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| Smérnice AIFMD - zakladni
prehled

Na pocatku ¢ervence byla v Ufednim vést-
niku Evropské unie uverejnéna nova smer-
nice o spravcich alternativnich investic-
nich fondd ("AIFMD" pfip. "Smérnice”).
Tato Smérnice je reakci EU na financni
krizi a pozadavek na vytvoreni harmonizo-
vaného rezimu pro private placement
a fondy kolektivniho investovani, které
doposud nepodléhaly harmonizovanym
podminkam. Na AIFMD navaze nékolik pro-
vadécich opatreni, které specifikuji otaz-
ku, u kterych smérnice zlstava na obecné
arovni. Vydani provadécich opatreni se
predpoklada v poloviné roku 2012.

Smérnice prinasi radu zmén pro specialni
fondy, fondy kvalifikovanych investor( a
dalsi typy fond( (“alternativni fondy").
Smérnice také vyznamné rozsifuje okruh
spravcu fondu, ktefi by méli podléhat re-
gulaci - dopadne i na spravce fondl priva-
te equity, venture kapitalu a téz rlznych
trustovych struktur.

' Smérnice Evropského parlamentu a Rady

2011/61/EU ze dne 8. Cervna 2011 o spravcich
alternativnich investi¢nich fondi a o zméné
smérnic 2003/41/ES a 2009/65/ES a narizeni
(ES) ¢. 1060/2009 a (EU) €. 1095/2010.

Smérnice ma extrateritorialni dopady i na
fondy domicilované mimo EU, které jsou
nabizeny investorim z EU. Zde AIFMD mj.
predpoklada uzavreni dohod o spolupraci
mezi regulatory fondového byznysu a da-
novymi Urady z EU a off-shore centry.

Vyjimky z rezimu AIFMD jsou pomérné
omezené - za urcitych podminek mohou
byt vylouceny napr. fondy pro jednoho
nebo nékolik malo investord, rodinné trus-
ty nebo vnitroskupinové fondy a jejich
spravci, nebo fondy, které jsou zalozeny
vyhradné z iniciativy investora a nejsou
nabizeny dalSim investorim. Prechodna
ustanoveni umoznuji vyjimku z povinného
licencovani spravcim fondd uzavieného
typu, které po cervenci 2013 nebudou
provadét dalsi investice.

Pro spravce obhospodarujici relativné
mensi objem aktiv (do 100 mil. EUR, po-
kud vyuzivaji financni paku, nebo 500 mil.
EUR, pokud investuji bez financni paky),
zavadi AIFMD mirnéjsi regulaci. Do toho
limitu se vsak zapocitavaji aktiva v alter-
nativnich fondech v ramci celé skupiny, do
které spravce patri.

Pro alternativni fondy, které investuji do
majoritnich nebo kontrolnich podild na
obchodnich spolecnostech stanovi AIFMD
radu povinnosti. Ve vztahu k cilovym spo-
leCnostem se jedna mj. o poskytovani in-
formaci o obchodnich zamérech cilové
spolecnosti, jejim zaméstnancim
a ostatnim akcionardm ¢&i spolecnikim i
limitace moznosti vyplaty dividend. Vy-
jimka z téchto povinnosti se uplatni ve
vztahu k malym a stfednim podnikim,
které maji méné nez 250 zaméstnancl Ci
obrat mensi nez 50 mil. EUR ro¢né. Pokud
vsak portfoliové spolecnosti tvori tzv. pro-
pojené podniky, které v souhrnu prekroci
uvedné limity, vyjimka se neaplikuje.

Smérnice stanovuje také limity na vyuzi-
vani avéri a puajc¢ek (financni paky) ze
strany fond(. Nicméné provozni Gvéry Ci
pujcky prijaté portfoliovymi spolecnostmi
by nemély byt zahrnuty do téchto limitd.

