V.

DUVODOVA ZPRAVA
k navrhu zakona o zméné nékterych zakonu v oblasti kapitalového trhu

A. OBECNA CAST

A. ZavéreCna zprava z hodnoceni dopadu regulace podle obecnych zasad

Vzhledem k tomu, ze bylo vyhovéno zadosti o neprovedeni hodnoceni dopadi regulace podle
obecnych zasad (RIA), nebylo k ndvrhu zdkona zpracovano hodnoceni dopadi regulace
(RIA). K navrhu zakona byl zpracovan piehled dopadi.

B. Platny pravni stav, hlavni principy a posouzeni nezbytnosti
navrhované upravy

1)  Zhodnoceni platného prdavniho stavu

Zakon ¢. 240/2013 Sb. o investicnich spolecnostech a investicnich fondech komplexné
nahradil pifedchozi upravu kolektivniho investovani, pficemZz transponuje smérnice
2011/61/EU o spravcich alternativnich investi¢nich fondi (tzv. AIFMD), smérnici tykajici se
subjektt kolektivniho investovani do ptevoditelnych cennych papirt (tzv. UCITS IV) a dosud
neschvaleny navrh tzv. UCITS V. Zakon rovnéz adaptuje nafizeni o evropskych fondech
rizikového kapitalu ¢. 345/2013 a o evropskych fondech socialniho podnikani ¢. 346/2013.
Tyto skute¢nosti maji ptesah rovnéz do zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém
trhu, ve znéni pozd¢jsich piedpist.

v

Pfislusna cast zakona ¢. 340/2006 Sb., o cinnosti instituci zaméstnaneckého penzijniho
pojisténi, ve znéni pozd&jsich ptedpist transponuje clanek 1 smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2013/14/EU ze dne 21. kvétna 2013, kterou se méni smérnice 2003/41/ES
0 ¢innostech instituci zaméstnaneckého penzijniho pojisténi a dohledu nad nimi, smérnice
2009/65/ES o koordinaci pravnich a spravnich predpist tykajicich se subjektli kolektivniho
investovani do pfevoditelnych cennych papirti (SKIPCP) a smérnice 2011/61/EU o spravcich
alternativnich investi¢nich fondu, pokud jde o nadmérné spoléhani se na ratingy.

Zéakon ¢. 229/2002 Sb., o finan¢nim arbitrovi, ve znéni pozdéjsich piedpisi (dale jen ,,zakon
0 finan¢nim arbitrovi®) upravuje institut finan¢niho arbitra jako statem ziizeny mimosoudni
organ piislusny k rozhodovani urcitych sport na finan¢nim trhu.

2)  Duvod a cile predlozeni navrhu zdkona

V reakci na aplikaéni praxi zdkona o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech
vyvstala potfeba zpfesnit n€ktera ustanoveni s cilem posilit jednoznacny vyklad a s tim
spojenou pravni jistotu jeho adresati. Navrhovanymi zménami se text zakona normativné
precizuje a napravuji se nepiesnosti, jeZ mohou znejasiiovat vyklad pfedmétné upravy.
Zptesnujicimi Gpravami se ma zaroven vyhovet pozadavku na fadnou implementaci evropské
legislativy. V této souvislosti vyvstala potieba reagovat rovnéz na zmeény navrhované
smérnici Evropského parlamentu a Rady o trzich finan¢nich ndstroji a zméné smérnice
2011/61/EU a 2002/92/ES (tzv. smérnice MiFID II).

Utelem navrhované zmény zdkona o ¢innosti instituci zaméstnaneckého penzijniho pojisténi
je v souladu s pozadavky prava EU zakotvit v ¢innosti instituci zaméstnaneckého penzijniho
pojisténi se sidlem v Ceské republice zasadu o zamezeni nadmérného spoléhani se na ratingy
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pfi investovani do dluhovych néstroji. Toto opatfeni ma za cil zvySeni kvality investic, a tim 1
ochrany ucastnikli zaméstnaneckého penzijniho pojisténi.

V souvislosti s novelizaci zdkona o finanénim arbitrovi se jedna pouze o legislativné
technickou upravu, ktera upravuje terminologii zavedenou V souvislosti s pfijetim zakona
0 investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech, a zaroven specifikuje rozsah aktivné
legitimovanych osob ve sporech z zivotniho pojisténi. Specifikuje se rozsah piisobnosti
finan¢niho arbitra a vymezeni pasivné legitimovanych osob v fizeni pfed finanénim arbitrem.
Ucelem uvedené upravy je tedy zejména zajiténi pravni jistoty jak finanéniho arbitra,
tak u¢astniki fizeni pred finan¢nim arbitrem.

3)  Zvolené legislativni Feseni

Zména zakona o investi¢nich spolecnostech a investicnich fondech spoc¢iva zejména
V normativni precizaci upravy, jiz se podporuje jednoznacny vyklad nékterych ustanoveni
zékona tak, aby byl naplnén pivodni zdmér normy s ohledem na to, ktera ustanoveni v praxi
pfindseji interpreta¢ni problémy. Rovnéz se upravuji odkazy, sladuje se terminologie a
napravuji gramatické a stylistické nedostatky. Déle jiz byla zohlednéna novela ¢l. 33 smérnice
AIFM provedena navrhem smérnice MiFID II. V navaznosti na tyto zmény je nezbytné
provést téz odpovidajici upravu nékolika souvisejicich ustanoveni v zdkoné o podnikani na
kapitdlovém trhu. K jednotlivym zméndm V obou prévnich ptedpisech viz zvlaStni Cast
divodové zpravy.

Néavrh zékona o ¢innosti instituci zaméstnaneckého penzijniho pojisténi stanovuje pozadavek
na vhodné a piiméfené zaclenéni zdsady o omezeni nadmérného spoléhani se na ratingy
do systému a postupt pro fizeni rizik, které instituce zaméstnaneckého penzijniho pojisténi
pouzivaji, a ve vztahu Kk tomuto pozadavku opravnéni dohledového organu pii vykonu
dohledové ¢innosti nad prislusnymi institucemi.

Zména zakona o finannim arbitrovi je legislativné technickou upravou, kterd vraci
do uvedenych ustanoveni terminologii zavedenou Vv souvislosti s pfijetim zakona
¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech, a zékona ¢. 241/2013
Sb., o zméné nekterych zadkonl v souvislosti s piijetim zakona o investi¢nich spole¢nostech a
investi¢nich fondech. Tato terminologie byla posléze nahrazena terminologii piivodni, a to
zédkonem ¢. 278/2013 Sb., kterym se méni nékteré zdkony v souvislosti s pfijetim zakona
0 sménarenské Cinnosti, ve kterém nebyla nova terminologie podle zdkona o investi¢nich
spolec¢nostech a investicnich fondech zohlednéna. Dale se specifikuje rozsah aktivné
legitimovanych osob ve sporech z Zivotniho pojisténi tak, aby odpovidal vymezeni spord,
které finan¢ni arbitr mlze v této oblasti fesit ve smyslu ustanoveni § 1 odst. 1 pism. e) zakona
o finanénim arbitrovi. Uvedend uprava tedy jasné€ specifikuje rozsah piisobnosti finanéniho
arbitra a vymezeni pasivné legitimovanych osob v fizeni pfed finan¢nim arbitrem, pficemz
ucelem je zajisténi pravni jistoty jak finan¢niho arbitra, tak iCastniki fizend.

C. Zhodnoceni souladu navrhu zakona s dstavnim poradkem Ceské

republiky

Navrhované feseni je v souladu s ustavnim potadkem Ceské republiky.

Névrh zakona respektuje obecné zasady ustavniho poiadku Ceské republiky, napf. zasady
vyplyvajici z pojmu demokratického pravniho statu (¢l. 1 Ustavy), zasadu enumerativnosti
vefejnopravnich pretenzi (¢l. 2 odst. 2 LPS) a v oblasti spravniho trestani zasadu nullum
crimen sine lege, nulla poena sine lege (¢l. 39 LPS).
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D. Zhodnoceni souladu navrhu zakona S mezinarodnimi smlouvami
a slucitelnost s pravnimi akty Evropské unie

Névrh zékona je v souladu s mezindrodnimi smlouvami, jimiz je Ceska republika vazana.
Navrh zékona je plné v souladu se zavazky, které¢ pro Ceskou republiku vyplyvaji z jejiho
Clenstvi v Evropské unii.

Navrh zakona je v souladu s judikaturou Soudniho dvora Evropské unie a obecnymi pravnimi
z4sadami prava Evropské unie, zejména se zdsadou proporcionality a subsidiarity, se zasadou
rovného zachazeni, nediskriminace a pravni jistoty.

