Ministerstvo financi IV.

DUVODOVA ZPRAVA

k navrhu novely zakona ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani

A. Obecna ¢ast

Navrh novely zédkona o kolektivnim investovani byl vypracovan v souladu s Planem
legislativnich praci vlady na zbyvajici ¢ast roku 2004 a na rok 2005, ktery schvalila vlada
svym usnesenim €. 1157/2004 ze dne 24. listopadu 2004.

Cilem navrhované novely zikona o kolektivnim investovani je predev§im nova a
podrobnéjsi iprava specidlnich fondi kolektivniho investovani. Jedna se o upravu oblasti
kolektivniho investovani, kterd neni jednotné regulovdna na urovni prava Evropskych
spoleCenstvi, ale je upravena pouze na urovni narodnich legislativ jednotlivych stati a
v Ceské republice sni neni dosud dostatek zku$enosti. Soucasné se navrhuji téz zmény,
kterymi se bud upfesiiuji nékterda ustanoveni, snimiZ jsou v praxi spojeny vykladové
problémy, nebo odstranuji legislativné technické chyby.

Novela byla pfipravena ve spolupraci se zastupci trhu i dozorového tradu (Komise pro
cenné papiry) a noveé upravuje specialni fondy kolektivniho investovani v souladu s potiebami
trhu a dozoru.

1. Zhodnoceni platného pravniho stavu

Oblast kolektivniho investovani je upravena zdkonem ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim
investovani, ke kterému byly vydany nasledujici vyhlasky:

- vyhlaska ¢. 270/2004 Sb., o zpiisobu stanoveni redlné hodnoty majetku a zavazki fondu
kolektivniho investovani a o zptsobu stanoveni aktualni hodnoty akcie nebo podilového
listu fondu kolektivniho investovani,

- vyhlaska ¢. 457/2004 Sb., o minimalnich nélezitostech statutu a nalezitostech
zjednodusSeného statutu,

- vyhlaska ¢. 265/2004 Sb., o podrobnostech plnéni povinnosti depozitare,

- vyhlaska ¢. 271/2004 Sb., o informacni povinnosti fondu kolektivniho investovani a
investi¢ni spolec¢nosti,

- vyhlaska ¢. 347/2004 Sb., o zpiisobu plnéni pravidel obezietného podnikani a pravidel
organizace vnitiniho provozu investi¢ni spole¢nosti nebo investi¢niho fondu,
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- vyhlaska ¢. 269/2004 Sb., o nalezitostech a ptilohach zadosti podle zédkona ¢. 189/2004
Sb., o kolektivnim investovani,

- vyhlaska ¢. 414/2004 Sb., o odméné nuceného spravce, likvidatora, spravce konkurzni
podstaty, nékterych poskytovateld sluzeb na kapitdlovém trhu a o ndhrad¢ jejich hotovych
vydaju.

Dana pravni uprava zadnym zptisobem nenarusuje rovnost postaveni muzi a Zen.

Pti ptipravé platného zakona o kolektivnim investovani byla pro Gpravu specidlnich
fondii kolektivniho investovani doporucena a vzata jako vzor lucemburskd pravni Uprava,
ktera se po nabyti ucinnosti tohoto zdkona ukazuje v naSich podminkach jako ne zcela
vyhovujici.

2. Hlavni principy navrhované pravni upravy a jejich odiivodnéni

Navrhované zmény se tykaji prevazné Tpravy specidlnich fondd kolektivniho
investovani, které nejsou regulovany na urovni prava Evropskych spolecenstvi.

Nova tprava:

- rozliSuje specialni fondy urcené pro vetejnost a specialni fondy urcené pro omezeny
okruh osob. V souvislosti stim se navrhuje v definici kolektivniho investovani
vypustit pojmovy znak ,,shromazd’ovani pen¢znich prosttedkl od verejnosti* s tim, ze
u jednotlivych druhi fond se uptesiuje, zda shromazduji penézni prostiedky od
vetejnosti nebo od omezeného okruhu osob.

- nove¢ se upravuje fond kvalifikovanych investort, ktery mize shromazd’'ovat penézni
prostiedky pouze od omezeného okruhu osob s tim, Ze tento druh fondu nahrazuje
upravu ¢tyt druhti specidlnich fondi. ZruSovanymi druhy fondt jsou fond rizikového
kapitéalu, specidlni fond derivati, specidlni fond zvlastniho majetku a specialni fond
smiseny.

- podrobnéji se upravuje specidlni fond nemovitosti.

3. Vysvétleni nezbytnosti navrhované pravni upravy v jejim celku

v

Ze strany ucastnikl trhu i dozorového ufadu zaznél pozadavek na podrobné&jsi upravu
specialnich fondi nemovitosti a na zvlastni upravu fondd pro kvalifikované investory. Uprava
specialnich fondl po vzoru lucemburské pravni Upravy, zejména nemovitostnich, se ukazala
v ¢eskych podminkach jako nevyhovujici pro svou priliSnou obecnost. Obecnd tUprava
postacuje v zemi s dlouhou tradici kolektivniho investovani, ve které se pravidla trhu
historicky vyvijela a jsou vSemi ucastniky trhu pfirozené akceptovana. Neni vSak dostacujici
v podminkach zemé s rozvijejicim se primyslem kolektivniho investovani, ve které nejsou
dosud zadné zkusenosti s nékterymi druhy investi¢nich fondi a ¢astnici trhu i dozorovy urad
potfebuji mit pfimo zdkonem stanovenou podrobnéjs$i regulaci. To plati predevSim pro
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nemovitostni fondy, v jejichz ptipadé predkladatel pii navrhovani nové pravni Upravy vysel
z vysledku Komparativni analyzy fungovani nemovitostnich fondii v zahranici, kterou
zpracovala Komise pro cenné papiry. Jako vzor byla zvolena pravni uprava Némecka, které
je zemi s nejrozvinutéjSim sektorem nemovitostnich fondd v Evropé a ma s fungovanim
téchto fondl nejdelsi zkusenosti. Sou¢asné se jedna o zemi, ktera je Ceské republice blizka
jak teritorialng, tak i historickym vyvojem pravniho prostfedi. Ze zavéra analyzy vychazi téz
rozhodnuti umoznit v piipadé¢ nemovitostnich fondi pouze formu otevieného podilového
fondu. Analyza sice dospéla k zavéru, ze celosvétove (s ptihlédnutim ke specifikiim zdmotské
pravni Gpravy nemovitostnich fondu - tzv. Real Estate Investment Trusts) je pfistup k pravni
upravé nemovitostnich fondii bud’ jako fondd uzavieného nebo otevieného typu zhruba
vyrovnany. Z evropského hlediska se vSak situace jednoznacné kloni na stranu koncepce
nemovitostnich fondl jako fondl oteviené¢ho typu. Z vysledkil ziskanych z 10 evropskych
zemi, které byly do analyzy zahrnuty vyplyva, Ze objem investic v uvedenych zemich do
otevien¢ho typu fondu je v poméru 77,7 % : 22,3 % ve prospéch fondl otevieného typu.
V absolutnim vyjadfeni se jedna o investice v poméru 113,1 : 32,5 mld. Eur.

Zasadni zmény jsou navrhovany v uprave specidlnich fonda kolektivniho investovani, u
nichz se v souladu s pozadavky trhu i dozoru navrhuje zejména

v

- podrobnéjsi tprava fondu, které investuji do nemovitosti,

- uprava nového druhu fondu, ktery neshromazd’uje penézni prostiedky od vefejnosti,
ale pouze od omezeného okruhu osob (fond kvalifikovanych investort).

V souvislosti s upravou fondu kvalifikovanych investori se zruSuji specialni fond
rizikového kapitalu, specidlni fond derivati, specidlni fond zvlaStniho majetku a specidlni
fond smiseného majetku, nebot’ tyto fondy jsou svou podstatou (charakterem majetku, do
kterého investuji, a vy$i vstupni investice) uréené pro sofistikované investory a fond
kvalifikovanych investorti je pln¢ nahrazuje. Zakon mu totiz ponechava plnou volnost pii
vybéru druhu majetku, do kterého investuje, i pfi stanoveni zpusobu rozlozeni rizika s tim, Ze
podrobnd pravidla investovani musi byt stanovena ve statutu.

