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Etické kodexy a finan¢né inStiticie - nebankové subjekty.

1.¢ast’

V predchadzajucich ¢islach ¢asopisu som sa zaoberala otazkou postavenia, vyznamu

a obsahu etickych kédexov vo finan¢nych institacidch. Najskor vo vSeobecnej rovine

a neskor v konkrétnych bankovych subjektoch.

V tomto ¢lanku sa budem venovat etickym kdédexom v ostatnych subjektoch finanéného
trhu. Zameriam sa najmé na etické kodexy niektorych asociacii a profesnych zdruzeni,
pdsobiacich na finan¢nom trhu Slovenskej republiky.

Tieto kédexy maju spravidla formu zavézného predpisu, ktorym sa musia jednotlivi

¢lenovia riadit’. Nedodrziavanie je sankcionované.

. Eticky kodex ¢lenov Asociacie spravcovskych spolo¢nosti.

Tento predstavuje vlastne zavizné predpisy, ktorymi sa riadi ¢len asociacie pri vykone
svojej ¢innosti. UZ preambula hovori o tom, Ze ¢len asociacie vystupuje Cestne, odborne,
zodpovedne a dostojne pri komunikécii s verejnostou, podielnikmi a akcionérmi, ,
pracovnikmi a ostatnymi ¢lenmi asociacie. Musi konat’ eticky a podporovat’ druhych v
profesiondlnom a etickom konani tak, aby sa zvySoval kredit ¢lenov asociécie a
kolektivneho investovania.

Uvedeny kodex sa tyka investicnych spolecnosti, investi¢énych fondov, a subjektov
majucich osobitny vztah k ¢lenovi asocidcie, t.j. subjektov majetkovo alebo personalne
prepojenych s ¢lenom asociacie. Samozrejmostou je dodrziavanie pravnych predpisov
Slovenskej republiky a krajin, v ktorych sa vykonava ¢innost’.

Od ¢lenov asociacie sa vyzZaduje profesionalne spravanie:

- hlavne sa nesmie spravat’ neprofesionalnym spdsobom, obsahujicim podvod, alebo

ucelové manipulovanie s faktami, alebo na takomto spravani sa podiel’at’.
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- 0 svojej doveryhodnosti, Cestnosti a profesionalite sa nesmie vyjadrovat’ zaujato,

skreslene alebo negativne.

Kodex upravuje aj uplatiiovanie kontroly voci pracovnikom.

Kazdy ¢len asociacie musi urobit’ primerané opatrenia na to, aby jeho pracovnik
nevykonaval taka ¢innost’, pri ktorej je moznost’ vzniku konfliktu so zaujmami
zamestnavatel'a pri sprave majetku v podielovych alebo investicnych fondoch.
Nesmie poverit’ svojho pracovnika takou pracou, u ktorej mozno odévodnene
predpokladat’ vznik konfliktu medzi zaujmami zamestnavatel’a pri sprave majetku v

podielovych alebo investi¢énych fondoch a osobnymi zaujmami pracovnika.

Pri propagacii produktov ¢len nesmie davat’ pisomne alebo ustne garancie ziskania urcitej
miery zhodnotenia vloZenych prostriedkov.
Nesmie sa vyjadrovat’ skresl’'ujuco, nepravdivo alebo netplne o sluzbach, ktoré je schopny

vykonat’, kvalifikacii svojich pracovnikov a manazérov.

TieZ nie je pripustné sa takto vyjadrovat’ o :
a)  sluzbach poskytovanych inymi subjektami

b)  kvalifikacii pracovnikov a manazZérov inych subjektov

V oblasti informovania klienta sa upravuju niektoré povinnosti podrobne ako napriklad:

- pri predaji podielového listu vhodnym spdsobom informovat o termine, kedy bude
podielnikovi podielovy list dodany,

- pri predaji akcie investicného fondu vhodnym sposobom informovat’ o termine, kedy
bude akcionarovi akcia dodana,

- pri spdtnom predaji podielového listu vhodnym sposobom informovat o

termine, kedy bude podielnikovi podielovy list odobrany a vyplateny

- pri predaji a spatnom predaji podielového listu uviest’ Uplne, podrobne a
zrozumitel'ne vySku poplatkov pre kazdu jednotliva transakciu

- informovat podielnika o d’alSich poskytovanych sluzbach a ich poplatkoch,
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najmi ak suvisia s predajom a spatnym predajom podielového listu; v takom pripade je
¢len asocidcie povinny o nich informovat’ este pred kiipou podielovych listov alebo akcii
investi¢nych fondov

Prospekty, vyrocné a polrocné spravy, statuty podielovych fondov a stanovy investi¢nych
fondov ako 1 d’alSie dokumenty propagujice predaj podielovych listov a akcii investicnych
fondov (napr. sadzobnik poplatkov), musia byt k dispozicii verejnosti bezplatne.

