 
Posouzení se provede také vždy, když dojde k  podstatné změně 
ovlivňující schopnost správcovské společnosti nadále dosahovat 
pro spravované SKIPCP nejlepších možných výsledků. 

5. Správcovské společnosti jsou schopny doložit, že provádějí 
pokyny jménem SKIPCP v  souladu se svou politikou pro pro­
vádění pokynů.

Článek 26

Zadávání pokynů k obchodu jménem SKIPCP k provedení 
jiným subjektům

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
tehdy, když zadávají pokyny k  obchodu jménem spravovaných 
SKIPCP v rámci správy jejich portfolií k provedení jiným subjek­
tům, jednaly v nejlepším zájmu spravovaných SKIPCP.

2. Členské státy zajistí, aby správcovské společnosti přijaly veš­
kerá přiměřená opatření k tomu, aby dosáhly nejlepšího možné­
ho výsledku pro SKIPCP vzhledem k  ceně, nákladům, rychlosti, 
pravděpodobnosti realizace a  vypořádání, objemu, povaze nebo 
jinému aspektu souvisejícímu s  provedením pokynu. Konkrétní 
význam těchto faktorů se stanoví podle čl. 25 odst. 2. 

Za tímto účelem správcovské společnosti stanoví a  zavedou po­
litiku, která jim umožní splnit povinnost uvedenou v prvním pod­
odstavci. V rámci této politiky jsou pro jednotlivé druhy nástrojů 
určeny subjekty, jimž je možné zadávat pokyny k provedení. Sp­
rávcovská společnost uzavírá dohody o  provádění pokynů, po­
uze pokud jsou tyto dohody v  souladu s  povinnostmi 
stanovenými v tomto článku. Správcovská společnost zpřístupní 
podílníkům patřičné informace o politice stanovené podle tohoto 
odstavce a  jejích případných podstatných změnách. 
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3. Správcovské společnosti pravidelně sledují účinnost politi­
ky stanovené v  souladu s  odstavcem  2, a  zejména kvalitu pro­
vádění pokynů ze strany subjektů uvedených v  předmětné 
politice, a zjednají nápravu případných nedostatků. 

Správcovské společnosti tuto politiku dále každoročně posuzují. 
Posouzení se provede také vždy, když dojde k  podstatné změně 
ovlivňující schopnost správcovské společnosti nadále dosahovat 
pro spravované SKIPCP nejlepších možných výsledků. 

4. Správcovské společnosti jsou schopny prokázat, že zadávají 
pokyny jménem SKIPCP v souladu s politikou stanovenou podle 
odstavce 2.

ODDÍL 4

Nakládání s pokyny

Článek 27

Obecné zásady

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
vytvořily a zavedly postupy a opatření pro okamžité, spravedlivé 
a rychlé provádění portfoliových obchodů jménem SKIPCP. 

Postupy a opatření zavedené správcovskými společnostmi splňu­
jí tyto podmínky: 

a) zajišťují, aby pokyny prováděné jménem SKIPCP byly nepro­
dleně a přesně zaznamenány a alokovány;

b) provádějí jinak srovnatelné pokyny SKIPCP v pořadí, v jakém 
byly podány, a  neprodleně, ledaže by to znemožňovala po­
vaha pokynu nebo aktuální podmínky na trhu nebo by to 
bylo v rozporu se zájmy SKIPCP.

Finanční nástroje nebo peněžní částky obdržené při vypořádání 
provedených pokynů jsou neprodleně a správně zaznamenány na 
účet příslušného SKIPCP.

2. Správcovská společnost nezneužije informace o  nevyříze­
ných pokynech SKIPCP a učiní veškeré přiměřené kroky k tomu, 
aby zabránila zneužití těchto informací ze strany svých přísluš­
ných osob.

Článek 28

Slučování a alokace pokynů k provedení obchodu

1. Členské státy nepřipustí, aby správcovské společnosti pro­
vedly pokyn SKIPCP společně s pokynem jiného SKIPCP nebo ji­
ného klienta nebo s pokynem k obchodu na vlastní účet, pokud 
nejsou splněny tyto podmínky: 

a) musí být nepravděpodobné, že sloučení pokynů bude v sou­
hrnu nevýhodné pro některý ze SKIPCP nebo některého z kli­
entů, jejichž pokyny se mají sloučit;

b) musí být vytvořena a  zavedena pravidla alokace pokynů, 
která za dostatečně přesných podmínek zajistí spravedlivou 
alokaci sloučených pokynů, včetně stanovení toho, jak ob­
jem a cena pokynů určuje alokaci a zacházení s částečně pro­
vedenými pokyny.