Navrh zdkona odpovida principlim, z nichz vychazi Smlouva mezi Belgickym kralovstvim,
Danskym kralovstvim, Spolkovou republikou Némecko, Reckou republikou, Span&lskym
kralovstvim, Francouzskou republikou, Irskem, Italskou republikou, Lucemburskym
velkovévodstvim, Nizozemskym kralovstvim, Rakouskou republikou, Portugalskou
republikou, Finskou republikou, Svédskym kralovstvim, Spojenym kralovstvim Velké
Britanie a Severniho Irska (&lenskymi staty Evropské unie) a Ceskou republikou, Estonskou
republikou, Kyperskou republikou, LotySskou republikou, Litevskou republikou, Mad’arskou
republikou, Republikou Malta, Polskou republikou, Republikou Slovinsko, Slovenskou
republikou o ptistoupeni Ceské republiky, Estonské republiky, Kyperské republiky, Lotysské
republiky, Litevské republiky, Madarské republiky, Republiky Malta, Polské republiky,
Republiky Slovinsko a Slovenské republiky k Evropské unii, jak publikovano sdélenim
Ministerstva zahrani¢nich véci ve Sbirce mezinarodnich smluv pod ¢. 44/2004 Sb. m. s.
Névrh zékona je v souladu s Dohodou o Evropském hospodarském prostoru.

E. Predpokladany hospodarsky a finan¢ni dosah navrhované pravni

/4

upravy

Zmény provedené v zdkoné o investicnich spole¢nostech a investicnich fondech, zakoné
0 podnikani na kapitdlovém trhu, v zakon€ o Cinnosti instituci zaméstnaneckého penzijniho
pojisténi a v zakoné 0 finanénim arbitrovi jsou pouze legislativné-technické povahy a nemaji
ekonomické dopady.

F. Dopad na Zivotni prostiedi a socialni dopady navrhované pravni

4

upravy

Navrhovana uprava nema socialni dopady, vcetné dopadti na specifické skupiny obyvatel,
zejména osoby socidlné slabé, osoby se zdravotnim postiZenim a narodnostni menSiny,
a dopady na zivotni prostredi.

G. Zhodnoceni korup¢nich rizik a dopadu navrhované pravni apravy na
ochranu soukromi a osobnich udaju

Névrh zakona nezasahuje do ochrany soukromi a osobnich udaji.



B. ZVLASTNI CAST

K ¢asti prvni, ¢L. | (Zména zdkona o investi¢nich spoleénostech a investi¢nich fondech)

K bodim 1, 2, 16, 22, 24, 28, 43 az 45, 47, 48, 50, 51, 55 az 58, 60, 61, 68, 76, 78 az 80, 82,
91, 95,100, 102 az 104, 106 az 109, 120, 122, 124, 126 az 128, 132, 135, 140, 143, 147, 167,
174,183,185, 190 az 192, 194, 195, 196, 198 az 203, 207, 209, 213, 214, 216, 221, 222, 224,
228, 229, 234 az 237, 239, 242 az 254, 256, 261, 267, 269, 270, 272, 280 az 287, 290, 292
(poznamka pod c¢arou ¢ 1, poznamka pod céarou €. 2, poznamka pod carou &. 6.
poznamka pod ¢arou ¢. 7, poznamka pod ¢arou €. 9, § 20 odst. 3, § 21 odst. 4, § 34 odst. 4
pism. e) a g), § 42 odst. 1, § 47 odst. 1 pism. b), § 47 odst. 2 pism. c¢), § 48 odst. 2, § 49
odst. 1 pism. b), § 50 odst. 1 pism. ¢), €) a f), § 51 odst. 1 a 2, § 54 odst. 1 pism. a), § 60
odst. 1 pism. a) ac), § 75 odst. 2, § 100 odst. 2, § 101, § 102, § 120 odst. 1, § 150 odst. 1, §
158 odst. 2, § 178 odst. 1, § 182 odst. 4, § 185 odst. 2, § 186, § 197 odst. 3, § 198 odst. 2, §
215 odst. 3, § 220 odst. 1 pism. i), § 225 odst. 4, § 247 odst. 2, § 255 odst. 1 pism. k) a n), §
266 odst. 1, § 272 odst. 1 pism. e), § 273 odst. 1, § 278 odst. 2, § 284 odst. 4, § 291 odst. 1,
§ 318 odst. 6, § 329 odst. 4, § 333 odst. 4, § 334 odst. 1, § 344 odst. 2, § 351 odst. 2 pism.
b), § 369 odst. 1, § 371 odst. 2, § 372 odst. 3. § 396 odst. 2. § 413 odst. 1,2 a 4, § 435 odst.
1, § 456, § 463 odst. 2, § 479 odst. 1 pism. h), § 479 odst. 2 uvodni ¢ast ustanoveni, § 480
odst. 2 pism. d), § 480 odst. 3, § 484 odst. 1, § 486 odst. 1 pism. b), § 487, § 502, § 508
odst. 1 a 2, § 514, § 515, § 529 odst. 4 pism. d), § 530 odst. 2, § 534 pism. f), § 545 odst. 3,
§ 553 odst. 3. § 554 odst. 2, § 558 odst. 1, § 576 odst. 4, § 579 pism. j) a 1), § 580 odst. 2
pism. a) a b), § 580 odst. 5, § 583 odst. 1 pism. a), § 583 odst. 2 pism. a), b) a ¢), § 585, §
587 odst. 1 a 2. § 593 odst. 1, § 596 pism. d), § 599 odst. 1 pism. i), § 599 odst. 5 pism. e),
§ 612 odst. 2 pism. j, § 614 odst. 1 pism. j), k), 1), m) a 0), § 616 odst. 2, § 617 odst. 1, §
618 odst. 1 pism. j), k), 1), m) a 0), § 618 odst. 2, § 624 odst. 1, § 637 odst. 2, § 639 odst. 2,
§ 642 odst. 1, 2a 3, § 643 odst. 1 a 2, § 648 pism. a), § 665 odst. 3 pism. b), § 674):

Jednd se o legislativné technické upravy, normativni precizaci, upravy systematiky
ustanoveni, odstranéni gramatickych chyb a stylistickych nedostatkii, odstranéni logickych
rozpornosti v textu, Gpravy nepiesnych formulaci a chybnych odkazl, upfesnéni transpozic
evropskych pravnich predpist a terminologické sjednoceni.

K bodim 3 a 4 (§ 2 pism. a) a b)):
Obsah textu pism. a) se upfesiiuje rozdélenim do dvou témat, jez jsou v ném zahrnuta.
K bodim 5 a 6 (§ 2 pism. d) a e), § 2a):

Obecné je podle smérnice AIFM c¢innost spocivajici ve shromazd’ ovani penéznich prostiedki
nebo penézi ocenitelnych véci od €Elend zicastnénych na provozu zavodu na rodinném
zéklad¢ za ucelem jejich spolecného investovani a na dalSi spravu takto shroméazdénych
penéZnich prostfedkii nebo penézi ocenitelnych véci nebo majetku nabytého za tyto penézni
prostiedky nebo penézi ocenitelné véci (family office vehicle) vyloucena z ptisobnosti
smérnice AIFM. Navrhovanou zménou se v tomto piipadé umoznuje dobrovolné podtizeni se
rezimu ZISIF i v ptipadé¢ family office vehicle.

K bodim 7 a 42 (8§ 6 odst. 1, § 40 odst. 1):

Ze stavajiciho znéni zdkona by mél byt dovozovan princip, Ze Zadny investiéni fond nemize
mit vice nez jednoho obhospodarovatele a jednoho administratora. Navrhuje se v tomto smeru
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odpovidajici doplnéni textu. Tim neni branéno povéfit vykonem jednotlivé Cinnosti jin¢ho
za podminek stanovenych zakonem.

K bodu 8 (§ 6 novy odstavec 2):

Stavi se najisto, ze vSechny podfondy jednoho investicniho fondu musi mit jednoho
obhospodarovatele. V této souvislosti se prebira analogické ustanoveni § 38 odst. 3 v plném
rozsahu.

K bodu 9 (8§ 9 odst. 1):

Stavi se najisto, zZe obhospodafovatelem nesamospravného investicniho fondu s pravni
osobnosti je jeho statutarni orgéan, nikoli tento fond sam. To je vyznamné zejména z hlediska
povinnosti zavést fidici a kontrolni systém. Posta¢i zohlednéni tohoto pozadavku
U obhospodatovatele tohoto fondu. Rovnéz by z tohoto mélo plynout, Ze k vykonu €innosti
obhospodatovani tohoto fondu nelze vyuZit vnitini zdroje (napt. zaméstnance) tohoto fondu.

K bodu 10 (§ 9 odst. 3 pism. a)):

Zptesiiuje se novelizované ustanoveni a stavi se na jisto, Ze stavajici Gprava neznamend
docasnou vyjimku z ustanoveni § 15 odst. 1 zakona.