Vyse uvedené zmény vyvolavaji potfebu zmény definice kolektivniho investovani,
nebot’ stavajici definice obsahuje pojmovy znak ,,shromazd’ovéani penéznich prosttedki od
vetejnosti“ a tudiz neumoznuje vznik fondi kolektivniho investovani, které shromazd'uji
penézni prosttedky od omezeného okruhu osob. Tento pojmovy znak vSak musi byt zachovan
pro standardni fondy kolektivniho investovéni, které jsou fondy harmonizovanymi, resp.
regulovanymi na urovni prava Evropskych spolecenstvi, a p¥islugna smémice EU" naplnéni
pojmového znaku ,,shromazd’ovani penéznich prostiedkd od vefejnosti“ piimo vyzaduje.
Navrhované feSeni spociva v tom, ze uvedeny pojmovy znak se navrhuje vypustit z obecné
definice kolektivniho investovani a zatadit jako pojmovy znak standardniho fondu. Soucasné
se umoziuji dveé kategorie specialnich fondu, a to fondy shromazd’ujici penézni prostfedky od
vetejnosti a fondy shromazd’ujici penézni prostfedky od omezené¢ho okruhu osob, za ktery
zékon povazuje pocet osob neptesahujici 100.

Smeérnice Rady 85/611/EHS ze dne 20. prosince 1985 o koordinaci pravnich a spravnich predpisi tykajicich
se subjektd kolektivniho investovani do pfevoditelnych cennych papird, ve znéni smérnice Rady
88/220/EHS, smérnice Evropského parlamentu a Rady 95/26/ES, smérnice Evropského parlamentu a Rady
2001/107/ES a smérnice Evropského parlamentu a Rady 2001/108/ES.
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4. Zhodnoceni souladu navrhované pravni upravy s Gstavnim poradkem
Ceské republiky

Navrhovana pravni Giprava je v souladu s Gstavnim pofadkem Ceské republiky.

5. Zhodnoceni souladu navrhované pravni dpravy s mezinarodnimi
smlouvami a sluditelnosti s akty prava Evropskych spoleCenstvi

Néavrh zakona je plné sluditelny s mezinarodnimi smlouvami, kterymi je Ceska
republika vazéna a s akty prava Evropskych spolecenstvi.

7. Predpokladany hospodarsky a financéni dosah navrhované pravni
upravy

Z navrhované pravni Upravy nevyplyvaji zvySené naroky na statni rozpocet, ostatni
vetejné rozpocCty ani na podnikatelské prostfedi Ceské republiky. Navrhovand pravni Gprava
nemd zadné socialni dopady ¢i dopady na zZivotni prostiedi.

B. Zvlastni cast
K ¢asti prvni — zménam zakona o kolektivnim investovani

K bodu 1 (§ 2 odst. 1 pism. a))

V souvislosti s tim, Ze navrh zdkona nové umoziiuje vznik specidlniho fondu kolektivniho
investovani, ktery shromazd’uje penézni prostiedky od omezeného okruhu osob (fond
kvalifikovanych investorli), se méni obecna definice kolektivniho investovani tak, Zze se z
defini¢niho znaku kolektivniho investovani ,,shromazd’ovani penéznich prostfedki od
vetejnosti® vypoustéji slova ,,od vetejnosti®. Soucasné se v § 24 odst. 1 doplituje v souladu se
smérnici EU pojmovy znak standardniho fondu ,,shromazduje penézni prostiedky od
vefejnosti“ a v § 49 odst. 1 se specidlnim fondim kolektivniho investovani umoziuje
shromazd’ovat penézni prostfedky jak od vetejnosti tak od omezeného okruhu osob.

K bodu 2 (§ 2 odst. 1 pism. a))

Doplnénim slova ,,vydavanim* se zptesiiuje obecna definice kolektivniho investovani.
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K bodu 3 (§ 2 odst. 1 pism. m) a n))

Doplituje se definice vefejnosti a definice vefejného nabizeni (vetfejné nabidky) cennych
papirti fondu kolektivniho investovani pro Ucely zakona o kolektivnim investovani. Pojem
,vefejné nabizeni“ neni v platném znéni zdkona definovan, coz pfinasi vykladové nejasnosti
pii aplikaci zdkona. Pojmem ,,vefejna nabidka® je v praxi interpretovan analogicky s definici
“vetejné nabidky“ podle zdkona o podnikdni na kapitdlovém trhu, kterd vSak pro potieby
kolektivniho investovani nevyhovuje. Zakon o podnikani na kapitadlovém trhu implementuje
pozadavek smérnice EU, aby pifi vefejném nabizeni cennych papiri byl investorim
k dispozici prospekt. Pfitom smérnice sama jednak neciti potfebu definovat pojem ,,vefejna
nabidka“ a jednak kolektivni investovani je pfimo vynato z ptusobnosti smérnice EU, ktera
upravuje investicni sluzby. Na cenné papiry kolektivniho investovdni tedy neni potieba
vztahovat povinnost uveiejnit prospekt v souvislosti s jejich vefejnym nabizenim, nebot’ pro
né¢ musi byt vzdy vypracovan statut fondu, ktery prospekt nahrazuje a poskytuje dostatek
informaci investortim.

Je ztejmé, ze pravo ES rozliSuje mezi pojmy ,,vefejna nabidka® investi¢nich cennych papird a
,uvadénim na trh* cennych papir kolektivniho investovani. Zvlastni definovani vetejné
nabidky pro ucely kolektivniho investovani se tudiz jevi jako vhodné.

K bodu 4 (§ 4 odst. 1)

Zména souvisi se zménou obecné definice kolektivniho investovani v § 2, respektive s tim, ze
formu investi¢niho fondu mtze mit pouze specialni fond kolektivniho investovani, ktery,
v pfipadé, Ze bude specidlnim fondem kvalifikovanych investort (§ 57a a nésl. nové
navrhované Upravy), mize shromazd’ovat penézni prostiedky pouze od omezeného okruhu
0sob.

K bodu 5 (§ 4 odst. 3)

Doplnuje se poznamka pod ¢arou s cilem upftesnit, ze se jedna o zalozeni spolecnosti podle
ptislusného ustanoveni obchodniho zdkoniku.

Kbodim 6 a7 (§ 11 odst. 1)

Navrzena zména umoziuje investiéni spolenosti stanovit, za jakou aktudlni hodnotu (tj. za
hodnotu vyhlasenou ke dni ndkupu podilového listu) budou podilové listy vydavany.
Z davodu jistoty investort musi byt den, ktery je povazovan za den ndkupu, uveden ve
statutu.

K bodu 8 (§ 11 odst. 2)

Uvadi se do souladu sodstavcem 3. Jiz stavajici pravni Uprava umoziiuje investi¢ni
spolecnosti zvysit ¢astku, za kterou vydava podilové listy podilového fondu, o pfirazku. Tato
piirazka slouzi k pokryti nakladii spojenych s vydavanim podilovych listi. Pokud investi¢ni
spole¢nost chce této moznosti vyuzit, musi pfirazku a jeji vysi uvést ve statutu fondu. Tato
povinnost vyplyva z § 16 vyhlasky ¢. 457/2004 Sb., o minimalnich naleZzitostech statutu a
povinnych nélezitostech zjednoduSeného statutu fondu kolektivniho investovani.
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K bodu 9 (§ 12 odst. 4,5, 6,7, 8,10, 11 a 12)

Vzhledem ke skuteCnosti, Ze investicni spolecnost miize téz pozastavit jenom vydavani
podilovych listl nebo jenom odkupovani podilovych listl, navrhuje se v tomto paragrafu na
vSech mistech nahradit spojku a spojkou nebo.

K bodu 10 (§ 12 odst. 1)

Pro upfesnéni se vyslovné doplituje, ze aktualni hodnota, za kterou investicni spolecnost
odkoupi podilovy list, mize byt snizena o srazku uvedenou ve statutu. Tato srazka slouzi
k pokryti nakladt spojenych s vydavanim podilovych listi. Pokud investi¢ni spolecnost chce
této moznosti vyuzit, musi srazku a jeji vysi uvést ve statutu fondu. Tato povinnost vyplyva z
§ 16 vyhlasky €. 457/2004 Sb., o minimalnich naleZitostech statutu a povinnych nalezitostech
zjednoduseného statutu fondu kolektivniho investovani.

K bodim 11 a 12 (§ 12 odst. 2 a 4)

V souvislosti s novou upravu specidlniho fondu nemovitosti a specidlniho fondu
kvalifikovanych investord se umoznuje témto fondiim stanovit ve statutu odchylné lhiitu pro
odkupovani podilovych listii a lhlitu pro pozastaveni vydavani a odkupovani podilovych listi.
Divodem odchylné tpravy je u nemovitostnich fond charakter majetku, do které¢ho tyto
fondy investuji (nizsi likvidita majetku) a v ptipadé¢ fondu kvalifikovanych investort nizsi
stupen regulace.

K bodu 13 (§ 12 odst. 11)

Navrhovana tprava navazuje na tpravu § 11 odst. 2 a § 12 odst. 1.

K bodu 14 (§ 12 odst. 12)

Nejedna se o vécnou zménu, ale pouze o formulacni upfesnéni textu s cilem dosahnout jeho
vétsi srozumitelnosti.

K bodu 15 (§ 12 odst. 13)

Zakon vyslovné zakazuje pfeménu otevien¢ho podilového fondu na uzavieny podilovy fond.