2. Členské státy zajistí, aby správcovská společnost v případě, 
že sloučí pokyn SKIPCP s  jedním nebo několika pokyny jiného 
SKIPCP nebo klienta a sloučený pokyn je proveden částečně, alo­
kovala související obchody v  souladu se svými pravidly pro 
alokaci.

3. Členské státy zajistí, aby správcovské společnosti, které 
sloučily obchody na vlastní účet s  jedním nebo několika pokyny 
SKIPCP nebo jiných klientů, alokovaly související obchody způ­
sobem, který nepoškozuje SKIPCP nebo jiného klienta.

4. Členské státy vyžadují, aby správcovská společnost v  pří­
padě, že sloučí pokyn SKIPCP nebo jiného klienta s obchodem na 
vlastní účet a  sloučený pokyn je proveden částečně, alokovala 
související obchody přednostně SKIPCP nebo jinému klientovi. 

Jestliže však správcovská společnost může SKIPCP nebo svému ji­
nému klientovi na základě rozumných důvodů prokázat, že by 
bez sloučení nebyla schopna pokyn provést za tak výhodných 
podmínek nebo vůbec, může alokovat obchod na vlastní účet 
proporcionálně v  souladu se svými pravidly pro alokaci podle 
odst. 1 písm. b). 

ODDÍL 5

Materiální stimuly

Článek 29

Ochrana nejlepších zájmů SKIPCP

1. Členské státy zajistí, aby se jednání správcovských společ­
ností nepovažovalo za čestné, spravedlivé a profesionální v sou­
ladu s  nejlepšími zájmy SKIPCP, jestliže v  souvislosti se správou 
investic a výkonem administrativních činností pro SKIPCP zapla­
tí nebo přijmou jakýkoli poplatek či provizi nebo poskytnou či 
přijmou jakékoli nepeněžní plnění, které nepatří mezi následující: 

a) poplatek, provize či nepeněžní plnění placené či poskytnuté 
SKIPCP nebo osobě, která SKIPCP zastupuje, nebo placené či 
poskytnuté SKIPCP nebo osobou, která SKIPCP zastupuje;
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b) poplatek, provize či nepeněžní plnění placené či poskytnuté 
třetí straně nebo osobě jednající jménem třetí strany nebo 
placené či poskytnuté třetí stranou nebo osobou jednající 
jménem třetí strany, pokud jsou splněny tyto podmínky:

i) o existenci, povaze a výši poplatku, provize nebo plnění, 
případně o způsobu výpočtu jeho/její výše v případě, že 
jeho/její výši není možno zjistit, musí být SKIPCP infor­
mován jasně, komplexně, přesně a  srozumitelně ještě 
před poskytnutím příslušné služby,

ii) úhrada poplatku nebo provize či poskytnutí nepeně­
žního plnění musí mít účel zvýšení kvality příslušné 
služby a  nesmí ohrozit splnění povinnosti správcovské 
společnosti jednat v nejlepším zájmu SKIPCP;

c) řádné poplatky, které umožní poskytnutí příslušné služby 
nebo jsou pro tento účel nutné, včetně poplatků za úschovu, 
za vypořádání a  směnu měn, odvodů vymáhaných regulač­
ními orgány nebo právních poplatků, a které svou povahou 
nemohou vést k rozporu s povinnostmi správcovské společ­
nosti jednat čestně, spravedlivě a  profesionálně v  souladu 
s nejlepšími zájmy SKIPCP.

2. Členské státy povolí správcovské společnosti, aby pro účely 
odst.  1 písm.  b) bodu  i) zveřejnila hlavní podmínky ujednání 
o poplatcích, provizi nebo nepeněžním plnění v souhrnné podo­
bě za podmínky, že se zaváže na žádost podílníka zveřejnit další 
podrobnosti a tento závazek dodrží.