K bodu 11 (§ 11 odst. 5):

Odstranuji se mozné interpretacni problémy a stavi se najisto, ze i1 investi¢ni spole¢nost miize
provadét administraci standardnich fondd, byt nemlze vykonavat podnikatelskou ¢innost
obecné. Zaroven se zptesiiuje, Ze osoba s povolenim k obhospodafovani a administraci
investi¢nich fondi mize zdkonné vykonavat jednotlivé ¢innosti zahrnuté v obhospodafovani a
administraci pro jakéhokoliv poskytovatele sluzeb na finanénim trhu, podIéhajiciho
obezfetnostnimu dohledu, pfi¢emz se nevyzaduje ziskani dalsiho opravnéni.

K bodu 12 (§ 15 odst. 2):

Stavajici znéni piesahovalo pozadavek AIFMD, jenz vyZaduje pouze registraci spravce, ktery
ma v domovském staté své sidlo. Sidlo AIF (tj. fondu) neni z hlediska AIFMD rozhodné.

K bodu 13 (8§ 15 odst. 3. § 17 odst. 6, § 108 odst. 2. § 272 odst. 5, § 273 odst. 2 a 3, § 282,
§ 651 odst. 3):

Zména formulace za ucelem posileni aktivni legitimace, a tim i naplnéni prvotniho zdméru
zakonodarce.

K bodim 14 a 15 (§ 15 odst. 3):

Nahrazuje se stavajici formulace, jez je pfili§ pfisna a v praxi obtizn¢ splnitelna. Zakon navic
vyslovné pocita s aplikaci institutu ,,srovnatelnosti®. Dale jsou zapracovany zmény vyvolané
potiebou uvedeni textu do souladu se zménami navrhovanymi v bodé¢ 14.
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K bodum 17 az 21, 233, 263 a 266 (§ 17 odst. 2. 3.4 a 5, § 534 pism. 1), § 616 odst. 4, § 622
odst. 1 véta druha):

Upfesiiuje se, kdy je osoba podle § 17 opravnéna pfesahnout rozhodny limit a kdy podl¢ha
dohledu Ceské narodni banky.

K bodiam 23, 25,49, 119, 146 a 286 (§ 20 odst. 5 a 6, § 47 odst. 5, § 22 odst. 6, § 49 odst. 4,
§ 215 odst. 2. § 284 odst. 2. § 670 odst. 4):

Zména z divodu jednotnosti se zmocnénim podle CRD IV a zdivodu pokryti rozsahu
vyhlasky. Stavajici zmocnéni je pfili§ zuzujici, zejména pokud jde o Gcéelna kvantitativni
kritéria.

K bodu 26 (§ 25 odst. 1 pism. f)):

Dopliuji se zajmy investorti tohoto fondu v souladu s pozadavkem ¢l. 20 odst. 2 pism. b)
smérnice AIFMD. Nehledi se na z4jmy jednotlivych investorli, ale na zijem investor
dotéeného fondu jako celku, a to vcetné¢ investorti potencidlnich. Rovnéz se zjednodusuje
formulace.

K bodu 27 (8§ 26 odst. 1 pism. ¢) a odst. 3 a § 53 odst. 1 pism. ¢) a odst. 3):

ZruSuje se odkaz na § 24, resp. 51, a to z toho dlivodu, Ze s ohledem na odstavec 2 ménénych
ustanoveni je tento odkaz nadbytecny. Navic za celou strukturu povéieni odpovidd vzdy
obhospodarovatel nebo administrator.

K bodum 29 az 37 (§ 38 odst. 1 aZ 3):

Odstranuji se nadbytecna slova ,,vzdy* a ,,dale* (navéti odstavee 1 a stavajici odstavec 2).
Touto zménou nedochazi k vécnému posunu a vycet zlstava i nadale taxativni. Ve vztahu
Kk pojmu ,,zajistovani“, ktery znamena vykon vlastnimi silami i obstarani vykonu u jiné osoby,
se provadi nekteré terminologické zmeény tak, aby bylo zifejmé, za co nese administrator
odpové&dnost, a to v pfipadé povéfeni jiné osoby. Administrator tak investicnimu fondu
poskytuje pravni sluzby, a to i tehdy, poskytuje-li je prostfednictvim tfeti osoby (pismeno b)).
Doplituje se moznost poskytovat vedle compliance i interni audit k odstranéni pochybnosti,
zda lze administratora povéfit vykonem interniho auditu (v této souvislosti se hovofi
0 povefeni jiného vykonem urcité cinnosti, ktera neni zahrnuta v obhospodatfovani a
administraci). Pismeno ¢) se uplatni jen, je-li to dohodnuto ve smlouvé (to ale nema dopad
na podnikatelské opravnéni administratora), jak plyne i z nového odstavce 2. V pismeni g) se
slovo ,,zajistovani‘ odstraniuje jako nadbyte¢né (obdobné viz pismeno b)). V pismenech h) a
j) se reflektuje situace popsana v § 39 odst. 5, podle které¢ho lze vést evidenci a nabizet
investice (viz odstavec 2) ve vztahu k vlastnim fondim bez dal§iho. Aby toto odpovidalo 1
udélenému povoleni, je tfeba tuto situaci zohlednit i ve vymezeni ¢innosti administrace. Opét
toto neznamend povinnost, aby tuto ¢innost provadél administrator sam, administrator vSak
za tuto ¢innost odpovida. V pismeni j) se navic vyslovné upravuje, Ze ¢innost administrace
zahrnuje 1 vymeénu cennych papiri nebo zaknihovanych cennych papirti. V pisment s) se stavi
najisto, Ze tyto Cinnosti lze vykondavat vlastnimi silami, ale i obstarat, nejsou-li splnény
podminky pro jejich vykon (zejména podle § 39), tj. zejména, nema-li pfislusné opravnéni.
V novém odstavci 3 se upiesiiuje, Zze nékteré ¢innosti nemusi administrator vykonavat, ac je
k tomu opravnén. K tomu, aby byl povinen uvedené ¢innosti vykonavat, se vyzaduje dohoda
s obhospodarovatelem (typicky je tak nebude vykonavat, je-li saim obhospodatrovatelem).




K bodim 38 az 41 a 213 (§ 39 odst. 2 az 5, § 485 odst. 1 pism. d) ivodni ¢asti ustanoveni
a pism. e)., § 554 odst. 1 pism. ¢) a § 599 odst. 1 pism. j)):

Stavi se na jisto, Ze administrator je jiz na zakladé¢ samotného povoleni k administraci
opravnén vykonavat jednotlivé ¢innosti v ni zahrnuté, a to i pro jiného poskytovatele sluzeb
na finan¢nim trhu, podlé€hajiciho obezietnostnimu dohledu, proto se zadné dalsi povoleni
nevyzaduje. Dale se odstraiuji nadbytecna slova ,,pro jiného* s ohledem na jiné koncepcni
upravy, zejména upravu v odstavci 5. Vécné se nic nemeni, jen se pro prehlednost voli jina
struktura. V odstavci 4 se dopliiuje odkaz na ¢innost podle § 11, kterd je obdobou souvisejici
investi¢ni sluzby. V odstavci se jiz nefikd, ze administrace fondi obhospodafovanych i
administrovanych stejnou osobou neni ¢innosti pro jiného, ale napevno se stanovuje, ze se
nevyzaduje povoleni podle stavajicich odstavct 2 a 3. Vécné opét nedochazi ke zméné, méni

wevr

K bodu 46 (§ 47 odst. 2 pism. e)):

I administrator je povinen vést své ucetnictvi (obdobné jako své ucetnictvi vede
i obhospodatovatel), proto by toto mélo byt reflektovano v jeho fidicim a kontrolnim systému.

K bodum 52 az 54 (§ 50 odst. 1 pism. e), f) a g) a odst. 2):

Shodné s upravou v § 23 se dosavadni odstavec 2 vklad4 jako pismeno g) v odstavci 1 a tim
se vztahuje na vSechny administratory (s vyjimkou téch podle § 56).

K bodu 59 (§ 60 odst. 1):

Depozitatem mize byt i notaf, a tedy fyzicka osoba.

K bodum 62 az 67, 69 az 72 (§ 62. § 63. § 71 odst. 1 pism. a) a b), § 73 odst. 1 pism. e),
§ 73 odst. 1 pism. f), § 77 odst. 1 pism. d), § 78 odst. 1 pism. b), § 81 odst. 1, § 83 odst. 1,
§ 669 pism. b). § 670 odst. 1 pism. e)., § 670 odst. 1 pism. f)):

Navrhované zmény se vztahuji k ustanovenim o depozitafi.

V § 62 se zavadi princip pfiméfenosti 1 ve vztahu k depozitafi investicniho fondu.

U § 63 se upfesiiuje, Ze depozitaf nemlze bez piedchoziho souhlasu pouzit majetek, ktery ma
V opatrovani a fyzicky v uschové.