K bodu 16 (§ 13 odst. 1)

Pro uptesnéni zdkon vyslovné odkazuje na odchylnou pravni Gpravu v pfipadé splynuti a
slouceni podilovych fondi, kdy je mozny odkup podilovych listl, pfestoze se jednd o
uzaviené podilové fondy.

K bodiim 17 a 18 (§ 13 odst. 3)

Navrzend zména umoziuje investi¢ni spolecnosti stanovit, za jakou aktualni hodnotu (j. za
hodnotu vyhlaSenou ke dni nakupu podilového listu) budou podilové listy vydavany.
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Z divodu jistoty investord musi byt den, ktery je povazovan za den nakupu, uveden ve
statutu.

K bodu 19 (§ 13 odst. 4)

Upfesiiuje se, ze Castka, za kterou investi¢ni spolecnost vydava podilovy list, zahrnuje téz
moznou pfirazku. Pokud investi¢ni spole¢nost chce této moznosti vyuzit, musi pfirazku a jeji
vysi uvést ve statutu fondu. Tato povinnost vyplyva z § 16 vyhlasky ¢. 457/2004 Sb., o
minimdlnich ndleZitostech statutu a povinnych naleZitostech zjednoduseného statutu fondu
kolektivniho investovani.

K bodu 20 a 21 (§ 13 odst. 6)

Podle stavajici pravni upravy musel uzavieny podilovy fond po uplynuti doby, na kterou byl
zalozen, vstoupit do likvidace. Navrhovand zména umoziiuje po uplynuti této doby fond
oteviit (pfeménit na otevieny podilovy fond). Ve statutu fondu musi byt uvedena jak doba, na
kterou se fond zaklada, tak informace o tom, co se stane s podilovym fondem po uplynuti této
doby — zda vstoupi do likvidace nebo zda se otevie.

K bodu 22 (§ 15 odst. 2)

Upfesiiuje se, ze se jednd o Cinnosti, které v sobé zahrnuje kolektivni investovani.

K bodu 23 (§ 15 odst. 3)

Vzhledem k vykladovym problémim v praxi se vyslovné dopliuje, ze ¢innosti uvedené v §
15 odst. 2 mize investi¢ni spolecnost vykonavat téz pro zahrani¢ni investicni spole¢nost nebo
zahrani¢ni standardni fond, tj. investi¢ni spolecnost nebo fond kolektivniho investovani, které
spliuji pozadavky prava Evropskych spolecenstvi.

K bodu 24 (§ 19 odst. 1 pism. c))

Upftesiiuje se odkaz na pfislusné ustanoveni zédkona o podnikani na kapitalovém trhu, ve
kterém je definovan pojem kvalifikovana tcast.

K bodu 25 (§ 20 odst. 2)

Zrusuje se nadbytecna legislativni zkratka.

K bodu 26 (§ 21 odst. 1 pism. a))

Doplnuji se slova ,,pokud to povaha véci nevyluCuje, kterd maji umoznit vyjimku, aby
zejména nemovitosti v majetku fondu kolektivniho investovani nemusel mit u sebe v ischové
nebo mit v jiném opatrovani depozitar. Soucasné se upravuje moznost delegace uschovy nebo
jiného opatrovani majetku fondu kolektivniho investovani z diivodu, Ze vyhldska Komise pro
cenné papiry €. 265/2004 Sb., o podrobnostech plnéni povinnosti depozitaie tuto delegaci
umoziuje. Podminkou delegace je, aby kontrolni funkce depozitate zlstala zachovéna.
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K bodu 27 (§ 21 odst. 1 pism. d))

Povinnost depozitafe kontrolovat aktualni hodnotu akcie nebo podilového listu se nevztahuje
na specidlni fond kvalifikovanych investorli. Vychazi se ze zkuSenosti v zahrani¢ni, Ze
nckteré typy aktiv u téchto fondli jsou v praxi ocenitelné velmi t€zko (majetkové ucasti,
derivatové obchody atd.) a reguldtor nevykonava nad touto aktivitou dozor. Tento znak je
zaroven klicovym odliSenim od fondl uréenych vefejnosti.

K bodu 28 (§ 21 odst. 1 pism. h))

Uprava stavajiciho textu souvisi s tim, Ze oceiovani majetku fondu kolektivniho investovani
se nefidi pouze timto zakonem, ale téz dal$imi pravnimi predpisy.

K bodu 29 (§ 21 odst. 2)

Nejedna se o vécnou zménu, nebot” ani stdvajici pravni tprava nevyzaduje, aby depozitaf
platil za penézni prostfedky a investi¢ni néstroje fondu kolektivniho investovani, které mu
byly svéteny do uschovy, pifispévek do Garan¢niho fondu obchodnikil s cennymi papiry.
Nejedna se totiz v zddném piipadé o investicni sluzbu poskytovanou obchodnikem s cennymi
papiry podle § 4 zdkona €. 256/2005 Sb., o podnikéni na kapitdlovém trhu na zdkladé
smlouvy o obhospodatovani majetku zédkaznika, nybrz o ¢innost depozitaie vykonavanou na
zéklad¢ depozitaiské smlouvy. V praxi vSak chybnou interpretaci obou zdkonti dochazi ke
ztotoznovani ¢innosti depozitafe s ¢innosti obchodnika s cennymi papiry a banka plati za
penézni prostiedky a investi¢ni nastroje, které ji jako depozitati fond kolektivniho investovani
svéfil do uschovy, ptispévek do Garan¢niho fondu obchodnikd s cennymi papiry.

K bodu 30 (§ 22 odst. 1)

Navrhovanymi zménami se upiesiiuje, ze na ucet u depozitafe museji byt ukladany veskeré
penézni prostfedky a ne pouze penézni prostiedky ziskané vydavanim akcii nebo podilovych
listhh (pism. ¢)) a dale se umoznuje fondu ukladat penézni prostfedky téz u banky, ktera neni
depozitafem fondu, a to i na Ucet jiny nez vkladovy, pokud je zajiSt€éna informovanost
depozitate (pism. d) az f)).

Zména v pism. g) souvisi se zménou v § 21 odst. 1 pism. a). Obdobné¢ se doplnuji slova
»pokud to povaha véci nevylucuje®, kterda maji umoznit vyjimku, aby zejména nemovitosti
v majetku fondu kolektivniho investovani nemusely byt fondem kolektivniho investovani
sveéfeny do tschovy nebo jiného opatrovani depozitafi.

V pismenech j) az j) se upravuji vyjimky pro specidlni fond kvalifikovanych investort z
povinnosti predkladat depozitari

- ocenéni movit¢é nebo nemovité véci pred jejim ndkupem do svého majetku za Gcelem

kolektivniho investovani,

- smlouvu o koupi movit¢ nebo nemovité véci do svého majetku za ucelem kolektivniho
investovani,

- ocenéni movitych a nemovitych véci v majetku fondu.

Neni diivod, aby zdkon ukladal fondu kvalifikovanych investorii povinnost piedkladat
depozitafi podklady pro oceniovani, kdyz depozitai oceiovani nevykonava ani nekontroluje.
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Pokud by mé¢l depozitat povinnost kontrolovat vypocet hodnot a zaroven nést odpovédnost
vici investorim, byla by tato sluzba velmi draha nebo by nebyla poskytovdna viibec. To by
znamenalo, Ze v praxi by tyto fondy nemohly vznikat ani fungovat.

K bodu 31 (§ 22 odst. 2)

Z obecné povinnosti, Ze vSechny fondy kolektivniho investovani obhospodafované stejnou
investi¢ni spoleCnosti museji mit stejného depozitafe, se upravuje vyjimka pro fond
kvalifikovanych investorii, kterému zédkon umoziuje mit jiného depozitare z divodu mozné
odlisnosti investic jednotlivych fondu.

K bodim 32 az 34 (§ 23 odst. 7 - poznamky pod Carou €. 4 az 4c a 5)

Upfesniuji a dopliuji se odkazy na pfislusna ustanoveni zakona o podnikéni na kapitdlovém
trhu.

K bodu 35 (§ 23 odst. 12)

Aby nebylo pochyb o tom, zda depozitdf odpovida za Skodu zplsobenou poruSenim
povinnosti depozitaie pouze akcionaiim nebo podilnikiim fondu kolektivniho investovani
nebo téZ investini spolecnosti, doplituje se vyslovng, Ze depozitai prvotné odpovida za Skodu
zpusobenou porusenim povinnosti depozitaie investicni spoleCnosti a teprve nasledné téz
akcionaiim nebo podilnikiim fondu kolektivniho investovani.

K bodu 36 (§ 24 odst. 1)

Navrhovana zména souvisi s navrhovanou zménou definice kolektivniho investovani v § 2
odst. 1 pism. a) (viz bod 1). Vzhledem k tomu, Zze v § 2 odst. 1 pism. a) se z definice
kolektivniho investovani vypoustéji slova ,,0d vefejnosti, je tfeba tento pojmovy znak doplnit
u standardnich fondu, které jsou fondy podle smérnice EU, a ta splnéni tohoto pojmového
znaku vyZzaduje.