KAPITOLA V

NÁLEŽITOSTI STANDARDNÍ SMLOUVY MEZI DEPOZITÁŘEM 
A SPRÁVCOVSKOU SPOLEČNOSTÍ

(Čl. 23 odst. 5 a čl. 33 odst. 5 směrnice 2009/65/ES)

Článek 30

Prvky týkající se postupů, které mají dodržet smluvní 
strany

Členské státy vyžadují, aby depozitář a  správcovská společnost 
(dále v této kapitole jako „smluvní strany“) zahrnuly do písemné 
smlouvy podle čl.  23 odst.  5, resp. čl.  33 odst.  5 směrnice 
2009/65/ES přinejmenším následující náležitosti týkající se slu­
žeb poskytovaných smluvními stranami a  postupů, které mají 
smluvní strany dodržet:

a) popis postupů včetně postupů týkajících se úschovy a sprá­
vy, které mají být přijaty pro každý typ majetku SKIPCP svě­
řený depozitáři;

b) popis postupů, které je třeba dodržet v případě, že správcov­
ská společnost předpokládá změnu statutu fondu nebo pro­
spektu SKIPCP, a  stanovení, kdy by měl být informován 
depozitář nebo kdy je k  provedení změn nutný jeho před­
chozí souhlas;

c) popis prostředků a postupů, kterými bude depozitář předávat 
správcovské společnosti všechny příslušné informace, jež 
správcovská společnost potřebuje k výkonu svých povinnos­
tí, včetně popisu prostředků a postupů souvisejících s výko­
nem práv spojených s  finančními nástroji a  používaných 
prostředků a  postupů, které umožňují správcovské společ­
nosti a SKIPCP včasný a řádný přístup k informacím týkajícím 
se účtů SKIPCP;

d) popis prostředků a  postupů, které umožňují depozitáři pří­
stup ke všem příslušným informacím, jež potřebuje k výko­
nu svých povinností;

e) popis postupů, které depozitáři umožňují prošetřovat jedná­
ní správcovské společnosti a  hodnotit kvalitu předávaných 
informací, včetně šetření na místě;

f) popis postupů, kterými může správcovská společnost posu­
zovat výkon depozitáře ve vztahu k  jeho smluvním 
povinnostem.

Článek 31

Prvky týkající se výměny informací a povinností 
spojených se zachováním důvěrnosti a s praním peněz

1. Členské státy vyžadují, aby smluvní strany zahrnuly do 
smlouvy podle čl.  23 odst.  5, resp. čl.  33 odst.  5 směrnice 
2009/65/ES přinejmenším následující prvky týkající se výměny 
informací a  povinností spojených se zachováním důvěrnosti 
a s praním peněz: 

a) seznam veškerých informací, které si potřebují vyměňovat 
SKIPCP, jeho správcovská společnost a depozitář v souvislos­
ti s upsáním, vyplacením, emisí, zrušením nebo odkoupením 
podílových jednotek SKIPCP;

b) povinnosti související se zachováním důvěrnosti, které mají 
smluvní strany dodržovat;

c) případně informace o  úkolech a  povinnostech smluvních 
stran v  souvislosti s  prevencí praní peněz a  financování 
terorismu.

2. Povinnosti uvedené v odst. 1 písm. b) je třeba stanovit tak, 
aby neomezovaly možnost příslušných orgánů domovského člen­
ského státu správcovské společnosti ani příslušných orgánů do­
movského členského státu SKIPCP získat přístup k  příslušným 
dokumentům a informacím.
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Článek 32

Prvky týkající se jmenování třetích osob

Pro případ, že depozitář nebo správcovská společnost předpoklá­
dají svěření svých povinností třetím osobám, vyžadují členské 
státy, aby obě smluvní strany zahrnuly do smlouvy podle čl.  23 
odst.  5, resp. čl.  33 odst.  5 směrnice 2009/65/ES přinejmenším 
následující prvky:

a) závazek obou smluvních stran, že budou pravidelně posky­
tovat informace o  třetích osobách, kterým depozitář nebo 
správcovská společnost svěří výkon svých povinností;

b) závazek, že na žádost jedné smluvní strany druhá smluvní 
strana poskytne informace o  kritériích použitých k  výběru 
třetí osoby a o krocích přijatých ke sledování výkonu činnos­
ti vybrané třetí osoby;

c) prohlášení, že na odpovědnost depozitáře podle článku  24 
nebo článku 34 směrnice 2009/65/ES nemá vliv skutečnost, 
že všechen nebo některý majetek svěřil k  úschově a  správě 
třetí osobě.