V piipadée § 71 odst. 1 pism. a) véta za sttednikem Se nejedna o opatrovani ve smyslu natizeni
Komise V pfenesené pravomoci ¢. 231/2013, kterym se dopliiuje smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2011/61/EU, pokud jde o vyjimky, obecné podminky provozovani
¢innosti, depozitare, pakovy efekt, transparentnost a dohled, proto byla navrhovanou zménou
vyloucena aplikace odstavce 3.

Stavajici znéni § 71 odst. 1 pism. b) a § 669 pism. b) nedlivodné a nad rdmec smérnice AIFM
I nafizeni Komise ¢. 231/2013 roz$ifuje rezim uschovy na cely majetek, coz ma souvislost
s odpovédnosti za Skodu. Navrhovand zména tento nezadouci stav upravuje tim, ze klade
diraz pravé na investicni nastroje. V této souvislosti dochazi k navazujicim upravam v dalSich
ustanovenich (§ 81 odst. 1).
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V § 73 odst. 1 pism. f) a § 670 odst. 1 pism. f) se uruje, kdy ma depozitat provadét kontrolu
ex post a kdy ex ante.

Ze stavajici dikce § 77 odst. 1 pism. d) vyplyva, ze piikazy mohou povérenému davat
kumulativné depozitat a obhospodafovatel, coz nebylo zamérem této Upravy.
Obhospodatovatel se navic se svymi piikazy ani nemtiize obracet pfimo na povéieného,
a proto je soucasné znéni dot¢ené¢ho ustanoveni nejasné. Tento rozpor se odstranuje.

Stavajici znéni § 78 odst. 1 pism. b) nepiesné zapracovava smérnici AIFM a nafizeni Komise

¢. 231/2013, jez nevyzaduji oddé€leni majetku na turovni jednotlivych fondi. Dotcené
ustanoveni se uvadi do souladu s evropskymi piedpisy.

Ve zbytku se provadi upravy souvisejici s témito zménami.

K bodiim 73 a 74 (§ 94 odst. 1 a 2):

Zménou formulace v odstavei 1 doslo k upfesnéni, ze standardni fond se tidi pozadavky
smérnice UCITS. V odstavci 2 se jednd o formalni Upravu souvisejici s touto zménou.
Nedochazi k vécné zméné. Smérnice AIFM neharmonizuje fondy, ale spravece (viz rec. 10),
na rozdil od smérnice UCITS, kterd harmonizuje 1 fondy.

K bodu 75 (§ 95 odst. 1 pism. a), b) a ¢)):

Upfesiiuje se, ze i pro fondy kvalifikovanych investort plati pravidlo pro rozkladani rizika.
Toje zajisténo zasadné dodrzovanim stanovenych investicnich limitd, pfipadné jinak,
napiiklad mnohosti investori v piipadé tzv. single asset fondu.

K bodu 77 (§ 98):

Doplnénim odstavce 2 se pro ucely pokoutného kolektivniho investovani negativné vymezuje
pojem ,,vefejnost”, a to odkazem na vycet osob, které jsou z jeho obsahu vylou¢eny. Nyni
totiz mize byti sporné, zda jsou vefejnosti i profesionalni zékaznici. S ohledem na povahu
a odborné zkuSenosti uvedenych osob by byla jejich ochrana v tomto sméru nepfimétena.
Jsou-1i od nékteré z téchto osob shromazd’ovany penézni prosttedky nebo penézi ocenitelné
veéci za ucelem jejich spole€ného investovani, nejednd se o pokoutny fond kolektivniho
investovani.

K bodim 81 a 99 (§ 117 odst. 2 a § 174 odst. 2):

Pfidan pozadavek na identifikaci nabyvatele v rubopisu pro jasné urceni osoby opravnéné
z rubopisu.

K bodim 83 a 84 (§ 121):

Dopliiuje se, Ze se jedna o Fizeni v reZimu ob&anského soudniho #adu. Rizeni je fizenim podle
§ 83 odst. 2 pism. d) ob¢anského soudniho fadu, jeho zahdjeni tedy brani tomu, aby proti
témuz obhospodarovateli probihalo u soudu dalsi fizeni o Zalobach jinych podilnikli o obsahu
tychZ zvlastnich prav a vyrok pravomocného rozsudku je zdvazny nejen pro tcastniky fizeni,
ale i pro vSechny podilniky daného fondu. Vzhledem k tomu, Ze se jedna o sporné fizeni, stavi
se dale na jisto, Ze postaveni Zzalovaného ma pravé obhospodatovatel podilového fondu,
zatimco podilnici jsou na strané€ zalobc.




K bodium 85 az 87 (§ 130 odst. 4, § 132 odst. 1 pism. a) a odstavec 3):

Upravuje se systematika ustanoveni. Zaroven se formulaci nového pismene a) v § 132
vyhovuje stavajici praxi v piipadé fondu penézniho trhu s tim, Ze stanovena lhuta zahrnuje
nejen samotné odkoupeni podilového listu na ucet tohoto fondu, ale rovnéz i vyporadani
tohoto obchodu.

K bodum 88 az 90 (§ 147 odst. 1. 2 a 3):

Umoznuje se fadné fungovani jiz zavedeného institutu smluvniho pfimusu.

K bodu 92 (8§ 150 odst. 4):

Vylucuje se pochybnost, zda mize byt svéiensky spravce i zakladatelem investicniho fondu
jako svérenského fondu.

K bodu 93 (§ 154 odst. 3 a 4):

V odstavci 3 se upravuje vnitini struktura v pfipadé nesamospravného investicniho fondu
ve vazbé na povinnou monistickou strukturu. S ohledem na pozadavek § 460 odst. 2 zakona
upravujiciho obchodni korporace je nezbytné stanovit, jaké pravomoci nalezi statutarnimu
fediteli. Novy odstavec 4 upiesnuje, kdo vyluéné voli, odvolavd a schvaluje smlouvu
0 vykonu funkce statutarniho feditele akciové spole¢nosti s proménnym zakladnim kapitalem.
Ustanoveni je specidlni ve vztahu k zdkonu upravujicim obchodni korporace.

K bodiam 94, 97 a 236 (§ 156 odst. 1 pism. g) § 163 odst. 4 a § 550 odst. 3),

Zmiriuje se povinnost stanovena v ¢l. 1 smérnice Evropského parlamentu a Rady
2012/30/EU, kdyz jako v tomto ustanoveni pozadovany minimalni kapital akciové spole¢nosti
s proménnym zakladnim kapitdlem mulZe slouZit zapsany zékladni kapital. Piekroceni
maximalni vySe zakladniho kapitalu pak neni natolik spolecensky zdvazné, aby muselo byt
sankciovano likvidaci fondu, kterd by mohla vlastnikim investi¢nich akcii spise uSkodit.

K bodu 96 (§ 163 odst. 1):

Upravena normativni formulace 1épe vyjadiuje, Ze ustanoveni ma zakotvovat zakladni princip
pro upis investicnich akeii.

K bodu 98 (§ 170 odst. 2):

Podobné jako u akciové spolecnosti s proménnym zékladnim kapitdlem se 1 u komanditni
spole¢nosti na investi¢ni listy stanovuje povinnost oznaceni této formy v obchodni firm¢.

K bodu 101 (§ 180a):

Komanditni spolecnosti na investi¢ni listy Se prostfednictvim obdoby seznamu spole¢nika
poskytuje prehled o komanditistech a jejich podilech.




-10 -

K bodu 105 (§ 188 odst. 3):

Stavajici znéni bezdivodné zuzuje okruh cennych papir, na néz se dotCené ustanoveni
vztahuje, nebot’ u zahrani¢nich cennych papirt nemusi byt pravo do téchto papiri nutné vzdy
inkorporovano. Sleduje se tak rozsifeni ptisobnosti ustanoveni i na tyto piipady.

K bodu 106 (§ 195):

Smérnice AIFM upravuje, ze zpravidla by mél ocenéni provadét externi valuator, ktery nesmi
jiz vykonem této Cinnosti povéfit dalsiho. Provadi-li ocenovani spravce, pak musi zavést
odpovidajici opatieni k fizeni stietli zajmu (tzv. Cinské zdi) a neni mu branéno povéftit valuaci
jiného. V cCeském pravu (ale i v evropské predloze) spada oceniovani pod administraci.
Novelou se vice zduraziiuje toto odd€leni funkci obhospodatfovani a administrace, a to
zejména to, Ze ocenovani provadi administrator, a to i tehdy, je-li obhospodarovatel a
administrator jednou osobou (typicky investicni spole¢nosti).

K bodu 110 (§ 203 odst. 2):

Upfesnéno je stavajici znéni, které by se dalo vykladat i tak, Ze pro investicni fond
se nepouzije zakon upravujici prevzeti ani v pripad¢, kdy pravé fond bude osobou, kterd
na jiné akciové spole¢nosti ziska ptislusny podil. Nové znéni toto jednoznacné vyjasiiuje.