K bodu 37 (§ 24 odst. 2 pism. b) — poznamka pod ¢arou ¢€.6))

Upftesiiuje se odkaz na ptislusné ustanoveni zdkona o podnikani na kapitalovém trhu. (§ 24
odst. 2 pism.c))

K bodu 38 (§ 24 odst. 2 pism. c¢))

Diivodem vypusténi pismene c) je skutecnost, ze v praxi dochazi k zavadéjici interpretaci, ze
standardni fond musi nabizet své cenné papiry téz v zahrani¢i. Pozadavek smérnice tykajici se
nabizeni podilovych listi standardniho fondu je dostatecné upraven v § 84 odst. 4.

K bodu 39 (§ 26 odst. 1 pism. d) bod 2)

Doplnénim textu méa byt zajiSténo, aby zahrani¢ni specidlni fondy, do kterych mize
investovat standardni fond, spliiovaly téZ pozadavek, Ze o jejich majetek musi byt ucetné
oddélen. Pro domdci podilové fondy (tj. tuzemske) je tento pozadavek zajistén obecné (tj.
spolec¢né pro standardni fondy 1 specialni fondy) v § 16 odst. 1.
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K bodu 40 (§ 26 odst. 1 pism. ¢))

Formulace je upfesnéna a zestruénéna v tom smyslu, ze standardni fond mtize investovat do
vkladii u jakékoliv banky (se sidlem v ¢lenském staté EU 1 ve staté, ktery neni ¢lenem EU),
ktera dodrzuje pravidla obezietnosti v souladu s pravem Evropskych spolecenstvi nebo ktera
dodrzuje pravidla obezietnosti rovnocenna.

K bodu 41 a 42 (§ 26 odst. 1 pism. f) a pism. g) bod 1)

V souladu se smérnici EU se doplnuje pozadavek, ze podkladové aktivum indexového
derivatu musi byt dostatecné diverzifikovano. Tento pozadavek sice vyplyva z vyhlasky, ale
v zékoné nebyl vyslovné uveden a ustanoveni bylo oznaceno za nedostate¢n¢ harmonizované.

K bodu 43 (§ 26 odst. 1 pism. g) bod 2)

Smérnice EU poZaduje, aby takova instituce patfila do kategorie instituci uznanych
prislusnym dozorovym uradem. Stavajici prava pozadovala uvedeni takové instituce ptimo
ve statutu, ktery schvaluje Komise. Pfipadnd zména protistrany pfi transakci s derivaty by
tudiz vyzadovala zménu statutu. Zaroven se dopliiuje poznamka pod ¢arou, ktera odkazuje na
ptislusné ustanoveni zdkona o Komisi pro cenné papiry, které upravuje seznamy vedené
Komisi. Soucasti navrhu novely je téZ navrh na novelizaci zdkona o Komisi pro cenné papiry
- doplnéni ptisluSného ustanoveni o dalsi seznam.

K bodu 44 (§ 26 odst. 1 pism. h) bod 3)

V souladu se smérnici EU se dopliiuje pozadavek, Ze ,,obdobnost dozoru“ musi posoudit
Komise.

K bodu 45 (§ 26 odst. 1 pism. h) bod 4)

Smérnice EU poZzaduje, aby takovy emitent patfil do kategorie instituci uznanych piislusSnym
dozorovym ufadem. Stavajici uprava pozadovala jeho uvedeni piimo ve statutu, ktery
schvaluje Komise. Zaroven se dopliluje poznamka pod Carou, kterd odkazuje na ptislusné
ustanoveni zdkona o Komisi pro cenné papiry, které upravuje seznamy vedené Komisi.
Soucasti navrhu novely je téZ navrh na novelizaci zdkona o Komisi pro cenné papiry -
doplnéni piislusného ustanoveni o dalsi seznam.

K bodu 46 (§ 26 odst. 1 pism. h) bod 4)

Pojem ,,cenné papiry* se v souladu se smérnici upfesiiuje na pojem ,,akcie*.

K bodu 47 (§ 26 odst. 2)

Ustanoveni se zruSuje z duvodu nadbytecnosti, nebot’” investi¢ni limity podle nové smérnice
EU zahrnuji 1 dopliikovy likvidni majetek.

K bodu 48 a 49 (§ 27 odst. 3)
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Opravuje se odkaz, ktery ma spravné byt pouze na odstavec 2, nebot’ postupy podle odstavce
1 se nevztahuji ke zplisobu investovani.

K bodu 50 (§ 27 odst. 4)

Dopliiuje se véta, ktera definuje pojem ,,oteviené pozice®. Soucasné se pro uptesnéni dopliuje
poznamka pod Carou s odkazem na vyhlasku ¢. 501/2002 Sb., kterou se provadéji ncéktera
ustanoveni zdkona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich ptedpisti, pro ucetni
jednotky, které jsou bankami a jinymi finan¢nimi institucemi, kterd upravuje, co jsou
zajistovaci derivaty.

K bodu 51 (§ 27 odst. 5)
Dopliiuje se pozadavek na splnéni podminek stanovenych ve vyhlasce podle § 139 pism. e).

K bodu 52 (§ 28 odst. 5 pism. a))

Nejedna se o vécnou zménu, ale pouze o formulaéni uptfesnéni obdobné jako v § 26 odst. 1
pism. e).

K bodu 53 (§ 28 odst. 6)

Pro upiesnéni se uvadi, ze limity podle odstavce 2 pism. b) a ¢) zlstavaji nedotceny.

K bodu 54 (§ 28 odst. 10)

Pti splnéni zadkonem stanovenych podminek je zvySeni limitu mozné ze zakona bez zvlastniho
povoleni.

K bodu 55 (§ 30 odst. 3)

Jedna se o pojmové uptesnéni tak, aby nedochézelo k pojmovym stietim se zakonem o
ucetnictvi.

K bodu 56 (§ 30 odst. 3 pism. b))

Jedna se o pojmové sladéni v ramci zakona.

K bodim 57 az 58 (§ 36 odst. 3 a § 37 odst. 3)

Upravuji se odkazy v souvislosti s doplnénim nového odstavce do § 15.
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K bodim 59 az 64 (§41)

Upfesiiuje se, 7e zahraniéni investiéni spole¢nost musi v Ceské republice uvefejiiovat
informace, které v souladu s pravem EU uvetejiiuje v domovském statu. Déle se v souladu s e
smérnici vypousti pozadavek na uvefejiiovani informaci, které pozaduje narodni legislativa
nad ramec smérnice EU.

K bodu 65 (§ 43 odst. 1 - poznamka pod carou €. 7))

Zrusuje se odkaz na pfislusné ustanoveni zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu
v souvislosti se zavedenim definice vefejné nabidky pro ucely kolektivniho investovani v § 2.

K bodu 66 (§ 43 odst. 2 pism. b))

(13

Slovo ,,vydavani “ se zruSuje z diivodu, ze smérnice EU nepozaduje, aby tzv. ,kontaktni
banka“ zajistila ,,vydavani“ cennych papirti fondu kolektivniho investovani, ale pouze jejich
odkupovani.

K bodu 67 (§ 44)

Zahrani¢nimu standardnimu fondu se umoziuje, aby v pfipadé, Ze obdrzi od Komise
potvrzeni o tom, Ze splituje podminky pro vefejné nabizeni cennych papiri v Ceské republice,
mohl zacit s nabizenim diive a nemusel ¢ekat na uplynuti 2 mésict - ty jsou stanoveny pro
ptipad ne€innosti Komise.

K bodu 68 (§ 45 odst. 1 pism. ¢))

Upfesiiuje se, ze zahranicni standardni fond musi v Ceské republice uveiejnovat informace,
které v souladu s pravem EU uvetejituje v domovském statu.

K bodiim 69 az 71 (§ 47)

Zmény souviseji se zménami navrhovanymi v novele zakona o podnikéani na kapitdlovém
trhu, podle kterych by Komise Evropskych spolecenstvi méla byt informovana
prostiednictvim ministerstva financi.

K bodu 72 (§ 49)

Cést upravujici specialni fondy kolektivniho investovani doznévé nejvétiich zmén. Piivodng
doporuc¢ovany vzor lucemburské pravni upravy téchto fondu se ukazuje byt v podminkéach
Ceské republiky jako nedostadujici. V Lucembursku ma kolektivni investovani dlouholetou
tradici a urcita pravidla se historicky vyvinula a jsou automaticky akceptovana a dodrzovana.
Proto zde postaGuje jen velmi kusa pravni iprava. Naproti tomu v Ceské republice se jedna o
zcela novy druh kolektivniho investovani a jak ze strany trhu tak ze strany dozoru byly
vzneseny pozadavky na

v

- podrobnéjsi upravu zejména nemovitostnich fondi,
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- umoznéni vzniku nového druhu fondu, ktery neshromazduje penézni prosttedky od
vetejnosti, ale pouze od omezené¢ho okruhu osob, za ktery je povazovan pocet osob
nepievysujici pocet 100 (fond kvalifikovanych investort).