Nova regulace predpoklada povinné licen-
covani spravct alternativnich  fondu.
Spravci budou muset splhnovat podminky
pro cinnost analogické jako stavajici in-
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vesticnich spolecnosti. Kazdy fond bude
muset mit vlastniho depozitare, u kterého
bude ulozen jeho majtetek resp. depozitar
bude obligatorné kontrolovat nakladani
s nim. Spravce bude povinen zajistit neza-
vislé ocenovani majetku nejméné jednou
rocné, zavést systém rizeni rizik (financ-
nich operacnich atp.) a systém vnitrni
kontroly (vnitfni audit a compliance).
Prestoze je velka cast alternativnich fodn(
ur¢ena vyhradné profesionalnim investo-
rim bude pro nabizeni investic do fondl
platit rezim informovani investord
v rozsahu obdobném jako u retailovych
standardnich fond.

Smérnice poskytuje pomérné dlouhé pre-
chodné obdobi nicméné zmény, které pri-
nasi, je potrebné brat v potaz pri zaklada-
ni a spravé fondovych a trustovych struk-
tur v tuzemsku, EU i v off-shorovych ju-
risdikcich jiz dnes.

I Pusobnost AIFMD

Smérnice nastavuje pravidla pro licenco-
vani a c¢innost spravc( tzv. alternativnich
investi¢nich fond( a to za predpokladu, Ze
tito spravci nabizeji ¢i spravuji tyto fondy
v EU.

Pro plsobnost Smérnice je tedy kliCové
vymezeni pojmu ,,sprdvce* (AIFM) a ,al-
ternativni investicni fond“ (AIF). Sprav-
cem se rozumi pravnicka osoba, jejimz
predmétem podnikani je sprava jednoho ci
vice alternativnich fond( (dale jen
»spravce®). V tuzemsku se tedy jedna
zejména o investicni spolecnost ¢i samo-
spravny investicni fond ve smyslu zakona o
kolektivnim investovani (dale jen ,,ZKI“)%.
Alternativnim investi¢nim fondem?® se po-
tom rozumi entita kolektivniho investovani
(véetné pod-fondu), ktera:

2 7akon €. 189/2004 Sb., o kolektivnim inves-
tovani, ve znéni pozdéjsich pravnich predpisu.

3 Za alternativni investi¢ni fondy by pFitom
nemély byt povaZovany investicni podniky,
jako jsou fondy rodinného majetku (family
office vehicles) investujici soukromy majetek
investorl, aniz by byl ziskavan jakykoliv kapi-
tal z externich zdroju.

(@) ziskava kapital od vétsiho poctu in-
vestori* s cilem investovat tento ka-
pital v souladu s prijatou investicni
politikou a ve prospéch téchto inves-
tord; a souc¢asné

(b) nepodléha regulaci smérnice UCITS’,
(tj. nejedna se o standardni fond ve
smyslu ZKI).

(dale jen ,,fond*).

Smérnice rovnéz vyslovné definuje cinnost
nabizeni a sprdavy fondu. Nabizenim se
rozumi:

(i) primé ¢i neprimé primarni nabizeni
¢i umistovani jednotek i akcii fondd
investorim s bydlistém ¢i  sidlem
v ramci EU; a to

(ii) provadéné z podnétu spravce ¢i jeho
jménem.

Spravu fondu Smérnice vymezuje jako vy-
kon cinnosti vymezenych v priloze |.
Smérnice, tj. zejména sprava majetku
fondu ¢i rizeni rizik alespon pro jeden
fond.

Smérnice dale rovnéz rozlisuje mezi unij-
nimi sprdvci, tj. spravci se sidlem
v Clenské zemi EU a mimounijnimi sprdvci,
tedy spravci se sidlem v jiném nez clen-
ském staté EU a dale mezi unijnim fon-
dem, tj. fondem, ktery ma domicil
v Clenském staté a mimounijnim fondem,
tj. fondem domicilovanym mimo EU.