Pre ucely vyplaty vynosov z podielového listu alebo dividend je ¢len asociacie povinny
vhodnym spdsobom informovat’ podielnika alebo akcionara investi¢ného fondu o vzniku a
zéniku prava na vyplatu vynosov z podielového listu alebo dividend.

Takisto sa zakazuje skreslend prezentacia vykonovych ukazovatel'ov

Clen asocicie nesmie pisomne alebo Gstne prezentovat’ skreslene jeho dosiahnuté
vykonové ukazovatele. Musi postupovat’ tak, aby takato informécia bola spravna,

nezavadzajuca a kompletna.

Opatrnost’ a dokladnost’ v investicnom procese

Clen asociacie musi pri investi¢nych rozhodnutiach uplatiiovat’ profesionalny pristup,
opatrnost, doslednost’ a nezavislost’.

Pri tychto rozhodnutiach ma pouzivat’ dostatocnu a vierohodnu udajovt zakladiu.

Musi vyvinit’ dostatocné Usilie, aby sa pri investicnom rozhodovani vyhol pouZzitiu
skreslenych alebo nepravdivych tidajov.

Investicna spolo¢nost’ alebo investi¢ny fond nem6zu nakupovat’ ani vlastnit’ akcie inych
investiénych spolo¢nosti a investiénych fondov.

Pri uplatneni ndkupnych a predkupnych prav a pri zmenach kurzov cennych papierov,
zmenach ocenenia nehnutel'nosti a hnutel'nych veci sa moéZzu podiely prekrocit’ najdlhSie na

dobu Siestich mesiacov, pocas ktorej sa musi zabezpecit’ rozlozenie rizika .

Vysporiadavanie zaviazkov
je v kodexe upravené pre pripad, Ze nie je v stanovach investicného fondu urc¢eny rozhodny

datum pre vznik naroku na dividendu.

Niektoré zasady uplatiiované voci podielnikom a akcionarom investi¢énych fondov
Clen asociacie musi uprednostnit’ prospech podielnikov alebo akcionarov fondov pred

vlastnym zaujmom.
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Je povinny splnit’ vSetky zavazky, ktoré na seba prebral pri uzatvarani zmlav s podielnikmi
alebo akciondrmi fondov.

Nesmie vykonavat’ obchodné transakcie so subjektami, ktoré maji k nemu osobitny vzt'ah,
ak by sa dalo opodstatnene predpokladat’, ze by doslo ku konfliktu ich zaujmov so
zdujmami podielnikov alebo akcionarov fondov.

Dalej je vylii¢ena manipuldcia ceny cennych papierov na trhu. Nesmie tak urobit’

priamo ani nepriamo cez iné osoby.

Clen asociacie nesmie najma:
a) ziskavat majetok v podielovom alebo majetok investicného fondu alebo prijimat’

sluzby za ceny vysSie, ako sa daju dosiahnut’ pri vynaloZzeni odbornej starostlivosti

b) predavat majetok v podielovom alebo majetok investicného fondu alebo poskytovat

sluzby za ceny nizsie, ako sa daju dosiahnut’ pri vynaloZeni odbornej starostlivosti

Kodex tiez zakazuje vyuzitie dovernych informacii

Za dovernu informéciu sa povazuje informacia, ktord nebola uverejnena a ktord sa tyka
hospodarskej a financnej situacie jedného alebo niekol’kych emitentov, pripadne jedného
alebo niekol’kych verejne obchodovatel'nych cennych papierov a ktord by po uverejneni
mohla vyznamne ovplyvnit’ kurz prisluSnych cennych papierov.

Clen asociécie, ktory ma zo svojho postavenia opravnenie ziskat’ dovern informéaciu o
hospodarskej alebo finan¢nej situdcii emitenta alebo o inych skuto¢nostiach vyznamnych
pre vyvoj finan¢ného trhu a kurzov cennych papierov, nesmie uzavierat’ obchody s tymito
cennymi papiermi alebo svoje informécie vyuzit’ vo svoj prospech alebo v prospech inych

0s0b, a to dovtedy, nez sa tieto informacie stanu vSeobecne dostupnymi.