Článek 33

Prvky týkající se možných změn a ukončení smlouvy

Členské státy vyžadují, aby smluvní strany zahrnuly do smlouvy 
podle čl. 23 odst. 5, resp. čl. 33 odst. 5 směrnice 2009/65/ES při­
nejmenším následující náležitosti týkající se změn a  ukončení 
smlouvy:

a) dobu platnosti smlouvy;

b) podmínky, za nichž může být smlouva pozměněna nebo 
ukončena;

c) podmínky nezbytné k  usnadnění přechodu k  jinému depo­
zitáři a  postup, jakým v  případě přechodu depozitář zašle 
všechny příslušné informace jinému depozitáři.

Článek 34

Rozhodné právo

Členské státy vyžadují, aby smluvní strany ve smlouvě podle čl. 23 
odst.  5, resp. čl.  33 odst.  5 směrnice 2009/65/ES uvedly, že se 
smlouva řídí právem domovského členského státu SKIPCP.

Článek 35

Elektronické předávání informací

Pokud se smluvní strany smlouvy podle čl. 23 odst. 5, resp. čl. 33 
odst.  5 směrnice 2009/65/ES dohodnou na elektronickém 

předávání některých nebo všech informací, které si vzájemně vy­
měňují, vyžadují členské státy, aby uvedená smlouva obsahovala 
ustanovení o vedení evidence o těchto informacích.

Článek  36

Oblast působnosti smlouvy

Členské státy mohou povolit, aby se smlouva podle čl. 23 odst. 5, 
resp. čl. 33 odst. 5 směrnice 2009/65/ES vztahovala na více než 
jeden SKIPCP, který správcovská společnost spravuje. V takovém 
případě je ve smlouvě uveden seznam SKIPCP, na něž se smlouva 
vztahuje.

Článek 37

Smlouva o poskytování služeb

Členské státy smluvním stranám umožní uvést podrobnosti 
o prostředcích a postupech uvedených v čl. 30 písm. c) a d) buď 
ve smlouvě podle čl.  23 odst.  5, resp. čl.  33 odst.  5 směrnice 
2009/65/ES, nebo v samostatné písemné smlouvě.

KAPITOLA VI

ŘÍZENÍ RIZIK

(Čl. 51 odst. 1 směrnice 2009/65/ES)

ODDÍL 1

Politika řízení rizik a měření rizik

Článek 38

Politika řízení rizik

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
vytvořily, zavedly a udržovaly náležitou a zdokumentovanou po­
litiku řízení rizik, v  jejímž rámci jsou určena rizika, kterým jsou 
nebo by mohly být jimi řízené SKIPCP vystaveny. 

Politika řízení rizik obsahuje potřebné postupy, které správcov­
ské společnosti umožní posoudit u  každého jí spravovaného 
SKIPCP expozici SKIPCP vůči tržnímu riziku, riziku likvidity a ri­
ziku selhání protistrany, jakož i vůči všem ostatním rizikům, která 
mohou být pro každý jí spravovaný SKIPCP závažná, včetně pro­
vozního rizika. 

Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby se 
v rámci politiky řízení rizik zaměřily alespoň na tyto prvky: 

a) metody, nástroje a opatření, která jim umožní splnit povin­
nosti stanovené v článcích 40 a 41;
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b) rozdělení odpovědnosti v souvislosti s řízením rizik v rámci 
správcovské společnosti.

2. Členské státy od správcovských společností vyžadují zajiš­
tění toho, aby v  politice řízení rizik podle odstavce  1 byly uve­
deny podmínky, obsah a  frekvence podávání zpráv o  výkonu 
funkce řízení rizik podle článku 12 správní radě a vedoucí osobě 
či osobám, a případně též dozorčímu orgánu.

3. Členské státy zajistí, aby pro účely odstavců 1 a 2 správcov­
ské společnosti zohlednily povahu, rozsah a složitost svého před­
mětu podnikání, jakož i SKIPCP, které spravují.

Článek 39

Posuzování, sledování a přezkum politiky řízení rizik

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
pravidelně posuzovaly, sledovaly a přezkoumávaly: 

a) přiměřenost a  účinnost politiky řízení rizik a  opatření, pro­
cesů a metod uvedených v článcích 40 a 41;

b) míru, v jaké správcovská společnost dodržuje politiku řízení 
rizik a  opatření, procesy a  metody uvedené v  článcích 40 
a 41;

c) přiměřenost a účinnost opatření přijatých k nápravě případ­
ných nedostatků v procesu řízení rizik.

2. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
informovaly příslušné orgány svých domovských členských států 
o případných podstatných změnách v procesu řízení rizik.

3. Členské státy zajistí, aby příslušné orgány domovského 
členského státu správcovské společnosti kontrolovaly splnění po­
žadavků stanovených v  odstavci  1 průběžně, jakož i  při udělení 
povolení.

ODDÍL 2

Procesy řízení rizik, expozice vůči riziku selhání protistrany 
a koncentrace emitenta

Článek 40

Měření a řízení rizik

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
přijaly náležitá a účinná opatření, procesy a metody: 

a) umožňující kdykoliv změřit rizika, kterým jsou nebo by 
mohly být jimi spravované SKIPCP vystaveny, a  tato rizika 
řídit;

b) zajišťující dodržování mezí pro celkovou expozici a riziko se­
lhání protistrany v souladu s články 41 a 43.

Tato opatření, procesy a  metody by měly být přiměřené s  ohle­
dem na povahu, rozsah a složitost předmětu podnikání správcov­
ských společností a  SKIPCP, které spravují, jakož i  v souladu 
s rizikovým profilem SKIPCP.

2. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
pro účely odstavce 1 pro každý SKIPCP, který spravují, přijaly tato 
opatření: 

a) zavedly opatření, procesy a  metody měření rizik nezbytné 
k zajištění, aby rizika přijatých pozic a jejich vliv na celkový 
rizikový profil byly přesně měřeny na základě důvěryhod­
ných a spolehlivých údajů a aby opatření, procesy a metody 
měření rizik byly náležitým způsobem zdokumentovány;

b) kde je to vhodné, prováděly pravidelné zpětné testování za 
účelem kontroly platnosti opatření pro měření rizik, mezi 
něž patří prognózy a odhady založené na modelech;

c) kde je to vhodné, prováděly pravidelné zátěžové testy a ana­
lýzy scénářů za účelem podchycení rizik plynoucích z mož­
ných změn tržních podmínek, která by mohla mít nepříznivý 
dopad na SKIPCP;

d) vytvořily, zavedly a  udržovaly zdokumentovaný systém 
vnitřních omezení týkajících se opatření k  řízení a  kontrole 
příslušných rizik pro každý SKIPCP s přihlédnutím ke všem 
rizikům, která mohou mít pro SKIPCP zásadní význam, jak 
je uvedeno v  článku  38, a  při zajištění souladu s  rizikovým 
profilem SKIPCP;

e) zajistily, aby aktuální míra rizika byla v souladu se systémem 
mezí pro rizika každého SKIPCP uvedeným v písmenu d);

f) vytvořily, zavedly a  udržovaly náležité postupy, které v  pří­
padě skutečného nebo předpokládaného porušení mezí pro 
rizika určitého SKIPCP zabezpečí včasné kroky k  nápravě 
v nejlepším zájmu podílníků.

3. Členské státy zajistí, aby správcovské společnosti uplatňo­
valy vhodné postupy řízení rizika likvidity, aby mohly zajistit, že 
každý jimi spravovaný SKIPCP je schopen kdykoli splnit ustano­
vení čl. 84 odst. 1 směrnice 2009/65/ES. 

Kde je to vhodné, provádějí správcovské společnosti zátěžové tes­
ty umožňující posouzení rizika likvidity SKIPCP za mimořádných 
okolností. 

4. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
zajistily, že u každého jimi spravovaného SKIPCP je profil inves­
tic SKIPCP z  hlediska likvidity přiměřený politice vyplácení sta­
novené ve statutu fondu, zakládacích dokumentech nebo 
prospektu.
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Článek 41

Výpočet celkové expozice

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
prováděly výpočet celkové expozice spravovaného SKIPCP uve­
dené v  čl.  51 odst.  3 směrnice 2009/65/ES pomocí jednoho 
z těchto ukazatelů: 

a) přírůstkové expozice a pákového efektu, které spravovanému 
SKIPCP plynou z  použití finančních derivátových nástrojů 
včetně vložených derivátů podle čl. 51 odst. 3 čtvrtého pod­
odstavce směrnice 2009/65/ES a  které nesmí překročit cel­
kovou čistou hodnotu majetku SKIPCP;

b) tržního rizika portfolia SKIPCP.

2. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
výpočet celkové expozice SKIPCP prováděly alespoň jedenkrát 
denně.