Do okruhu pUsobnosti Smérnice tedy spa-
daji nasledujici subjekty:

4 Bliz8i specifikaci ,,vét$iho poctu investor(“

Smérnice neobsahuje. Neni tedy zcela zfejmé,
kde presné lezi hranice pro aplikaci Smérnice.
Tato otazka bude resena vykladovym standar-
dem ESMA a v ramci narodnich predpist. Napr.
s ohledem na praxi ¢eskych soudi lze uvazovat
o hranici 7 subjektl - k této hranici se priklani
rovnéz Ministerstvo Financi v ramci konzultac-
niho materidlu k Smérnici dostupného na
www.mfcr.cz.

> Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2009/65/ES ze dne 13. Cervence 2009 o koor-
dinaci pravnich a spravnich predpisu tykajicich
se subjektu kolektivniho investovani do prevo-
ditelnych cennych papir( (SKIPCP).
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(@) unijni spravci spravujici jeden nebo
vice fondi (bez ohledu na to, zda
jde o unijni ¢i mimounijni fond);

(b) mimounijni spravci spravujici jeden
nebo vice unijnich fondl; a

(c) mimounijni spravce nabizejici jeden
nebo vice fondi vramci EU (bez
ohledu na to zda se jedna o unijni ci
mimounijni fond).

PGsobnost Smérnice je zaloZena bez ohle-
du na podobu a pravni formu - tj. dopada
na otevrené fondy, uzavrené fondy, neni
rozhodné zda je fond zrizen jako pravnic-
ka osoba ¢i dle smluvniho, trustového pra-
va nebo na jiném pravnim zakladé.

Z plsobnosti Smérnice jsou vsak vyslovné

vylouceny:

(@) holdingové spole¢nosti®;

(b) instituce zaméstnaneckého penzijni-
ho pripojisténi;

(c) nadnarodni instituce spravujici fon-
dy, slouzi-li tyto fondy verejnému
zajmu;

(d) narodni centralni banky;

(e) verejné organy spravujici fondy sys-
tému socialniho zabezpeceni a du-
chodové systémy;

(f) programy ucasti zaméstnanci nebo
programy sporeni zaméstnancu; a

(g) sekuritizacni U¢elové subjekty’.

¢ Holdingovou spolecnosti ve smyslu Smérnice

je treba rozumét spolecnost s podilem v jedné
¢i vice jinych spolecnostech, jejimz obchod-
nim Ucelem je provadét obchodni strategii
prostfednictvim dcefinych ¢i  pridruzenych
spolecnosti za Ucelem prispéni k jejich dlou-
hodobé hodnoté, a ktera soucasné vykonava
¢innost na vlastni Gcet a jejiz akcie jsou prija-
ty k obchodovani na regulovaném trhu v EU
nebo neni primarné zrfizena za Ucelem tvorby
zisku pro investory prodejem dcerinych i pri-
druzenych spolecnosti.

7 Sekuritizatnim Gcéelovym subjektem se ro-
zumi subjekt, jehoZ jedinym ucelem je prova-
déni sekuritizace ve smyslu Nafizeni Evropské
centralni banky (ES) C. 24/2009 ze dne
19. prosince 2008 o statistice aktiv a pasiv
Ucelovych finanénich spolecnosti zapojenych

Il Vyjimky z plsobnosti AIFMD

Smérnice
Z pusobnosti.

stanovi  nékteré  vyjimky

A. Vedle vyslovné uvedenych vyjimek
(viz vyse) Smérnice nedopada na ty sprav-
ce a fondy, které nenapliuji definicni
znaky uvedené vyse - tzn. (i) nejsou aktiv-
né nabizeny v EU a (ii) maji jednoho inves-
tora resp. nékolik malo investord.

B. Z plsobnosti Smérnice jsou vynati
spravci spravujici jeden &i vice fondd, je-
jichZ investory jsou dal$i osoby ze stejné
podnikatelské skupiny (tzn. jiny spravce Ci
jeho materské ci dceriné spoleCnosti Ci
jiné dceriné spolecnosti jeho materské
spoleCnosti) a to tehdy pokud zadny
z takovych investort neni sam fondem.