K bodu 111 (§ 207 pism. b)):

Dopliiuje se moznost zménit investi¢ni strategii v ptipadé, ze se okolnosti zménily natolik,
7e jiz neni mozno investicni strategii uskutectiovat v puvodnim rozsahu (napf. zanikne
benchmark, ktery fond kolektivniho investovani sleduje). Pojem je inspirovan pojmem podle
§ 82 odst. 1 pism. a), jde vSak v tomto pfipadé o pojem, ktery neni harmonizovan pravem
Evropské unie a je tfeba jej vykladat samostatné, byt 1ze pfipustit jistou miru analogie.

K bodu 112 (§ 207):

Doplnénim odstavce 2 se odstrafiuje nejistota ohledné soukromopravnich disledkd
nepiipustné zmény investicni strategie.

K bodam 113 (§ 208 novy odstavec 2):

Ustanoveni upravuje zruseni fondu kolektivniho investovani, ktery ma pravni formu akciové
spolec¢nosti. Nedosdhne-li vlastni kapital takového investicniho fondu hodnotu stanovenou
zakonem, mize Ceska narodni banka rozhodnout o zruSeni tohoto fondu.

K bodiim 114 a 115 (§ 209):

Upravuje se zplsob urceni Uplaty za obhospodatovani tak, aby ji bylo mozné stanovit 1 jinym
zpusobem, nez tomu bylo doposud. Vycet obsazeny v ustanoveni § 209 pfestava byt taxativni
a stava se demonstrativnim. Demonstrativnost vyctu umoziiuje urcit tplatu 1 jinym zplsobem,
nez témi, které byly mozné doposud. Naptiklad fondy nemovitosti budou moci sjednat i
jednordzové uplaty napt. z kupni ceny nemovitosti. Dale bude mozné urcit zpiisob uplaty
kombinaci dosavadnich pismen a) az c¢) s podilem z vysledku hospodaieni investi¢éniho fondu
nebo jeho ¢asti pred zdanénim.
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K bodiim 116, 117 a 118 (§ 210):

Odstraiiuje se neopodstatnéné zvyhodnéni podilovych fondd, formulace se dale méni
V navaznosti na predchozi platnou pravni upravu, ktera vyvolava méné vykladovych
pochybnosti a ptesto je v souladu se smérnicovou tpravou.

K bodu 121 (§ 215 odst. 5):

Vymezeni pojmu ve stavajicim odstavci 5 je pro potieby samotného zakona zbyte¢né, nebot’
ho pouziva pouze natfizeni vlady, které si ho pro své ucely vymezi. Z tohoto divodu
se navrhuje jeho zrusSeni.

K bodu 123 (§ 220 odst. 1 pism. j)):

Upfestiuje se transpozice smérnice UCITS IV v tom sméru, ze statut ma povéereni jiné osoby
umoznit tim, Ze ¢innost, jiz ma byt povetena, ve statutu vymezi jako ¢innost, jejimz vykonem
lze povéfit jinou osobu (viz § 23 pism. h)). Smérnice nevyzaduje, aby byla ve statutu
identifikovana povéfena osoba, to je narodni Gprava, navrhuje se vSak tuto narodni Gpravu
zachovat z ddvodu vyznamnosti poveéfenych osob na  celkovou  cCinnost
obhospodatrovatele/administratora. Investofi by méli byt informovani i1 o téchto osobach, a to
zejména, dojde-li u nich ke zméné.

K bodu 125 (§ 238 odst. 1):

Odstranuje se nejednoznacnost zmocnéni ke stanoveni dalSich podstatnych udaji pololetni
zpravy ve vyhlasce.

K bodu 129 a 130 (§ 264 odst. 2 a § 265 odst. 2):

ZruSenim odstavce 2 se odstraiiuje duplicita ustanoveni se zdsadou spravniho fadu, podle niz
se zadateli oznamuje rozhodnuti, a také s ustanovenim § 530, podle néhoz se rozhoduje
0 zméné statutu standardniho fondu do 15 dnt.

K bodu 131 (§ 265):

Pevné stanoveni metod ocenovani ve stdvajicim odstavci 2 je opuSténo, parametry
nemovitosti dle tohoto odstavce se v§ak musi 1 nadale pfi ocefiovani zohlednit.

K bodu 133 (8§ 272 odst. 1):

Navrhovanou zménou se omezuje zdkaz nabyvat cenné papiry nebo zaknihované cenné papiry
vydavané fondem kvalifikovanych investori nekvalifikovanymi investory pouze na
Ucastnické cenné papiry. Podle stavajici formulace by drziteli jinych nez ucastnickych
cennych papirh (typicky dluhopist, smének) mohli byt pouze kvalifikovani investofi. Tento
pozadavek neni opodstatnény vzhledem k tomu, Ze neexistuje divod, pro¢ neumoziovat
ostatnim investortim nabyvat jiné cenné papiry vyddvané fondem kvalifikovanych investort,
nebot’ tyto nepredstavuji Gicast na tomto fondu. Dale se jedna o upfesnéni definice.
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K bodu 134 (§ 272 odst. 1 pism. a)):

Uprava vyvoland zménou ZPKT, ze stavajici dikce by po posledni zméné ZPKT vyplyvalo,
ze napt. Svétova banka neni kvalifikovanym investorem.

K bodu 136 (§ 272 odst. 1 pism. h)):

Upftestiuje se, ze v piipad¢ fondi, které obhospodafuje tentyz obhospodaiovatel a jejichz
administraci provadi tentyz administrator, postaci investice ve vysi 125 000 EUR v téchto
fondech celkem, nikoliv nutné v jediném fondu. Zaroveit odkazem na ustanoveni § 11 odst. 1
pismeno c¢) dochazi k specifikaci, Ze soucasti vySe zmifiované investice je i individualni
sprava majetku, tedy tzv. individualni portfolio management.

K bodu 137 (§ 272 odst. 2):

Doplnénim véty v odstavci 2 se umoziiuje uvedenym osobam byt kvalifikovanym investorem,
i kdyZ nesplnuji n€ktery z pfedpokladi stanoveny v odstavci 1. Smyslem je typicky nenutit
vlastniky zakladatelskych akcii k minimalni investici, kdyz tito se z této pozice majetkoveé na
investi¢ni ¢innosti fondu kvalifikovanych investorii nepodileji.

K bodu 138 (§ 272 odst. 3)

Déale se v odstavci 3 stavi najisto, Ze nikdo se nemize po pravu stat kvalifikovanym
investorem, aniz spliiuje podminky odstavce 1.

K bodu 139 (§ 272 odst. 5)

Ke zméné dochazi v souvislosti s uptesnénim definice v § 272 odst. 1 (viz bod 131).
Kvalifikovany investor tak nemiize odprodat ¢ast svého podilu ve fondu kvalifikovanych
investort (ani pfipadné snizit hodnotu svého majetku obhospodafovaného podle § 11 odst. 1
pism. ¢)) v takové mire, aby kvalifikovanym investorem jiZ nebyl (ale zaroven by stale n¢jaky
podil ve fondu kvalifikovanych investorti drZel). Pii zpracovani takového pokynu tak
obhospodatovatel fondu musi ovéfit, zda i po jeho provedeni bude investor podminky
pro kvalifikovaného investora spliiovat. To vSak nebrani tomu, aby investor piestal byt
kvalifikovanym investorem tim, Ze proda sviyj cely podil ve fondu kvalifikovanych investora.

K bodu 141 (§ 274 odst. 2):

Ze stavajici dikce § 274 odst. 2 nevyplyva, kam se ma splatit vklad pfed vznikem podilového
fondu nebo svétenského fondu. Dotcené ustanoveni v jeho soucasné podobé tak nelze striktné
formalné splnit. Tato logick4 rozpornost se odstraniuje.

K bodu 142 (§ 277 odst. 1):

Smyslem ustanoveni bylo normovat odchylku od obecného pravidla pro zménu spolecenské
smlouvy, nikoli obecné pravidlo utvrzovat. Ochranu ostatnim spolecnikiim dostatecné dava
druha véta odstavce 1.

K bodu 144 (§ 279 odst. 3):
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Odkazem na zachovani aplikovatelnosti obecné tpravy v zakoné o obchodnich korporacich je
negovan smysl ustanoveni, kterym bylo umoznit, aby zédkaz konkurence byl ve spolecenské
smlouvé upraven jinak, tj. i zcela vyloucen.

K bodu 145 (§ 283a):

V navaznosti na predchozi platnou pravni Gpravu se i u akciové spolecnosti, ktera je fondem
kvalifikovanych investor, vychazi ztoho, Ze ucetni zavérku obhospodafovaného fondu
schvaluje pfislusny organ obhospodafovatele. Soucasné se s piihlédnutim ke specifikim
fondi kvalifikovanych investori upravuji pravni dusledky neschvaleni ucetni zavérky
a postupu pii uhradé ptipadné ztraty.