V souvislosti se vznikem fondu kvalifikovanych investorti se zruSuje zvlastni Uprava
specidlnich fondt rizikového kapitalu, derivatt, zvlaStniho majetku a specidlniho fondu
smiSen¢ho, které svou podstatou (charakterem majetku, do kterého investuji, a vysi vstupni
investice), jsou fondy ur¢enymi pro kvalifikované investory.

Odstavec 4 upravuje mozné formy specialnich fondu.

K odstavci 5: zplatné pravni Gpravy (§ 136 odst. 4) obecné vyplyva, ze vSechny fondy
zaloZené podle zakona ¢. 248/1992 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech
se stavaji specialnimi fondy cennych papir. Poté maji povinnost se rozhodnout, do které¢
z novych kategorii fonda se chtéji zatadit a podle toho musi upravit sviij statut a nasledné téz
uvést své investice do souladu se zakonem. Vzhledem ktomu, Ze nékteré investi¢ni
spole€nosti se obavaji, ze podilnici by mohli napadnout legalitu procesu pfemény specidlniho
fondu cennych papirit na standardni fond cestou zmény statutu, navrhuje se doplnéni
odstavce, ktery spravnost takového postupu vyslovné potvrzuje.

K bodu 73 (§ 49a)

Vzhledem k nové kategorizaci specialnich fonda (fondy urcené pro vefejnost a fondy urcené
pro omezeny okruh osob) se dopliiuje novy paragraf, ktery obsahuje ustanoveni spole¢na pro
vSechny specialni fondy, které shromazd'uji penézni prostredky od vefejnosti. Tyto fondy jsou
investovani, a proto museji podléhat piisn¢j$Sim regulacnim pravidlim nez fondy urcené
kvalifikovanym investortim.

Z diivodu ochrany investorti se v odstavci 6 zakazuje preména fondu, ktery je urcen pro
vefejnost, na fond ureny pro omezeny okruh osob. S ohledem na skutecnost, Ze definice
kolektivniho investovani v zikonu ¢. 248/1992 Sb., o investicnich spole¢nostech a
investi¢nich fondech neobsahovala pojmovy znak ,,shromazd’ovani penéznich prostiedkli od
vetejnosti®, existuji v souc¢asné dobé néckteré fondy, do kterych mohou investovat pouze
vybrané subjekty (napt. nadace). Je proto zddouci umoznit takovym fondim pfeménit se na
fondy urcené pro omezeny okruh osob podle tohoto zdkona (fondy kvalifikovanych
investort).

K bodim 74 (§ 51)

Druhy majetku a investi¢ni limity pro specidlni fond cennych papirit se upravuji tak, aby
nebyly vymezeny pfisnéji nez ty, které plati pro investovani standardniho fondu. V odstavci 1
se pismeno c¢) formula¢né uvadi do souladu s § 28 odst. 2 pism. ¢).
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V odst. 6 se specialnimu fondu cennych papiri zakazuje nakupovat do svého portfolia cenné
papiry vydané fondem kolektivniho investovani, ktery neni uréen pro vefejnost, ale pouze pro
omezeny okruh osob (véetné takovych zahrani¢nich fondt). Investovani fondu uréené¢ho
pouze pro omezeny okruh osob (jimiz jsou ve vétSin€ piipadi odborné kvalifikovani
investofi) miize byt totiz rizikovéjsi.Zaroven se mu zakazuje investovat do fondu, ktery svym
charakterem investic je fondem fondl (investuje do cennych papirt vydanych jinym fondem
kolektivniho investovani).

Navrhovanymi zménami se specidlnimu fondu cennych papirti se umoznuje pouzivat stejné
nastroje a techniky, jaké pouziva standardni fond, a to za stejnych podminek V této
souvislosti se stanovi téz stejné povinnosti souvisejici s témito rizikovéj$imi investicemi.

Vyhlaska upravujici podrobnosti téchto investic pro standardni fondy se zaroven navrhuje
vztahnout téZ na fondy specidlni.

K bodu 75 (§ 52)

V souvislosti se vznikem fondu kvalifikovanych investorti se zrusuje zvlastni Uprava
specialniho fondu rizikového kapitalu (viz komentar k § 49).

K bodu 76 (§ 53)

Jako zékladni vychodisko pro novou podrobnéjsi upravu nemovitostnich fondl byla pouzita
némecka pravni prava téchto fondu.

Zakon umoziuje vznik nemovitostniho fondu pouze ve formé oteviené¢ho podilového fondu s
tim, ze v § 12 odst. 2 a 4 se umoziiuje nemovitostnimu fondu upravit si ve statutu odchylnou
lhiitu pro odkupovani podilovych listi a lhiitu pro pozastaveni vydavani a odkupovani

majetku).

V odstavcich 2 az 7 je nové definovan majetek, do kterého muize nemovitostni fond
investovat. Jednak jsou to nemovitosti a jednak ucasti na nemovitostnich spolecnostech.
Nemovitostni fond mtize pofizovat do svého majetku pouze nemovitosti se kterymi lze bézné
obchodovat a které jsou bud ocenitelné vynosovou metodou (jsou zpusobilé pifinaset
pravidelny a dlouhodoby vynos) nebo jsou zptisobilé ptinést zisk z prodeje.

V odstavcich 5a 6 se nemovitostnim fondiim nové umoziuje zatiZzit nemovitost zastavnim
pravem, vécnym bfemenem nebo uZivacim pravem tieti osoby, ale zdivodu ochrany
investorti zdkon soucasn¢ stanovi podminky , za jakych miZze k takovém zatizeni dojit.

Vzhledem k tomu, Ze nova uprava vyslovné umoznuje nemovitostnim fondiim investovat do
zahrani¢nich nemovitosti, stanovi se v odstavci 7 pravidla pro nabyvani takovych nemovitosti.

K bodu 77 (§ 53aaz § 53h)
K § 53a:

V odstavcich 1 a 2 se upravuji investiéni limity pro nabyvani nemovitosti do majetku
nemovitostniho fondu s tim, Ze v odstavci 4 zakon osvobozuje nemovitostni fond po dobu 3
let od jeho vzniku od povinnosti tyto limity dodrzovat. Soucasné se umoziuje, aby fond
nemusel po stejnou dobu odkupovat své podilové listy od investora zpét. Divodem je
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skuteCnost, ze fond potiebuje urcity Casovy prostor pro vytvoreni vlastniho majetkového
portfolia a jeho sladéni se zdkonnymi limity

K § 53b:

V odstavci 1 se upravuji povinnosti specidlniho fondu nemovitosti ve vztahu k depozitafi.
Z povahy majetku, do kterého nemovitostni fond investuje, vyplyva, ze nemtze byt v Gischové
¢1 jiném opatrovani depozitafe. Navrhuje se proto, aby depozitdt déval souhlas k zapisu
veskerych prav k ptislusné nemovitosti, kterd se zapisuji do katastru nemovitosti podle zakona
€. 265/1992 Sb., o zapisech vlastnickych a jinych vécnych prav k nemovitostem.

Odstavec 2 umoziuje nemovitostnimu fondu odchylit se pfi ndkupu nemovitosti do svého
majetku nebo pii prodeji nemovitosti ze svého majetku od ceny nemovitosti podle znaleckého
posudku. Vzhledem k tomu, ze se pozaduji dva znalecké posudky, je nezbytné stanovit postup
pii existenci dvou rozdilnych ocenéni. Zvolena konstrukce vychéazi vzdy z ceny, kterd je pro
fond vyhodné;si.

Odstavec 3 ma zamezit stfetu zajmu.

K § 53c:

Po vzoru némecké upravy se specifikuje spolecnost, na které mize nemovitostni fond nabyvat
svou ucast (nemovitostni spolecnost), a klade na tuto spole¢nost urcité pozadavky.

K 53d:

Stanovi se podminky, které musi byt splnény ze strany nemovitostni spolecnosti, aby na ni
mohl nabyt G€ast nemovitostni fond. Dale se stanovi investi¢ni limit 30 % z hodnoty majetku
nemovitostniho fondu pro investici do jedné nemovitostni spolec¢nosti. Stejné jako pfi
nabyvani nemovitosti do majetku nemovitostniho fondu nebo jejim prodeji je i1 v ptipadé
nabyvani ¢i pozbyvani G¢asti na nemovitostni spole¢nosti pozadovan souhlas depozitare.