C. Smérnice v omezeném rozsahu dopada
na spravce, kteri obhospodaruji fondy s
relativné malym objemem aktiv, které
splni urcité podminky (Cl. 3 odst. 2), ko-
krétné se jedna o:

(@) spravce, ktery bud’ primo, nebo ne-
primo prostrednictvim spolecnosti,
s nimiZ je spravce propojen spolec-
nym vedenim, kontrolou ¢i podstat-
nou primou ¢i neprimou Ucasti spra-
vuje portfolia fondl, jejichZ spravo-
vana aktiva, vcetné aktiv nabytych
vyuzitim pakového efektu, v souhrnu
neprevysuji 100 milién( EUR; a

(b) spravce, kteri bud’ primo, nebo ne-
primo prostrednictvim spolecnosti,
s nimiZ je spravce propojen spolec-
nym vedenim, kontrolou ¢i podstat-
nou primou ¢i neprimou Ucasti spra-
vuje portfolia fondl, jejichZ spravo-
vana aktiva v souhrnu neprevysuji
500 miliénd EUR, a to za predpokla-
du, Zze obhospodarované fondy ne-
vyuzivaji pakovy efekt a neumoznuji
odkup v prvnich péti letech od poca-
tecni investice.

do sekuritizacnich transakci, pripadné dalsich
¢innosti vhodnych pro naplnéni tohoto ucelu.
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V pripadé vyse uvedenych spravcd jsou
Clenské staty povinny zavést jejich regula-
ci, ktera zajisti aby spravci:

(@) podléhali registraci u prislusnych
organu dohledu domovského statu;

(b) vramci registrace poskytli prislus-
nym organim domovského clenského
statu identifikacni Udaje a Udaje o
fondech, které spravuji a o jejich in-
vesticnich strategiich;

(c) plnili pravidlenou informacni povin-
nost, zejména poskytovali informace
o hlavnich nastrojich, s nimiz obcho-
duji, o hlavnich rizikovych expozi-
cich a koncentracich fondu a za uce-
lem sledovani systémového rizika ze
strany prislusnych organ(; a

(d) byli povinni oznamit prislusnym or-
ganum prekroceni limitd
a podminek, v jejichz disledku by
prestali splnovat kritéria omezené
aplikace Smérnice.

Smérnice vsak vyslovné umoznuje ulozit ze
strany Clenskych statd prisnéjsi pravidla
pro tyto spravce. Tito spravci maji téz
moznost dobrovolné se podridit plnému
rezimu Smérnice, v takovém pripadé mo-
hou pozivat prav zalozenych Smérnici
zejm. moznost preshrani¢niho vykonu cin-
nosti.

C. Dalsi vyjimky z plsobnosti Smérnice
je mozné najit v ramci prechodnych usta-
noveni, konkrétné pak v cl. 61 odst. 3,
podle kterého spravce spravujici fond pred
datem ucinnosti Smérnice, tj. pred 22. 7.
2013, ktery po tomto datu jiz neprijima
zadné dalsi investice, smi pokracovat ve
své Cinnosti bez nutnosti ziskani povoleni
dle Smérnice (tzv. Grandfathering).

S vyjimkou nékterych ustanoveni (zejména
informacni povinnost souvisejici s vyrocni
zpravou) nemusi rovnéz pravidla Smérnice
dodrzovat spravce spravujici fond, jehoz
upisovaci obdobi pro investory skoncilo
prede dnem vstupu Smérnice v platnost a
ktery je zrizen na obdobi maximalné do
22.7. 2016.

Smérnice obsahuje rovnéz castecnou vy-
jimku z pusobnosti pro pripad fondd, je-
jichz jednotky/akcie jsou nabizeny na

zakladé verejné nabidky na zakladé statu-
tu, ktery byl vypracovan dle smérnice o
prospektu® pred 22. 7. 2013, a to za pred-
pokladu, Ze je tento statut platny. Uvede-
na vyjimka se tyka pravidel nabizeni fond(
v domovském staté spravce ci v jiném
Clenském staté EU a spravy fondu domici-
lovaného v jiném nez domovském clen-
ském staté spravce.