K bodu 148 (§ 295a):

V § 295a odst. 1 se odstranuje piipadné nezadouci jednani zptisobené vykladem ve svétle
zésady ,,co neni zakazano, je dovoleno®. Vyjadiuje se tak jasné, ze vefejné nabizeni podléha
regulaci, pti¢emz je zakazano vse, co neni v souladu s touto regulaci. Stavi se rovnéz najisto,
ze investicni fond nebo zahrani¢ni investiéni fond musi byt zapsan v seznamu, maé-li byt
nabizen veiejné v Ceské republice.

V § 295a odst. 2 se umoziiuje privatni nabizeni investic (tzv. private placement)
do investi¢nich fondii nebo zahrani¢nich investi¢nich fondii v Ceské republice vice nez jinym
nez kvalifikovanym investorim pouze za podminky, Ze investice do téchto fond 1ze v Ceské
republice nabizet vetejné. Posiluje se tak ochrana drobnych investora v piipadé nevetejného
nabizeni i s ohledem na vyklad Ceské narodni banky, Ze za vefejnost nelze povazovat méné
nez 10 osob. Toto pravidlo se zmirfiuje tim, Ze je jako hranice stanoven pocet 20 osob. Zv1asté
tzv. retailovym investorim tak Ize fondy nabizet formou private placement jen, lze-li takové
fondy nabizet i vefejné (tj. jsou splnény podminky pro vetejné nabizeni, zejména zapis
Vv pfislusném seznamu). Vyjimkou je pfipad, je-li takto osloveno méné nez 20 investoru.
Smyslem ustanoveni je to, aby volnéjSim rezimem private placement nebyly obchazeny
zakonné pozadavky, jejichz smyslem je ochrana retailovych (drobnych) investord. Typicky
lze toto pravidlo vyuzit k nabizeni zahrani¢nich UCITS fondl bez notifikace (kde nejsou
kladeny Zz4dné dalsi pozadavky) a v ptipadé podlimitnich obhospodatovateld, kdy v nékterych
pfipadech nejsou na private placement kladeny zdkonem Zadné pozadavky. Timto nejsou
dotéena dal$i ustanoveni, zejména § 297 odst. 2. Z n€j mimo jiné plyne, Ze retailovym
investorim Ize nabizet i nevefejné, nemohou se vSak stat investory pfislusného fondu, pokud
neinvestuji alesponi 125 000 EUR.

K bodiam 149 az 151 (§ 296 a § 297 odst. 1):

V § 296 se jedna o legislativné technickou tpravu, nebot’ v pfipadé fondl kvalifikovanych
investord a srovnatelnych zahrani¢nich fondd neni z povahy véci nutné upravovat i privatni
nabizeni (private placement), protoze v pfipadé nevetejného nabizeni plati, Ze co neni
zakazano, je dovoleno. Doplnénim nové véty se stavi najisto, ze se nejednd o pralom
do pravidel v nasledujicich ustanovenich, ale spise o jejich upfesnéni a doplnéni.

K bodiim 151 az 153 (§ 297 odst. 1, 2 a 3):

Zmeénou odstavce 1 v § 297 se upfesiiuje, ze regulovano je nabizeni laické vefejnosti. Zménou
odstavce 2 v § 297 se upravuje stavajici formulace, jez se bezdtvodné lisi od § 296, ackoliv se
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touto domnénkou v podstaté stanovuje obdobna aplikace § 296. Zaroven se zvySuje pravni
jistota pfi nabizeni v pfipadech, kdy CNB rozhodla podle odstavce 3 zamitavé.

K bodim 154, 157 a 159 (§ 300 odst. 1, § 309, § 310, § 315 odst. 2, § 317 odst. 1):

Odkazy se upravuji tak, aby zahrnovaly vSechna v uvahu piichazejici fizeni o zapisu
do ptisluseného seznamu, a dopliuji se odkazy na pfislusné seznamy.

K bodu 155 (§ 305 odst. 1):

Smérnice UCITS IV zéapis do seznamu nevyzaduje, nelze tedy notifikujici osobu nutit,
aby podala zadost o zapis do tohoto seznamu. V zajmu zachovani vérnosti seznamu se uklada
povinnost CNB, aby seznam aktualizovala na zéklad¢ obdrzené notifikace.

K bodu 156 (§ 306 odst. 1 pism. a)):

V § 306 odst. 1 pism. a) dochazi k Gpravé textu za Gcelem harmonizace s ¢l. 92 smérnice
UCITS IV.

K bodu 158 (§ 309):

K naplnéni pozadavki smémice AIFM se u zahrani¢nich fondti nabizenych v CR (které
obhospodafuje obhospodaiovatel s povolenim CNB) poskytla pfi zapisu do seznamu
i potiebna notifika¢ni dokumentace.

K bodiim 160, 161, 163, 165, 168, 169, 170, 172 (§ 310, § 316 odst. 1, § 317 odst. 4, nadpis
§ 323, § 323, § 324 odst. 1, § 325a):

Provadi se upfesnéni v tom sméru, aby private placement podlimitnich obhospodafovatelt byl
mimo regulaci, protoze private placement reguluje pouze AIFMD a tito obhospodafovatelé
do ptisobnosti AIFMD nespadaji. I nadale plati, ze ¢eské specialni fondy nemize podlimitni
obhospodafovatel obhospodafovat. Vyslovné se reguluje vefejné nabizeni podlimitnimi
obhospodatovateli, a to 1 v navaznosti na zmény provedené v § 295a, kdy plati, ze vefejné
nabizeni neni moZné, pokud neni vyslovné regulovano. Na druhou stranu vSak § 297
stanovuje, Ze i fondy kvalifikovanych investort Ize vefejné nabizet.

K bodum 162 a 171 (§ 315 odst. 1., § 325 odst. 3):

Obdobn¢ jako v novém znéni § 305 odst. 1 se upravuje automaticky zapis do seznamu.

K bodum 164 a 250 (§ 316 odst. 2 uvodni ¢ast ustanoveni, § 318 odst. 2 uvodni Cast
ustanoveni, § 319 odst. 2 uvodni ¢ast ustanoveni, § 320 odst. 2 uvodni ¢ast ustanoveni,
§ 322 odst. 4, § 324 odst. 2 avodni ¢ast ustanoveni, § 325 odst. 2, § 597 pism. ¢)):

Dopliuje se seznam pro private placement nadlimitnich obhospodafovateld a odkazy na né;.
Udaje z tohoto seznamu se neuvefejiuji, a CNB proto zadateli vyhotovi o zapisu osvédéent,
protoze od tohoto zapisu lze fondy v rezimu smérnice AIFM nabizet formou private
placement v Ceské republice. V § 597 pism. d) se dale upiesiiuje, Ze se jedna o fakticky stav
vefejného nabizeni, nikoli o pouhou moZnost vefejného nabizeni.
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K bodu 166 (§ 318 odst. 1, § 319 odst. 1, § 320 odst. 1, § 322 odst. 3, § 324 odst. 1 a
v § 325 odst. 1 a 4):

Upfiesnuje se, ze odkaz upravuje postup pro zapis do seznamu, nikoliv tento seznam.

K bodum 173,176, 182, 184 a 193 (§ 328 odst. 1, § 329 odst. 6, § 344 odst. 1, § 344 odst. 3,
a § 375 pism. b) ):

V navaznosti na smérnici MiFID2 se upfesiiuje, Ze v ptipad¢ obhospodatovatele opravnéného
piesahnout rozhodny limit Ize vykonavat Cinnosti obdobné investinim sluzbam 1 v ramci
pasu dle AIFMD

K bodiam 174, 177 az 181 (§ 328 odst. 2 pism. b), § 330 odst. 1 a 2, § 332 odst. 1, § 334
odst. 1a 2):

Sjednocuji se formulace v oblasti pieshrani¢niho poskytovani sluzeb. Reflektuje se Uprava
vEl 16, 17 a 18 smérnice UCITS IV a v ¢l 33 smérnice AIFM ve znéni MiFID 2 tak,
ze evropsky pas je aktivovan ve chvili, kdy obhospodafovatel hodla v zahranici
obhospodaiovat zahrani¢ni investicni fond. To vSak nebrani tomu, aby poskytoval i jiné
sluzby, ke kterym je opravnén. Muze tak v zahrani¢i poskytovat investi¢ni sluzby nebo
vykonavat jednotlivé cinnosti, které zahrnuje obhospodafovani. Vychazi se z toho,
ze notifikace je komplexni a tyka se vSech sluzeb, ke kterym ma povoleni a ze kterych mu
plyne vyhoda evropského pasu. Konkretizace toho, které sluzby pak skutecné hodla
poskytovat, plyne z obchodniho planu, ktery k notifikaci pfilozi. Formulace se upravuji tak,
aby byly fadn¢ zohlednény odchylky podle smérnice UCITS IV a podle AIFMD.