K § 53e a 53f:

Ocenlovani nemovitosti v majetku nemovitostniho fondu je bezesporu stézejni a zaroven

vvvvvv

ocenovani takovych nemovitosti i na osoby, které tuto ¢innost mohou vykonavat. V zdjmu co
nejobjektivnéjsiho ocenéni nemovitosti pfi jejim potizeni nebo prodeji musi byt nemovitost
ocenéna dvéma znaleckymi posudky vypracovanymi dvéma nezavislymi znalci.

Zakon rozliSuje jednak ocenovani nemovitosti pfi jejim potizeni do majetku fondu nebo jejim
prodeji z majetku fondu (§ 53e), jednak pii sledovani a stanovovani hodnoty nemovitosti
behem doby, kdy ji ma fond ve svém majetku (§ 53f).

Béhem doby, kdy je nemovitost v majetku fondu, sleduje a stanovuje jeji hodnotu vybor
odbornikii. Jsou stanovena kritéria pro ¢leny tohoto vyboru tak, aby byla zajiSténa jejich
nezavislost a v disledku toho 1 objektivni stanoveni hodnoty nemovitosti.

Obdobny postup je navrzen pro oceniovani nemovitosti v majetku nemovitostni spolecnosti
pro ucely sledovani investi¢nich limiti a ocenovani tc¢asti na nemovitostni spolecnosti.

K§53g:

Stanovi se obezfetnostni pravidla a limity pro poskytovani a piijimani avéri a pujcek
z majetku nemovitostniho fondu.

K§ 53h:
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Vzhledem k charakteru majetku, do kterého nemovitostni fond investuje a ktery je malo
likvidni, se stanovuje pro ucely zejména zajisténi odkupt podilovych listi minimalni objem
majetku, ktery musi mit fond k dispozici v likvidnich aktivech. Soucasné se stanovuje horni
limit pro podil takového likvidniho majetku z diivodu, aby bylo zajiSténo, Ze ziistane
zachovan charakter fondu a prevazna ¢ast investic bude smérovana do nemovitosti a iicasti na
nemovitostnich spolecnostech.

Z dtivodu omezeni mozného rizika spojeného s narusenim financ¢ni stability a likvidity fondu
se v odstavci 2 stanovi postup pro piipad, ze odkupem podilovych listi by klesla hodnota
likvidnich aktiv fondu pod 20 % hodnoty majetku fondu.

K bodu 78 (§ 54)

V souvislosti se vznikem fondu kvalifikovanych investorti se zruSuje zvlastni Uprava
specialniho fondu derivatd (viz komentar k § 49).

K bodim 79 a 80 (§ 55 odst. 1 a 2)

Specialnimu fondu fondu se zakazuje nakupovat do svého portfolia cenné papiry vydané
fondem kolektivniho investovani, ktery neni urcen pro veiejnost, ale pouze pro omezeny
okruh osob (v€etné takovych zahrani¢nich fondd). Investovani fondu urceného pouze pro
omezeny okruh osob (jimiz jsou ve vétSin€ piipadd odborné kvalifikovani investoti) mtize byt
totiz rizikove€j$i. Zaroven se mu zakazuje investovat do fondu, ktery svym charakterem
investic je fondem fondl (investuje do cennych papirti vydanych jinym fondem kolektivniho
investovani).

K bodu 81 (§ 55 odst. 6 az 10)

Ustanoveni § 55 odst. 1 uklada specialnimu fondu fondi povinnost investovat prevazné do
cennych papirti vydanych jinym fondem kolektivniho investovani. Doplnénim odstavce 6 se
umoziiuje specidlnimu fondu fondl investovat zbyvajici menSi ¢ast majetku do stejnych
cennych papirt, do kterych smi investovat specidlni fond cennych papirti.

Zménami navrhovanymi v odstavcich 7 az 10 se specidlnimu fondu fondd se umoziuje
pouzivat stejné nastroje a techniky, jaké pouziva standardni fond, a to za stejnych podminek
V této souvislosti se stanovi téZ stejné povinnosti souvisejici s témito rizikovéejSimi
investicemi.

K bodu 82 (§ 55 odst. 9)

V souvislosti se zruSenim § 53 se zrusuje téZ poznadmka pod Carou €. 8. Odkaz na pfislusné
ustanoveni zékona o podnikédni na kapitdlovém trhu se proto upfesiiuje na tomto misté.

K bodiim 83 a 84 (§ 56 a 57)

V souvislosti se vznikem fondu kvalifikovanych investori se zruSuje zvlaStni Uprava
specidlniho fondu zvlastniho majetku a specidlniho fondu smiseného (viz komentar k § 49).

K bodu 85 (§ 57a a 57b)
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Na zédklad¢ poptavky trhu se umoziuje vznik specidlniho fondu kvalifikovanych investord,
ktery je fondem urenym pro omezeny okruh osob (maximalné 100 osob) a do kterého mohou
investovat pouze osoby taxativn¢ uvedené v § 57a odst. 1.

Pro fond kvalifikovanych investord je stanovena minimdlni vstupni investice 1 mil. K¢ a mé
zadkonem zakdzano vefejné nabizet své cenné papiry s vyjimkou povolenych upoutavek pti
jeho vzniku. Zékon tomuto fondu umoznuje zvolit si investi¢ni politiku s tim, Ze bude presné
sjedndna ve statutu fondu. Divodem je skutecnost, Ze u osob, které budou investovat do
tohoto fondu lze divodné predpokladat a ocekdvat dostatek zkuSenosti v oblasti finan¢niho
trhu.

V § 57b se stanovi zvlastni informaéni povinnosti specidlniho fondu kvalifikovanych
investort vuci Komisi.

K bodu 86 (§ 58 odst. 2 pism. ¢))

Vzhledem k tomu, Ze se umoziuji nové druhy fondii kolektivniho investovani (specialni
fondy) je stavajici pozadavek na kvalifikaci vedoucich osob mit zkuSenosti s prisluSnym
druhem kolektivniho investovani povazovan za piekadzku vzniku téchto novych fondil
s ohledem na skutecnost, Ze v soucasné dob¢ je velmi obtizné najit osoby s takovouto
kvalifikaci. Proto se navrhuje tento pozadavek nahradit variantné bud’ pozadavkem na obecné
zkuSenosti s kolektivnim investovanim nebo pozadavkem na zkuSenosti s investovanim do
urcitého druhu majetku.

K bodu 87 (§ 58 odst. 8)

Nové¢ se upravuji podminky, za jakych mize zahrani¢ni specidlni fond pozaddat Komisi o
odnéti povoleni k vefejnému nabizeni cennych papirti . Stavajici pravni uprava pozadovala
vyporadani zavazkli se vSemi investory a opomnéla piipady, kdy investor na nabidky k
odkoupeni podilovych listli nereaguje. Nové se tedy pozaduje vypotfadani zavazki s témi
investory, ktefi na zdklad€ nabidky o odkup pozadali.

K bodu 88 (§ 58 odst. 9)

Ustanoveni se dopliuje na zakladé pozadavku Komise, ktera jako divod uvadi, ze vykladové
pteklenuti prostfednictvim § 3 odst. 2 neni mozné a Ze na zékladé¢ stavajici dikce zadkona neni
opravnéna vydat povoleni k distribuci cennych papird zahrani¢niho specialniho podilového
fondu.

K bodu 89 (§ 60 odst. 2)

Terminologie se upiesiiuje v souladu stim, Ze obhospodaiovani majetku zdkaznika je
investi¢ni sluzbou.

K bodu 90 (§ 60 odst. 4)

Na zaklad¢ pozadavku dozoru se vyslovné uvadi, ze Komise musi zkoumat pii udélovani
povoleni k poskytovani investi¢ni sluzby ,,obhospodafovani majetku zakaznika“ investi¢ni
spolecnosti splnéni stejnych piedpokladli jako pii udélovani povoleni k této cCinnosti
obchodnikovi s cennymi papiry.
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K bodu 91 (§ 64 odst. 1)

Jedna se o formula¢ni upravu vzhledem k vykladovym problémtm.

K bodu 92 (§ 64 odst. 1 pism. d) a ¢))

Pismeno d) se dopliuje v souladu se smérnici EU poZadavek, aby osoby odpovédné za
¢innost depozitaife mély zkuSenosti s kolektivnim investovanim nebo s investovanim do
majetku uvedeného ve statutu fondu.

Pismenem e) se dopliiuje pozadavek, ze akciova spolecnost, ktera zada o povoleni k ¢innosti
investi¢éniho fondu, musi byt zaloZena pouze penczitymi vklady.

K bodiim 93 a 94 (§ 66 odst. 1 pism. c¢) a d))

Zakon o kolektivnim investovani umoznil vznik novych druht fondt kolektivniho investovani
(specialni fondy, které mohou investovat do novych druhd majetku) s tim, ze na vedouci
osoby vztdhl kvalifikaéni pozadavek mit zkuSenosti s pfislusnym druhem kolektivniho
investovani. Tato skute¢nost se v praxi stava prekazkou pro vznik takovych fonda s ohledem
na skutecnost, Ze v soucasné dobé¢ lze jen velmi obtizn€ najit osoby s potiebnou kvalifikaci.
Proto se navrhuje tento pozadavek nahradit variantné bud’ pozadavkem na obecné zkuSenosti
s kolektivnim investovanim nebo pozadavkem na zkuSenosti s investovanim do urcitého
druhu majetku.