IV Licencovani spravcu alter-
nativnich fondu

Podminkou pro spravu alternativnich fondd
je ziskani povoleni v souladu se Smérnici.
Prislusnym organem opravnénym k vydani
povoleni ke spravé fondi dle Smérnice
bude regulator v ¢lenském staté EU, ve
kterém ma dany spravce sidlo. Tento regu-
lator bude pritom povinen informovat o
udélenych ¢i odejmutych povolenich Ctvrt-
letné ESMA’, vedouci centralni verejny
rejstfik vSech spravcu s povolenim na za-
kladé Smérnice.

Pro udéleni povoleni bude nutno predlozit
informace analogické jako u povoleni sta-
vajicich investicni spolecnosti podle smér-
nice UCITS. Mj. také bude nutné predlozit:

(@) informace o osobé spravce:
i. informace o osobach skutecné
ridicich Cinnost spravce;
i. Udaje o akcionarich a osobach
s kvalifikovanou Gcasti (primou i
neprimou) a vysi jejich Ucasti;
iii. obchodni plan;
iv. informace o zasadach a postu-
pech odménovani;
v. 0 vyuziti outsourcingu;
(b) informace o fondech, které hodla
dany spravce spravovat, mj.:

8  Smérnice Evropského parlamentu a Rady

2003/71/ES ze dne 4, listopadu 2003
o prospektu, ktery ma byt zverejnén pri verej-
né nabidce nebo prijeti cennych papird
k obchodovani, a 0 zméné smérnice
2001/34/ES.

° European Securities and Markets Authority -
Organ pro cenné papiry a trhy (dale jen ,,ES-
MA“).
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i. informace o investiCnich strate-
giich a dalsSich charakteristikach
fondu;

ii. informace o sidle ridiciho fondu,
pokud bude spravovany fond
podrizenym fondem;

iii. statut/zakladaci
fondu;

iv. informace o depozitari fondu.

dokumenty

Regulator domovského statu spravce, kte-
ry jej pozadal o udéleni povoleni, informu-
je tohoto spravce do 3 mésicll od podani
uplné Zadosti', zda povoleni bylo ¢i neby-
lo udéleno. Tato lhGta mize byt regulato-
rem v pripadé zvlastnich okolnosti pro-
dlouzena o dalsi 3 mésice. Podminkou pro
udéleni povoleni je schopnost spravce spl-
nit podminky stanovené Smérnici, musi
mit dostatecny pocatecni kapital (min.
125 tis. EUR) a odborné zdatné ridici oso-
by. Dale osoby s kvalifikovanou Ucasti na
spravci musi byt davéryhodné. Pokud ne-
budou splnény stanovené podminky, napr.
osoby s Uzkym propojenim se spravcem
jsou ze zemi, jejichz pravni rady brani
ac¢innému vykonu dohledu, zadost bude
zamitnuta.

Plati, ze spravci maji povinnost sdélit
svému regulatorovi podstatné zmény pod-
minek, na jejichz zakladé jim bylo udéle-
no povoleni. V pripadé, Ze se regulator
rozhodne tyto zmény rozsahu povoleni
zamitnout nebo omezit, oznami to dotce-
nému spravci do 1 mésice od obdrzeni
uvedeného sdéleni o zméné podminek.

Povoleni udélené spravci je mozné
odejmout, a to pokud spravce mj.:

(@) nevyuzije udélené povoleni do 12
mésicl, vyslovné se jej vzda nebo
v predchozich 6 meésicich nevykona-
val ¢innost upravenou Smérnici;

(b) ziskal povoleni na zakladé nepravdi-
vého prohlaseni;

(c) nespliuje nadale podminky, za nichz
mu bylo povoleni udéleno;

' Dle €l. 8 odst. 5 Smérnice se zadost spravce
povazuje za Uplnou, pokud spravce poskytl
svému regulatorovi alespon informace uvedené
v Cl. 7 odst. 2 pism. a) az d) a v ¢l. 7 odst. 3
pism. a) a b) Smérnice.