K bodu 186 (8§ 352 odst. 1):

Text ustanoveni se V navaznosti na obecnou upravu dopliiuje o nevyvratitelnou domnénku,
podle niz v ptipadech jmenovani likvidatora Ceskou narodni bankou plati, ze tato je také tim,
kdo jej povolal.

K bodim 187 a 188 (§ 361):

Doplituje se ustanoveni obdobné § 555 odst. 2 s pfihlédnutim k § 375. Jde o kumulativni
vycet, ktery stanovuje povinnou likvidaci nesamospravného fondu s pravni osobnosti
Vv pfipad¢ potizi (likvidace ¢i odejmuti/omezeni povoleni) obhospodatovatele. Povinné
likvidaci 1ze predejit v€asnym prevodem obhospodatrovani nebo v€asnou pfeménou na pravni
formy existujici 1 mimo rezim ZISIF.

K bodu 189 (§ 368 odst. 1)

Stavi se najisto, Ze pifeménou vznikajici akciova spole¢nost S proménnym zékladnim
kapitdlem mize v rdmci rozhodnuti valné hromady o zmén¢ druhu akecii (a zaroven piipadné 1
stanov dle § 367 odst. 2) vytvofit i podfondy a pfifadit k jednomu ¢i vice podfondim také
investi¢ni akcie vzniklé z akcii pfeménované akciové spolecnosti. Zaroven miize byt takto
k jednotlivym podfondiim vyc¢lenéna ptislusna ¢ast jméni preménované akciové spolecnosti.
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K bodu 190 (§ 373):

Pfeména podfondii ve své podstaté piedstavuje zménu druhu akcii, neni proto divodné
aplikovat obdobn¢ upravu pro premény podilovych fondi. Jejich transformaci Ize tesit podle
ustanoveni tykajicich se zmény druhu akcii. Stdvajici Uprava vSak musi v piipadé
standardnich fondi zGstat s ohledem na pozadavky smérnice UCITS zachovéna.

K bodu 193 (§ 375 pism. b) )

K bodu 195 (§ 408):

Upftesniuje se, ze pravidlo zde obsazen¢ plati i pro fondy kvalifikovanych investort.

K bodu 197 (8§ 416 odst. 1 pism. ¢)):

Vzhledem k tomu, Ze obchodni firma vznik4 az zapisem do obchodniho rejstiiku, upfesiuje se
formulace tak, aby bylo mozno ustanoveni bez problému aplikovat.

K bodiam 204 a 257 (§ 467 odst. 5 a § 599 odst. 1 pism. 0)):

Mezi oznamovaci povinnosti je doplnén pozadavek na oznamovani zmény v osobé
administratora, tento novy pozadavek je reflektovan i v sankénim ustanoveni. Informace
0 zmén¢ v osob¢ administratora je dulezita pro fadny vykon dohledu.

K bodim 205, 206 a 266 (8§ 476. § 615 odst. 5. § 619 odst. 5):

Ustanoveni § 515 bylo rozsifeno i o fyzickou osobu, ktera je zmocnéna pravnickou osobou,
jez je individualnim statutarnim organem investi¢niho fondu, aby ji ve statutarnim organu
tohoto investi¢niho fondu zastupovala. V souvislosti s touto zménou byla tato osoba doplnéna
rovnéz do § 476 (oznamovaci povinnost vedouci osoby), § 615 odst. 5 a § 619 odst. 5 zékona.

K bodiam 208 a 215 (§ 479 odst. 1, § 481 odst. 1):

Nebude nutné o povoleni k vykonu €innosti odpovidajicim investi¢nim sluzbam zadat vzdy
dodatecné, toto bude moci byt také soucasti povoleni dle § 479 a 481, pokud budou splnény
vSechny podminky podle § 507.

K bodiim 210, 211 a 212 (§ 480 odst. 1 a 2):

Pozadavek na ptedloZeni spolecenské smlouvy obsahujici investi¢ni strategii je vypuStén,
protoze investi¢ni strategie je jiz obsaZena ve statutu.

K bodim 217, 219 a 220 (§ 485 odst. 1):

Navrhovana zmeéna sleduje harmonizaci s novelizovanym znénim § 487 a sjednoceni
terminologie.

K bodu 223 (§ 500):
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S ohledem na vyrok rozhodnuti plyne, Ze povoleni k poskytovani investicnich sluzeb je
soucasti povoleni k ¢innosti investicni spolecnosti (a osoby podle § 481). Proto by dodatecné
povoleni investicnich sluzeb mélo byt povazovano za zménu povoleni. To plyne i
z piedpokladu jednoho povoleni.

K bodu 225 (§ 505):

Sohledem na formalni povahu pozadavki pro zapis investi¢éniho fondu, ktery neni
samospravnym investitnim fondem, do seznamu vedeného CNB, se jevi zbytetné,
aby informace uvedené v Zadosti o zapis podléhaly piezkumu CNB. Doklady predlozené
na zaklad¢ § 513 nevyzaduji vécny prezkum, jedna se o pouhé dolozeni pfislusnych
skutec¢nosti. K posouzeni uplnosti téchto dokladl pak postaci kratsi Ihiita podle § 503.

K bodu 226 a 227 (§ 506 az § 506b):

Stavajici znéni § 506 vyslovné nestanovi, ze pfedpoklady pro zdpis do seznamu musi trvat
po celou dobu existence zapisované osoby (nebo fondu bez pravni osobnosti) do seznamu
CNB. Pokud né&ktery ze zakonnych predpokladii ztrati, a nejde-li o zvlastni p¥ipad predvidany
v ustanoveni § 506, je tieba, aby CNB provedla vymaz ze seznamu. Piikladem lze uvést
nesamospravny fond s pravni osobnosti, u né¢hoz doslo k odvolani obhospodatovatele
z funkce statutarniho organu. Dusledkem této situace je pravnickd osoba, kterd nema
opravnéni k ¢innosti samospravného fondu, soucasné nesplituje ptfedpoklady pro ¢innost
nesamospravného fondu, avSak zdkon neumoziuje jeji vymaz ze seznamu. Stejné tak musi
mit osoba, kterd je v seznamu zapsana, v souvislosti s dobrovolnym ukonéenim ¢innosti
moznost docilit svého vymazu ze seznamu, coz ji stavajici Uprava rovnéz neumoziovala.
Tento nezddouci stav se napravuje.

Dochazi k pfehodnoceni stavajici upravy vymazu ze seznamu tak, aby Iépe reflektovala
skute¢nost, Ze vymazy na zadost se provadéji na zédkladé ovéfeni, Ze jsou splnény podminky
pro provedeni tohoto vymazu a vymazy zuUfedni povinnosti se provadéji na zakladé
rozhodnuti. Ustanoveni dale zpfesiiuje, v jakém piipadé se pisemné nevyhotovuje rozhodnuti
0 vymazu.

K bodum 230 az 232 (§ 509 odst. 1 az 3):

Stavajici znéni je omezujici a ve vztahu k fondiim kvalifikovanych investorti neopodstatnéné.
Neobhospodatuje-li investi¢ni spolecnost Zadny fond kolektivniho investovani (respektive
ktomu ani neni opravnéna), mize byt ineomezené¢ ruicim spoleénikem (typicky
U komanditni spole¢nosti na investi¢ni listy). Dale se v odstavci 3 ujasiiuje, Ze se pravidlo ma
vztahovat K investi¢cnimu fondu, nikoli k investi¢ni spole¢nosti.

K bodu 233 (§ 513 odst. 1):

Doplnénim se stavi na jisto, Ze podminkou zapisu do seznamu investi¢nich fondd je
predlozeni statutu.

K bodu 2240 (§ 549 odst. 1):

Vymaz ze seznam je jiz dostatecné podrobné upraven v § 506 a jeho uvedeni v § 549 je tedy
nadbytecné.
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K bodum 258 az 260, 263 az 265 a 274 az 279 (8§ 599 odst. 5 pism. d) a e), § 604 odst. 4
pism. b), c) a d), § 614 odst. 1 pism. |) aZ n), § 618 odst. 1 pism. |) aZn) a § 634 aZ 636):

Sjednocuje se uprava ve vztahu k obchodni firmé¢, nazvu ¢i jménu osoby, které jsou chapany
jako jméno a ve vztahu k oznaceni a k dodatku ke jménu, které nelze bez dal§iho za jméno
povazovat. V § 634 se doplituje odstavec 6, ktery toto upravuje a rovnéz se upravuje i
souvisejici pouzivéani, a to zejména ve spravnich deliktech. Slova ,uzivat“ a ,,pouzivat®
se sjednocuji na ,,uzivat®, a to zejména v § 636. Upravuji se nckteré pady. V § 635 se
dopliiuje povinnost i pro obhospodafovatele a administratora, coz se reflektuje mimo jiné i
doplnénim nového deliktu v § 604 odst. 4 a upravou deliktu v § 599 odst. 5 pism. e).
V pismenin) v § 614 odst. 1 av § 618 odst. 1 se doplituje delikt i za poruseni § 636 odst. 3.