K bodu 95 (§ 66 odst. 6)

Vzhledem k tomu, Ze v Ceské republice jsou historicky smluvni podminky souéasti statutu,
jevi se jejich oddéleni od statutu jako neopodstatnéné. V tom, ze statut a smluvni podminky
tvoti jeden dokument, nelze spatfovat rozpor se smérnici.

K bodu 96 (§ 69 odst. 5)

V souvislosti s doplnénim nového odstavce do § 15 se upravuje odkaz na tento paragraf..

K bodu 97 2 98 (§ 72 a 73)

Vzhledem k tomu, ze § 72 1 § 73 obsahuji ustanoveni tykajici se vedoucich osob investi¢ni
spolecnosti nebo investicniho fondu, navrhuje je vlozit spolecny nadpis nad § 72 a vypustit
nadpisy pod jednotlivymi paragrafy.

K bodu 99 (§ 72 odst. 3 pism. 1))

Vzhledem k tomu, Ze se umoziuji nové druhy fondd kolektivniho investovani (specidlni
fondy) je stavajici pozadavek na kvalifikaci vedoucich osob mit zkuSenosti se zplisobem
kolektivniho investovani uvedenym ve statutu fondu v nékterych piipadech nesplnitelny.
Proto se navrhuje tento pozadavek nahradit variantné bud’ pozadavkem na obecné zkusenosti
s kolektivnim investovanim nebo pozadavkem na zkuSenosti s investovanim do urcitého
druhu majetku.
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K bodu 100 (§ 73)

V souvislosti se zavedenim spole¢ného nadpisu pro § 72 a73 se tento nadpis zrusuje.

K bodu 101 (§ 73 pism. g))

Terminologické sladéni v rdmci zédkona.

K bodu 102 (§ 74 odst. 1 pism. b) bod 1)

Ugetni postupy upravuje zvlastni pravni piedpis a nelze je upravit vnitinim predpisem.

K bodu 103 (§ 75 odst. 1)

Vyslovné se dopliuje povinnost investicni spolecnosti nebo investicniho fondu dodrzovat své
vnitini predpisy z divodu, aby Komise méla pravni oporu pro jejich kontrolu a mohla jejich
nedodrzovani sankcionovat.

K bodu 104 (§ 75 odst. 2 pism. 1))

Na zakladé doporuceni italskych expertti se doplituje zdkaz provadét tzv. ,,churning™.

K bodiim 105 a% 106 (§ 75 odst. 3)

Rozsituje se okruh osob, na které se vztahuji n€které povinnosti odborné péce podle odstavce
2 i rozsah téchto povinnosti.

K bodu 107 a 108 (§ 76 odst. 1)

Zmény souviseji s doplnénim nového odstavee do § 15.

K bodu 109 (§ 76 odst. 3)

Z divodu interpretanich problémi, které se v praxi vyskytly, se vyslovné stanovi, ze za
majetek pojistény v ramci Garan¢niho fondu obchodnikli s cennymi papiry vznikd narok na
vyplatu nédhrady téz zakaznikiim investicni spolecnosti a dopliiuje se pozndmka s odkazem na
prislusné ustanoveni zdkona o podnikani na kapitalovém trhu.

K bodu 110 (§ 78 odst. 1)

Vzhledem k tomu, ze se umoziuji nové druhy fondt kolektivniho investovani (specidlni
fondy) je stavajici pozadavek na kvalifikaci vedoucich osob mit zkuSenosti s pfisluSnym
druhem kolektivniho investovani povazovan za piekazku vzniku téchto novych fonda
s ohledem na skutecnost, Ze v soucasné¢ dob¢ je velmi obtizné najit osoby s takovouto
kvalifikaci. Proto se navrhuje tento pozadavek nahradit variantné bud’ pozadavkem na obecné
zkuSenosti s kolektivnim investovanim nebo pozadavkem na zkuSenosti s investovanim do
urc¢itého druhu majetku.
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K bodu 111 (§ 81a)

Doplnéno ustanoveni, které odstranuje interpretacni problém, ktery v praxi vznika, zda
povinnosti pfi vefejném nabizeni cennych papirti vydanych fondem kolektivniho investovani
podle § 79 az 81 se vztahuji téZ na zahrani¢ni osoby. Zaroven se tyto povinnosti vztahuji téz
na osoby, které tyto cenné papiry verejné nabizeji na zdkladé delegace.

Aby bylo mozné sankcionovat neopravnéné vetejné nabizeni uvedenych cennych papirt
(upravit spravni delikt) dopliuje se odstavec 2.

K bodu 112 (§ 82 odst. 1 a 2)

V odstavci 1 se upravuje se vyjimka pro ocefiovani cennych papirti a derivati specialniho
fondu kvalifikovanych investort a specidlniho fondu nemovitosti, které mohou mit lhiitu pro
ocenovani téchto druhti majetku delsi lhitu. Vzhledem k tomu, ze podle § 12 odst. 2 miize
nemovitostni fond ve svém statutu stanovit terminy pro podani zédosti o odkup podilovych
listd, uklada se takovému fondu povinnost mit k témto termintim aktualni ocenéni uvedené¢ho
majetku.

V odstavci 2 se upravuji obdobné povinnosti pro dalsi druhy majetku. Soucasné se upravuje
odchylka pro specialni fond nemovitosti, ktery ma zvlastni Upravu pro ocetiovani svého
majetku v § 53e.

K bodu 113 (§ 82 odst. 4)

Upfiesiiuje se, ze majetek a zdvazky fondu kolektivniho investovani se ocenuji redlnou
hodnotou.

K bodu 114 (§ 83)

Doplnuje se vyjimka pro fondy kvalifikovanych investort.

K bodu 115 (§ 83 pism ¢))

Dopliuje se pozadavek na uvetejiiovani stanov.

K bodu 116 (§ 84)
Z diavodu fady zmén se navrhuje celé nové znéni § 84.

Odstavce 1, 3, 7 obsahuji vécné zmény vyvolané novou upravou specidlnich fondil
kvalifikovanych investort, pro které se navrhuji nékteré odchylky.

Odstavec 4 neobsahuje zadnou vécnou zménu, ale z diivodu interpretac¢nich problémi se
navrhuje jeho formulacni uprava.

Uprava odstavce 6 spo¢iva ve vypusténi smluvnich podminek pro koupi a odkup podilovych
listl (viz Giprava § 66 odst. 6).

Obsah odstavce 7 se rozsituje o obsah dosavadniho odstavce 1.

44



Odstavec 10 se méni v souvislosti s tim, Ze se rozsifuje vycet zmeén statutu, které neschvaluje
Komise.

V odstavci 11 se dopliiuje, ze Komise bude nové schvalovat téZ zménu zjednoduseného
statutu. Vzhledem k tomu, Ze zdkon vyslovné zakazuje pfeménu standardniho fondu na fond
specialni, vypousti se jako nadbyte¢ny text, ze ,,Komise neschvali zménu statutu standardniho
fondu, kterou se tento fond pfeméiuje na specialni fond*.

K bodu 117 az 120 (§ 85 odst. 1 a 2)

Specialni fond kvalifikovanych investori se vyjima z povinnosti uvefejiiovat zpusobem
umoziujicim dalkovy pfistup svou vyrocni zpravu. Jednd se o fond zaloZeny pro omezeny
okruh osob, kterym postacuje, aby tuto zpravu mély k dispozici v sidle fondu a na pozadani
jim byla bezplatné zaslana (§ 57a).

K bodu 121 (§ 85 odst. 4)

Pro ucely vyplaty vynosu podilnikiim postacuje ovéieni ucetni zavérky podilového fondu
auditorem.

K bodu 122 a 123 (§ 86)

Specialni fond kvalifikovanych investori se vyjimd z povinnosti vypracovavat pololetni
zpravu. Jednd se o fond zaloZzeny pro omezeny okruh osob a proto mu zakon neuklada
povinnost vypracovat pololetni zpravu, coz nevylucuje, aby jeji vypracovani bylo ulozeno
statutem.

K bodu 124 (§ 87)

Uprava § 87 se navrhuje sohledem na vyjimku, kterou umoziuje § 86 a doplituje se
povinnost, aby vyrocni zprava byla investortim k dispozici v sidle fondu.

K bodu 125 (§ 88 odst. 1 pism. a))

Doplituje se vyjimka z informacnich povinnosti pro specialni fond nemovitosti.

K bodu 126 (§ 88 odst. 5)

Doplnuje se vyjimka z informacnich povinnosti pro fond kvalifikovanych investort.