Presne je upravena aj povinnost’ zverejiovat’ udaje, napriklad
Pti tyZdennom zverejilovani tdajov o otvorenom podielovom fonde je ¢len

povinny poskytnut’ Asociacii minimalne tieto udaje:

a)  uplny nazov podielového fondu
b)  menovita hodnota podielového listu

c¢) minimdlna cena pri spitnom predaji platnd k poslednému diu tyzdia
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d) maximalna cena pri predaji platnd k poslednému dnu tyzdia
e) celkova Cista hodnota aktiv (NAV) k poslednému diu tyzdina
f)  NAV na 1 podielovy list k poslednému dnu tyzdna

g)  pocet spitne predanych podielovych listov za tyzden

h)  pocet predanych podielovych listov za tyzden

i)  pocet podielovych listov v obehu k poslednému ditu tyzdna

Dalej upravuje mesacné poskytovanie udajov o uzavretom podielovom a investicnom
fonde, polro¢né poskytovanie udajov a ro€né poskytovanie udajov

a tiez prilezitostné zverejiiovanie udajov.

Koédex mysli i na ochranu investora najma v stvilosti so zachovanim ml¢anlivosti.
Vsetky informacie tykajuce sa podielnikov a akcionarov fondov st doverné.

Clen asocicie nesmie poskytnut Gidaje inym osobam ani zneuZit' vo svoj prospech na iné
ucely ako boli povodne poskytnuté.

Investi¢ny fond nesmie poskytnut tdaje o akcionédroch vlastniacich menej ako

5 % akcii inym osobam s vynimkou pripadov, ak poskytnutie tychto idajov inym osobam
je nevyhnutné na zabezpecenie vyplatenia dividend akciondrom alebo na zabezpecenie

informovania akcionarov.

Podobny charakter ma aj

Il. Eticky kodex ¢lena Asociacie obchodnikov s cennymi papiermi.

Clen asociécie je povinny najmi vykonavat' len také odborné &innosti, na ktoré ma
povolenie MF SR, ako aj dostato¢né personalne, finan¢né a materialne predpoklady,
pricom nebude vykonavat’ tieto ¢innosti prostrednictvom osoby, ak je mu zname, Ze tato
svojim konanim preukazatelne imyselne poskodila iného obchodnika s cennymi papiermi,
klienta obchodnika s cennymi papiermi, pripadne iny subjekt finan¢ného trhu. Mo6ze sa
zavédzovat’ iba na plnenie takych zavézkov, ktorych krytie ma dostatocne zabezpecené,
priCom nesmie zavazky plnit’ ani za svoje zavizky rucit’ aktivami svojich klientov, bez ich

pisomného suhlasu.
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Aj pravidla pristupu ku klientom st urcené presne :
Podl'a kddexu pri uzatvarani zmluv o obstarani kiipy alebo predaja cennych papierov
(najmé komisionarskej a mandatnej zmluvy) je ¢len asociacie povinny, ak klient netrva na

inom, zabezpecit', aby zmluva obsahovala okrem zakonom predpisanych nalezitosti aj:

a) spdsob zhodnocovania docasne nevyuzitych penaznych prostriedkov poskytnutych
klientom ¢lenovi asociacie ako zaloha na nakup cennych papierov, alebo ziskanych z
predaja cennych papierov klienta, pripadne ustanovenie o tom, ze tieto prostriedky
zhodnocované nebudu,

b) sposob a lehotu uhrady peniaznych prostriedkov ziskanych za predané cenné papiere
klienta, pripadne na ktoré ma klient narok z iného dovodu; ak v zmluve nie je uvedené
inak, je ¢len asociacie povinny uhradit’ tieto finan¢né prostriedky klientovi bez zbyto¢ného
odkladu,

¢) v pripade zmluv, ktoré nie su uzatvorené na jeden pripad, pripadne viac presne
vymedzenych pripadov, podmienky a lehoty vypovedania zmluvy,

d) vySku odmeny za poskytnuté sluzby pripadne sposob jej vypoctu,

e) sposob a ¢as poskytovania informacii klientovi o obchodoch, uzatvorenych na jeho ucet.