(d) jiz nedodrzuje smérnici o kapitalové
priméfenosti'";

(e) zavaznym zpuUsobem Ci systematicky
porusi ustanoveni dle Smérnice;

Povinnosti ziskat povoleni podle Smérnice
nejsou dotceny licence a cinnost obchod-
nikd s cennymi papiry ¢ bank podle
zvlastnich pravnich predpisi. Investi¢ni
spolecCnosti, které ziskaly povoleni podle
smérnice UCITS, mohou pozadat rovnéz o
povoleni dle Smérnice.
V ramci rezimu zavedeného v AIFMD je
vyznamna role ESMA, ktera zajistuje regu-
latorni ¢innosti:
(@) pfipravu  technickych standardu
tykajicich se specifickych informaci
poskytovanych Zadateli;

(b) implementaci technickych standar-
du - priprava vzorovych dokumen-
ta;

(c) pripravu regulatornich standardu;

a transparentnost sektoru alternativnich
fond:

(@) vedeni centralniho rejstriku vsech
spravcu;

(b) identifikaci vsech
s povolenim dle Smérnice;

(c) vedeni seznamu fondu spravovanych
¢i  obchodovanych v EU spravci
s povolenim dle Smérnice.

spravcl

V  Podminky pro ¢innost
spravcu alternativnich fon-
da

Smérnice prinasi radu pravidel, ktera musi
byt spravci dodrzovana. Napr.:

(@) jednat pri vykonu své cinnosti spra-
vedlivé s patricnou odbornosti, péci
a opatrnosti;

(b) jednat v nejlepsim zajmu fondd Ci
investorll fondd a dodrzovat poza-
davky na integritu trhu;

(c) predchazet stretu zajmu;

" Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2006/49/ES ze dne 14. cervna 2006 o kapitalo-
vé primérenosti investicnich podnikd a Gvéro-
vych instituci.
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(d) zachazet se vSemi investory fondu
spravedlivé, pricemz zadny investor
fondu nesmi pozivat zvlastnich vy-
hod, ledaze by tyto vyhody byly uve-
deny ve statutu ¢i zakladacich do-
kumentech fondu.

Pro investicni spolecnosti obhospodarujici
specialni fondy ci fondy kvalifikovanych
investort v Ceské republice jsou to pravi-
dla, které se aplikuji jiz nyni.

Pro spravce a poradce fondl z jinych ju-
risdikci, zejména pak pro fondy private
equity a venture kapitalu, budou nékteré z
téchto povinnosti nové, resp. dojde ke
zprisnéni stavajicich standardd.

Informacni povinnosti

V ¢l. 23 Smérnice je zakotvena informacni
povinnost spravce vuci investorim do jed-
notlivych fondu, kterym je povinen pred
uskutecnénim jejich investice poskytnout
mj. informace:

(@) o investicni strategii a cilech fondu;
typech aktiv, do kterych mdze fond
investovat; postupech; souvisejicich
rizicich; o povolenych typech pako-
vého efektu;

(b) o postupech, kterymi muize fond
zménit investiCni strategii a/nebo
politiku;

(c) o totoznosti spravce, depozitare
fondu, auditora, prime brokera a
dalSich subjekt(;

(d) o postupu a podminkach vydavani a
upisovani podilovych jednotek nebo
akcii;

() o vsech smlouvach, kterymi depozi-
tar omezil rozsah své odpovédnosti
oproti rozsahu predvidanému Smeér-
nici'?.

Vyrocni zpravy fondu

Smérnice rovnéz stanovi, Ze spravce je
povinen poskytnout svému domovskému
regulatorovi, pripadné domovskému clen-
skému statu fondu a na pozadani také in-
vestorim, za kazdy jim spravovany fond
vyrocni zpravu za kazdé Gcetni obdobi, a
to nejpozdéji 6 mésicl po skonceni ucet-
niho obdobi. Vyrocni zprava poskytnuta

2 v souladu s ¢l. 21 odst. 13 Smérnice.

spravcem musi obsahovat alespon rozvahu
a dalsi financni vykazy, zpravu o cinnosti
v (cetnim obdobi ¢i celkovou vysi nakladu
a odmeén, které fond za dané Ucetni obdo-
bi vyplatil.