K bodu 127 (§ 92 odst. 3 pism. b))

Upravuje se odkaz na ptislusny paragraf.

K bodu 128 (§ 96 odst. 3 pism. b))
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Investi¢ni spoleCnosti, kterd obhospodaifuje majetek zakaznikli, se umoziuje flze
s obchodnikem s cennymi papiry, jehoz vyhradnim pfedmétem ¢innosti je obhospodatovani
majetku zakaznika.

K bodu 129 (§ 98 odst. 1 pism. c))

Jednd se upfesiujici doplnéni textu s ohledem na skuteCnost, Ze se nové umoziuje, aby
podilovy fond vytvofeny na dobu urcitou nemusel uplynutim této doby vzdy vstoupit do
likvidace, ale mohl se pfeménit na otevieny podilovy fond, pokud ma tento zdmér uveden ve
statutu.

K bodu 130 a 131 (§ 100 odst. 1 a 3)

Z divodu interpretacnich nejasnosti se upiesiiuje, ze mize dojit ke splynuti podilovych fonda
obhospodafovanych dvéma rtiznymi investi¢nimi spole¢nostmi. V této souvislosti se téz
uptesiiuje, kterd investi¢ni spole¢nost podava zadost o povoleni ke splynuti podilovych fondd.

K bodu 132 (§ 100 odst. 4 pism.e))

Zakazuje se splynuti fondu kvalifikovanych investorti s fondem kolektivniho investovani
urenym pro Sirokou vefejnost z divodu ochrany investori. Tyto fondy maji odlisny
charakter, napf. rozdilnou uroven regulace, rozdilné informacni povinnosti apod.

K bodiim 133 (§ 100 odst. 6)

Jedna se o uptesnujici doplnéni stavajiciho textu, aby bylo nesporné, ze i na ptipady odkupta
podilovych listi podilového fondu, ktery splynutim zanika, se vztahuje postup podle § 12.

K bodu 134 a 135 (§ 101 odst. 1 a 3)

Z davodu interpretacnich nejasnosti se upiesiiuje, Ze muze dojit ke slouceni podilovych fonda
obhospodafovanych dvéma rliznymi investiénimi spole¢nostmi. V této souvislosti se téz
uptesnuje, ktera investicni spole¢nost podava zadost o povoleni ke slouc¢eni podilovych fondu.

K bodu 136 (§ 101 odst. 4 pism. ¢))

Zakazuje se slouceni fondu kvalifikovanych investorti s fondem kolektivniho investovani
ur¢enym pro Sirokou vefejnost z divodu ochrany investorti. Tyto fondy maji odlisny
charakter, napf. rozdilnou uroven regulace, rozdilné informacni povinnosti apod.

K bodu 137 (§ 101 odst. 6)

Jedna se o uptesnujici doplnéni stavajiciho textu, aby bylo nesporné, ze i na ptipady odkupt
podilovych listi podilového fondu, ktery slou¢enim zaniké, se vztahuje postup podle § 12.

K bodu 138 (§ 109 odst. 8)

Opravuje se odkaz na spravny odstavec.
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K bodu 139 (§ 113 odst. 3)

Ustanoveni se dopliuje na zaklad¢ pozadavku Komise, ze v zakoné chybi zmocnéni k tomu,
aby mohla zménit povoleni k nabizeni cennych papirti zahrani¢niho specialniho fondu v CR,
které byla vydana pted nabytim uc¢innosti zdkona o kolektivnim investovani, a uvést je do
souladu se zdkonem.

K bodu 140 (§ 114 odst. 4)

Upravuji se odkazy v souvislosti s doplnénim nového odstavce do § 15.

K bodu 141 (§ 115 odst. 1 pism. d))

Doplnéni pismene d) ma dva divody. Prvnim je skutec¢nost, ze fond, ktery ma méné nez 3
investory nelze povazovat za fond kolektivniho investovani. Druhym dGvodem je mozné
daniové zneuzivani institutu kolektivniho investovani. Navrhuje se proto, aby v pfipadé ze
fond ma po dobu del§i nez 6 mésicii méné nez 3 investory, nebyla jeho Cinnost nadale
povazovana za kolektivni investovani podléhajici daiovému zvyhodnéni.

K bodu 142 az 158 (§ 115 odst. 2, § 119 odst. 1 pism. a), h), k), I), m), q), s)u)av), § 119
odst. 2 pism. a) a b), § 120 odst. 1 pism. b), e), f), g) a h))

Opravuji se odkazy v zavorce na spravna ustanoveni zakona v souvislosti se zménami
nékterych ustanoveni.

K bodiim 159 (§ 120 odst. 1 pism. i))

Doplnuje spravni delikt investicniho fondu pii vefejném nabizeni jeho cennych papirit shodné
s Gpravou u investi¢ni spole¢nosti.

K bodu 160 (§ 120 odst. 2)

V navaznosti na doplnéni spravniho deliktu investicniho fondu (§ 120 odst. 1 pism. 1)) se
dopliuje sankce za tento delikt.

K bodu 161 (§ 121)

Upftesiiuje se nadpis paragrafu, nebot’ se nejednd o jakoukoliv banku obecné, ale pouze o
banku, kterd byla depozitafem a piestala jim byt.

K bodim 162 a 163 (§ 122 odst. 2 pism. b), § 122 odst. 3 pism. a))
V navaznosti na doplnéni § 8la se doplituje se novy spravni delikt ,,neopravnéné vetejné

nabizeni cennych papirt vydanych fondem kolektivniho investovani* a sankce za tento delikt.

K bodu 164 (§ 124 pism. f))
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V navaznosti na doplnéni § 8la se dopliuje se novy spravni delikt ,,neopravnéné verejné
nabizeni cennych papirti vydanych fondem kolektivniho investovani®.

K bodu 165 (§ 127 odst. 3 pism. g))

Doplnéni navazuje na zmény v § 75 odst. 3.

K bodu 166 (§ 132)

Platné znéni zdkona ukladd vtadé ptipadl povinnost uvetejnit informace zplisobem
umoziujicim dalkovy piistup, ale nestanovi dobu, po kterou museji tyto informace zlstat
uveiejnény pro potieby veiejnosti.

K bodu 167 (§ 133 odst. 2 pism. 1))

V souvislost s tim, Ze navrhované zmény zavadéji legislativni zkratku jiz dfive, odstraiiuje se
jeji zavedeni na tomto miste.

K bodu 168 (§ 139 pism. ¢))

V souvislosti s doplnénim nového odstavce do § 21 se upravuji odkazy na pfislusna
ustanoventi.

K bodu 169 a 170 (§ 139 pism. ¢))

V navaznosti na novou upravu specialniho fondu cennych papirt a specialniho fondu fondi se
rozsifuje obsah zmocnéni k vydani vyhlasky.

K bodu 171 (§ 139 pism. k))

Vzhledem k tomu, Ze fondu kvalifikovanych investorti se zakazuje vefejné nabizet cenné
papiry a soucasn¢ se mu umoznuje uvetejnit propagacni upoutavku v souvislosti se vznikem
fondu, je tieba tyto dvé Cinnosti piesné odlisit a stanovit vyhlaskou pravidla pro uvefejiiovani
propagacni upoutavky.

K bodu 154 az 158 (§ 136 odst. 2)

Uprava prevodovych mistkii pro uznavani povoleni vydanych podle zakona &. 248/1992 Sb.,
o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech.

K ¢lanku II

V § 142 odst. 1 se fondim stanovi ptfechodné obdobi ve kterém jsou povinny se pfizptisobit
nové pravni Gprave.

v

Vzhledem ktomu, Zze podle zdkona ¢. 248/1992 Sb., o investi¢nich spolecnostech a
investi¢nich fondech nebylo pojmovym znakem kolektivniho investovani shromazd’ovani
penéznich prosttedkll od verejnosti, vznikly v minulosti nékteré fondy, které byly urceny

48



pouze pro vybrané investory (napf. nadacni fondy). Ulelem ustanoveni § 142 odst. 2 je
umoznit témto fondl pfemeénu na fondy kvalifikovanych investort podle nové pravni Gpravy.

K § 143:
Utelem ustanoveni je odstranit chyby v pfevodovych mistcich podle § 136 odst. 2 platného
znéni zdkona o kolektivnim investovani vzniklé piijetim pozménovaciho navrhu v Poslanecké

snémovné Parlamentu CR, kterym doslo k posunuti nékterych ustanoveni s tim, Ze tyto zmény
nebyly promitnuty do dalSich souvisejicich ustanoveni.

K ¢asti druhé — zménam ziakona o Komisi pro cenné papiry

Kbodu 1 (§ 13)
Dopliiuje se piehled seznamd, které vede Komise pro cenné papiry v ndvaznosti na upravu §
26 odst. 1 pism. g) bod 2 zékona o kolektivnim investovani.
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