K bodu 262 (8§ 614 odst. 1 pism. f), § 618 odst. 1 pism. f)):

Dopliuji se odkazy na nova ustanoveni tykajici se vefejného nabizeni.

K bodu 273 (§ 628):

Rozsifuje se aplikace pojmu nemovitost na v§echna ustanoveni zédkona, nikoli jen na ta, ktera
hovoti o nakladdni s nemovitostmi. Zména se provadi zejména z toho divodu, ze nové
soukromé pravo slovo ,,nemovitost™ neznd a hovofti o nemovitych vécech.

K bodu 288 (8§ 659):

Bez této zmény je ustanoveni ve vztahu k tomuto limitu jen obtizné aplikovatelné.

K bodu 289 (§ 661):

Umoziluje se, aby obhospodafovatelé ze zemi mimo EHP obhospodatovali ¢eské investi¢ni
fondy jiz pted zavedenim tzv. evropského pasu, maji-li k tomu povoleni CNB. V takovém
piipadé se nevyzaduje, aby Ceska republika byla referenénim statem. K ustanovenim, ktera se
tykaji referencniho statu a evropského pasu téchto osob, se az do zavedeni tzv. evropského
pasu pro obhospodatovatele ze zemi mimo EHP nepftihlizi v rozsahu, v jakém se institutu
,referencniho statu* nebo evropského pasu dovolavaji. Po zavedeni evropského pasu musi
dottena osoba prokazat pied Ceskou narodni bankou, Ze je Ceska republika jejim referenénim
statem, jinak ji bude povoleni odnato, a to z toho divodu, Ze jiz nadale nesplituje podminky
pro udéleni takového povoleni.

K ¢l IT (pfechodna ustanoventi)

Navrhované zmény je tfeba zohlednit 1 v pfechodnych ustanovenich. Zejména se jedna o to,
ze se meéni vyrokova cast pfislusnych rozhodnuti a dale to, Zze se méni obsah pojmu
,,administrace investicniho fondu nebo zahrani¢niho investi¢niho fondu®. Vécné ke zméné
nedochdzi, pfesto nelze ani tyto formdlni zmény opomenout. V souladu s pfechodnymi
ustanovenimi k zdkonu €. 240/2013 Sb. se fesi situace, kdy jiz bylo fizeni o Zadosti o udéleni
povoleni zahéjeno, nebylo viak doposud pravomocné ukonéeno. Rizeni se dokoné&i podle
nové pravni upravy, Ceska narodni banka vsak (zejména s ohledem na nové formulovany
vyrok rozhodnuti) zadatele upozorni na to, jak bude jeho Zadost nové posuzovat a vyzve jej
k podani namitek vii¢i tomuto postupu. Dale se stavi najisto, ze jiz ud€lena povoleni maji byt



-19 -

povazovana za povoleni udélend po nabyti U¢innosti tohoto zdkona. Dochazi tak
k automatickému pfelicencovani. V zajmu zachovani pravni jistoty vyda Ceska narodni banka
osvédCeni o aktudlnim rozsahu povoleni. S ohledem na toto automatické prelicencovani
se stanovuje piechodné obdobi, béhem kterého musi osoba s timto povolenim uvést své
poméry do souladu s novelizovanym zdkonem. Do té doby plni tyto povinnosti pfimétrené.
S ohledem na nékteré zmény provedené v upravé depozitafe se stanovi lhita pro uvedeni
depozitarské smlouvy do souladu s novelizovanym ustanovenim § 73 odst. 1 pism. f) a § 670
odst. 1 pism. f) ZISIF.

K ¢asti druhé, ¢€l. 111 (Zména zakona o ¢innosti instituci zaméstnaneckého penzijniho
pojisténi)

Pozaduje se, aby instituce zaméstnaneckého penzijniho pojisténi se sidlem v Ceské republice
pii hodnoceni rizika spojeného s investicemi téchto instituci v rameci jejich investi¢ni politiky
vyhradné nebo mechanicky nespoléhaly na ratingy vydavané ratingovymi agenturami,
definovanymi v ¢lanku 3 dost. 1 pism. b) nafizeni Evropského parlamentu a Rady
¢. 1060/2009 o ratingovych agenturach, ani je nevyuzivaly jako jediny parametr. Tato
vSeobecna zdsada o zamezeni nadmérného spoléhani se na ratingy by méla byt vhodné a
pfiméfené zaclenéna do systémil a postupll pro fizeni rizik, které instituce zaméstnaneckého
penzijniho pojisténi pouzivaji.

Obdobné se pak stanovi opravnéni dohledového organu pii vykonu dohledu nad cinnosti
instituci zaméstnaneckého penzijniho pojisténi se sidlem v Ceské republice sledovat
pfiméfenost postupl, které tyto instituce pouzivaji pifi provadéni uvérového hodnoceni
dluhovych investi¢nich nastrojii, a hodnotit pouzivani odkazi na ratingy vydavané
ratingovymi agenturami v jejich investi¢ni politice, pficemz by dohledovy organ mél pfi své
dohledové Cinnosti podporovat omezeni vyhradniho a mechanického spoléhani se na tyto
ratingy.

K ¢asti tieti, ¢l. IV (Zména zakona o podnikani na kapitalovém trhu)
K bodu 1 (§ 21 odst. 8 a § 22 odst. 6):

Vyslovné se ftesi situace, kdy obhospodatfovatel investicniho fondu hodld poskytovat
investiéni sluzby v zahrani¢i. Upravuje se, Ze v takovém piipadé€ se na ngj hledi, jako by byl
obchodnikem s cennymi papiry, S vyjimkou ptipadu, kdy obhospodafovatel investicniho
fondu je opravnén piesahnout rozhodny limit a hodla vykonavat uvedené ¢innosti.

K bodu 2 (§ 92 odst. 3 pism. b). § 93 odst. 2 pism. b) a § 93 odst. 3 pism. b)):

Doslovnym vykladem stdvajiciho znéni lze dospét k zdvéru, Ze evidenci navazujici
na centralni evidenci cennych papirtt mize administrator vést pouze ve vztahu k cennym
papirim vydavanym investicnim fondem, jehoZ administraci provadi. Takovy stav je
nedivodné omezujici, a proto se navrhovanou zménou administratorovi umoznuje vést té€z
evidenci cennych papir vydavanych investiénimi fondy, jejichz administraci neprovadi.
Rovnéz se upfesnuje, Ze investicni spolecnost opravnéna poskytovat investicni sluzby je
opravnéna vést i evidence.

K ¢&asti ¢tvrté, ¢l. V (Zména zakona o finanénim arbitrovi)



-20 -

Jednd se o legislativné technickou tpravu, ktera vraci do uvedenych ustanoveni terminologii
zavedenou v souvislosti s pfijetim zakona ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a
investi¢nich fondech, a zakona ¢. 241/2013 Sb., o zméné nekterych zakond v souvislosti
s piijetim zakona o investicnich spolecnostech a investicnich fondech. Nova terminologie
byla posléze nahrazena terminologii ptivodni, a to zdkonem ¢. 278/2013 Sb., kterym se méni
nékteré zakony v souvislosti s pfijetim zakona o sménarenské ¢innosti, ve kterém nebyla nova

terminologie podle zédkona o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech zohlednéna.

Uvedena tprava tedy zajisti, aby byl zcela jasny rozsah piisobnosti finan¢niho arbitra a
vymezeni pasivné legitimovanych osob v fizeni pied finanénim arbitrem. Ugelem uvedené
upravy je tedy zejména zajisténi pravni jistoty jak financ¢niho arbitra, tak ticastnik fizeni pred
finan¢nim arbitrem.

Daéle se specifikuje rozsah aktivné legitimovanych osob ve sporech z zivotniho pojisténi tak,
aby odpovidal vymezeni sporti, které financni arbitr mlze v této oblasti fesSit ve smyslu
ustanoveni § 1 odst. 1 pism. e) zakona ¢. 229/2002 Sb., o finan¢nim arbitrovi.

K &asti paté, &l. VI (U¢innost)

Névrh zékona nevyzaduje od adresati pravni Upravy zadné vyraznéjSi piipravné kroky
na novou pravni Gpravu. Proto neni tfeba stanovit dlouhou legisvakan¢ni lhiitu a navrhuje se
stanovit nabyti u¢innosti zakona dnem 1. ledna 2015. Pouze u ¢l. III se stanovi nabyti
ucinnosti jiz dnem vyhldSeni, nebot’ se jednd o transpozici smérnice ¢. 14/2003, jejiz
transpoziéni lhita uplyne dnem 21. prosince 2014.