Pri zadavani pokynu na ndkup alebo predaj cennych papierov a pri uzatvarani zmlav o
prevode cennych papierov je ¢len asocidcie povinny v primeranom rozsahu informovat’
klienta:

a) o aktudlnej situacii na trhu tykajtcej sa predmetnych cennych papierov,

b) o okolnostiach, ktoré¢ by mohli znemoZnit’ alebo nepriaznivo ovplyvnit realizaciu
pokynu zadavaného klientom, pokial’ st mu zndme, alebo ich mdZe povaZovat za
pravdepodobné,

c) o predpokladanom spdsobe a Case realizacie pokynu, najma ¢i pojde o kiupu cennych
papierov klienta do majetku Clena asociacie alebo o predaj klientom pozadovanych
cennych papierov z majetku ¢lena asociacie, pripadne ¢i pojde o vzdjomny obchod medzi
klientmi ¢lena Asociacie, ak su mu takéto skuto¢nosti zname,

d) o moZnosti uskuto¢nenia obchodu za vyhodnejsich podmienok, nez ktoré pozaduje
klient, ak mu je takdto moznost pri zaddvani pokynu znama alebo ak ju méze povazovat
za pravdepodobnt; uvedené sa vztahuje aj na pripady, ked’ klient zaddva pokyn na

realizéciu priameho obchodu, pri ktorom vopred ur¢i druhti zmluvnt stranu, ak klient aj
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b)

napriek tomu trva na realizécii priameho obchodu za menej vyhodnych podmienok, je Clen
asocidcie povinny dat’ si klientom preukazate'nym spdsobom potvrdit’, Ze ten bol o takejto

skuto¢nosti informovany.

Clen asociacie je d’alej povinny

oboznamit’ klienta v primeranom rozsahu podl'a svojich moznosti s pripadnym rizikom,

spojenym so zaddvanym pokynom,

odmietnut’ prijatie takého pokynu klienta, ktorého realizaciou by podl'a informacii, ktoré su
mu zname, pripadne ktoré by mu ako obchodnikovi s cennymi papiermi mali byt zname,

doslo k poruseniu zékona,

neuprednostiiovat’ obchody na vlastny ucet pred obchodmi na ucet klientov,
neuprednostiiovat’ ur€itého klienta pred ostatnymi, pricom nesmie realizovat’ také obchody,

ktoré by mali za nésledok bezprostrednu ujmu niektorého klienta,

d) ako prvoradé kritérium pri ur€ovani poradia realizacie pokynov pouzivat’ vysku limitnej

ceny a termin podania pokynu,

Koddex d’alej upresiiuje :

V pripade, Ze klient poveril ¢lena asociacie spravou jeho finan¢nych prostriedkov, t.j. ak
klient nezaddva jednotlivé pokyny samostatne, ale urcuje len rimcovo zameranie
investovania, je ¢len asociacie povinny venovat’ investovaniu tychto prostriedkov
maximalnu odbornu starostlivost’; nesmie pritom vykondvat’ také operacie, ktoré by
vystavili klienta neprimeranému riziku, alebo ktorymi by ho imyselne poskodil.

Ak clen asociacie zverejnil pre urcité obdobie predpokladanti vySku vynosov v rdmci
spravy majetku klientov alebo obdobnej ¢innosti a ak z redlneho postidenia okolnosti
vyplyva, Ze tito hodnotu nebude mozné z akychkol'vek dovodov dosiahnut’, je povinny
bezodkladne takuto skutocnost’ oznamit’ vSetkym zainteresovanym klientom.

Clen asociacie je povinny pri vykonavani ¢innosti savisiacich s umiestnenim emisie
cennych papierov na primarnom trhu navrhnut’ klientovi, ako emitentovi tychto cennych

papierov, taky sposob a podmienky predaja emitovanych cennych papierov, pri ktorych
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mozno s pouzitim vSetkych dostupnych informacii predpokladat’, Ze prinesti emitentovi
najvacsi efekt. Pri verejnom umiestneni emisie cennych papierov na primarnom trhu je
¢len Asocidcie povinny dbat’ najmi na presné stanovenie, vhodné zverejnenie, ako aj

dodrziavanie podmienok jej predaja.

Aj tento kodex obsahuje pravidla pri poskytovani a ochrane informacii

Rovnako ako pri asociacii spravcovskych spolo¢nosti sa dodrziavanie etického kodexu
¢lenmi asociacie kontroluje a sankcie za ich porusenie udel'uje ¢lenom kontrolna komisia,
v sulade so Stanovami Asocidcie, pri¢om sa riadi platnym Disciplinarnym poriadkom

Asociacie.
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