3. Členské státy mohou správcovským společnostem povolit, 
aby celkovou expozici počítaly pomocí závazkového přístupu, 
metody hodnoty v riziku nebo jiných pokročilých metod měření 
rizik podle toho, co je vhodné. Pro účely tohoto ustanovení se
„hodnotou v  riziku“ rozumí míra nejvyšší očekávané ztráty při 
dané hladině spolehlivosti v konkrétním časovém období.

Členské státy od správcovských společností vyžadují zajištění 
toho, aby zvolená metoda výpočtu celkové expozice byla vhodná 
vzhledem k uplatňované investiční strategii SKIPCP, typům a slo­
žitosti použitých finančních derivátových nástrojů a  podílu fi­
nančních derivátových nástrojů na portfoliu SKIPCP.

4. V  případě, že SKIPCP v  souladu s  čl.  51 odst.  2 směrnice 
2009/65/ES používá metody a nástroje zahrnující repo obchody 
nebo půjčky cenných papírů, jejichž účelem je zvýšit pákový efekt 
nebo expozici vůči tržnímu riziku, vyžadují členské státy od 
správcovských společností, aby tyto transakce zohlednily při vý­
počtu celkové expozice.

Článek 42

Závazkový přístup

1. Používá-li se pro výpočet celkové expozice závazkový pří­
stup, vyžadují členské státy od správcovských společností, aby 
tento přístup používaly na všechny pozice plynoucí z finančních 
derivátových nástrojů včetně vložených derivátů podle čl.  51 
odst. 3 čtvrtého pododstavce směrnice 2009/65/ES bez ohledu na 
to, zda jsou použity v rámci obecné investiční politiky SKIPCP, za 
účelem snížení rizika nebo za účelem účinné správy portfolia uve­
dené v čl. 51 odst. 2 zmíněné směrnice.

2. Používá-li se k výpočtu celkové expozice závazkový přístup, 
vyžadují členské státy od správcovských společností, aby každou 
pozici plynoucí z  finančních derivátových nástrojů převedly na 
tržní hodnotu rovnocenné pozice plynoucí z podkladového akti­
va daného derivátu (standardní závazkový přístup). 

Členské státy mohou správcovským společnostem povolit použí­
vání jiných metod výpočtu, které jsou rovnocenné standardnímu 
závazkovému přístupu. 

3. Členské státy mohou správcovským společnostem povolit, 
aby při výpočtu celkové expozice zohlednily hedgingové a nettin­
gové transakce v  případech, kde tyto transakce nepodceňují 
zřejmá a podstatná rizika a  jednoznačně vedou ke snížení expo­
zice vůči rizikům.

4. Pokud použití finančních derivátových nástrojů nevede 
k  dodatečné expozici SKIPCP, není nutné podkladovou expozici 
zahrnovat do výpočtu závazků.

5. Používá-li se závazkový přístup, není nutné do výpočtu cel­
kové expozice zahrnovat dohody o  dočasných výpůjčkách uza­
vřené jménem SKIPCP podle článku 83 směrnice 2009/65/ES.

Článek 43

Riziko selhání protistrany a koncentrace emitenta

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
zajistily, že riziko selhání protistrany plynoucí z OTC finančního 
derivátového nástroje bude odpovídat mezím stanoveným v člán­
ku 52 směrnice 2009/65/ES.

2. Při výpočtu expozice SKIPCP vůči protistraně v  souladu 
s mezemi uvedenými v čl. 52 odst. 1 směrnice 2009/65/ES pou­
žívají správcovské společnosti kladné ocenění smlouvy o OTC de­
rivátu s  touto protistranou podle aktuální tržní hodnoty („mark-
to-market value“).

Správcovské společnosti mohou provést netting derivátových po­
zic SKIPCP se stejnou protistranou za předpokladu, že jsou schop­
ny jménem SKIPCP právní cestou vymáhat nettingové dohody 
s touto protistranou. Netting je přípustný pouze ve vztahu k OTC 
derivátovým nástrojům s  toutéž protistranou, nikoli ve vztahu 
k jiným případným expozicím SKIPCP s toutéž protistranou.

3. Členské státy mohou správcovským společnostem povolit 
snížení expozice SKIPCP vůči protistraně obchodu s OTC derivá­
ty prostřednictvím přijetí zajištění. Přijaté zajištění je natolik 
likvidní, aby mohlo být rychle prodáno za cenu blízkou svému 
ocenění před prodejem.

4. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
při výpočtu expozice vůči riziku selhání protistrany podle čl. 52 
odst.  1 směrnice 2009/65/ES zohlednily zajištění v  případech, 
kdy správcovská společnost jménem SKIPCP předává zajištění 
protistraně OTC obchodu. Předané zajištění je možno zohlednit 
v  čisté výši pouze za předpokladu, že správcovská společnost je 
schopna jménem SKIPCP právní cestou vymáhat nettingové do­
hody s danou protistranou.
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5. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
prováděly výpočet mezí pro koncentrace emitentů uvedených 
v článku 52 směrnice 2009/65/ES na základě podkladové expo­
zice plynoucí z  použití finančních derivátových nástrojů podle 
závazkového přístupu.

6. Pokud jde o  expozici plynoucí z  obchodů s  OTC deriváty 
podle čl. 52 odst. 2 směrnice 2009/65/ES, členské státy od správ­
covských společností vyžadují, aby do výpočtu zahrnuly jakékoli 
expozice vůči riziku selhání protistrany obchodů s OTC deriváty.

ODDÍL 3

Postupy oceňování OTC derivátů

Článek 44

Postupy stanovení hodnoty OTC derivátů

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
ověřovaly, že expozice SKIPCP vůči OTC derivátům jsou oce­
ňovány reálnou hodnotou, která nevychází pouze z  tržních ko­
tací protistran obchodů s  OTC deriváty a  která splňuje kritéria 
stanovená v čl. 8 odst. 4 směrnice 2007/16/ES.

2. Pro účely odstavce 1 správcovské společnosti vytvoří, zave­
dou a udržují opatření a postupy zajišťující patřičné, transparent­
ní a reálné ocenění expozice SKIPCP vůči OTC derivátům. 

Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby zajistily 
náležité, přesné a  nezávislé stanovení reálné hodnoty OTC 
derivátů. 

Opatření a  postupy oceňování jsou vhodné a  přiměřené povaze 
a složitosti dotyčných OTC derivátů. 

Pokud se na opatřeních a postupech souvisejících s oceňováním 
OTC derivátů podílejí výkonem určitých činností třetí strany, spl­
ní správcovské společnosti požadavky stanovené v  čl.  5 odst.  2 
a v čl. 23 odst. 4 druhém pododstavci. 

3. Funkce řízení rizik je pro účely odstavců  1 a  2 pověřena 
zvláštními povinnostmi.

4. Opatření a postupy oceňování uvedené v odstavci 2 jsou ná­
ležitě zdokumentovány.

ODDÍL 4

Předávání informací o derivátových nástrojích

Článek 45

Zprávy o derivátových nástrojích

1. Členské státy od správcovských společností vyžadují, aby 
příslušným orgánům svého domovského členského státu před­
ávaly alespoň jednou ročně zprávu s informacemi, které podávají 

pravdivý a reálný obraz o typech derivátových nástrojů použitých 
u  každého jimi spravovaného SKIPCP, podkladových rizicích, 
kvantitativních omezeních a metodách zvolených k odhadu rizik 
spojených s derivátovými obchody.

2. Členské státy zajistí, aby příslušné orgány domovského 
členského státu správcovské společnosti kontrolovaly řádnost 
a úplnost informací uvedených v odstavci 1 a aby měly možnost 
v případě potřeby zasáhnout.

KAPITOLA VII

ZÁVĚREČNÁ USTANOVENÍ

Článek 46

Provedení

1. Členské státy uvedou v účinnost právní a správní předpisy 
nezbytné pro dosažení souladu s  touto směrnicí nejpozději do
30. června 2011. Neprodleně sdělí Komisi jejich znění a srovná­
vací tabulku mezi těmito předpisy a touto směrnicí.

Tyto předpisy přijaté členskými státy musí obsahovat odkaz na 
tuto směrnici nebo musí být takový odkaz učiněn při jejich úřed­
ním vyhlášení. Způsob odkazu si stanoví členské státy.

2. Členské státy sdělí Komisi znění hlavních ustanovení vnit­
rostátních právních předpisů, které přijmou v oblasti působnosti 
této směrnice.

Článek 47

Vstup v platnost

Tato směrnice vstupuje v  platnost dvacátým dnem po vyhlášení 
v Úředním věstníku Evropské unie.

Článek 48

Určení

Tato směrnice je určena členským státům.

V Bruselu dne 1. července 2010.

Za Komisi
José Manuel BARROSO

předseda