Uetni Gdaje uvedené ve vyrocni zpravé
musi byt zpracovany v souladu s Ucetnimi
standardy’ a auditovany podle smérnice o
povinném auditu™, pfi¢emz zprava audito-
ra je prilohou vyrocni zpravy.

Kapitalové pozadavky

Kapitalové pozadavky jsou stanoveny ana-
logicky s pozadavky na spravcovské spo-
lecnosti podle smérnice UCITS. To zname-
na, ze spravce, ktery je samospravnym
fondem, musi mit pocatecni kapital ale-
spon ve vysi 300 tis. EUR. Spravce nesamo-
spravného fondu pak musi mit pocatecni
kapital alespon ve vysi 125 tis. EUR.

Pokud hodnota portfolii fondd spravova-
nych spravcem presahne castku 250 mil.
EUR, bude spravce povinen zajistit doda-
tecny kapital ve vysi 0,02 % z Castky, o niz
hodnota portfolii presahuje castku 250
mil. EUR. Horni limit pocatecniho kapitalu
je stanoven na &astku 10 mil. EUR." Kapi-
tal spravce nesmi nikdy klesnout pod cast-
ku rovnajici se % jeho fixnich reZzijnich
naklad(i za predchozi rok."

3" Uéetni Gdaje musi byt zpracovany v souladu
s Ucetnimi standardy domovského clenského
statu fondu, nebo v souladu s ucetnimi stan-
dardy treti zemé, vniz je fond usazen, a
s pravidly pro vedeni Ucetnictvi stanovenymi
ve statutu nebo zakladacich dokumentech
fondu.

" Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2006/43/ES ze dne 17. kvétna 2006 o povin-
ném auditu roc¢nich a konsolidovanych Ucetnich
zavérek.

> Clanek 9 odst. 6 Smérnice pritom stanovi,
Ze Clenské staty mohou spravcim dovolit, ze
nemusi zajistit az 50% dodatecného kapitalu,
pokud maji k dispozici zaruku ve stejné vysi
poskytnutou Gvérovou instituci nebo pojistov-
nou se sidlem v Clenském staté nebo ve treti
zemi, v niz podléha obezretnostnim pravidlim,
které prislusné organy povazuji za rovnocenna
pravidldm dle legislativy EU.

¢ Clanek 21 Smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2006/49/ES ze dne 14. Cervna 2006 o
kapitalové primérenosti investicnich podnikd a
Gvérovych instituci.
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Spravce bude navic povinen dodrZovat
kapitalovy pozadavek ke kryti rizik spoje-
nych s profesni odpovédnosti nebo mit
sjednano pojisténi odpovédnosti za skodu
zpUsobenou pri vykonu cinnosti, a to v
adekvatni vysi.

Kapital, vcetné dodatecného kapitalu,
bude muset byt investovan do likvidnich
aktiv, pricemz nebude moci zahrnovat
spekulativni investice.

Na AIFMD bude navazovat provadéci opat-
reni, které podrobnéji stanovi:

(@) rizika, ktera musi byt kryta dodatec-
nym kapitalem nebo pojisténim od-
povédnosti za skodu;

(b) podminky pro stanoveni primérenosti
dodatecného kapitalu ¢i kryti pojis-
téni odpovédnosti za skodu;

(c) zplsob, jakym se stanovi prubézné
Upravy dodatecného kapitalu ¢i kryti
pojisténi odpovédnosti za skodu.

Outsourcing

Smérnice stanovi podminky, za kterych
mulze spravce delegovat vykon jemu své-
renych cCinnosti. Spravce, ktery hodla vyu-
Zit outsourcing, musi tuto skutecnost do-
predu oznamit svému regulatorovi. Pritom
mj. musi byt spravce schopen outsourcing
oduvodnit, povérena osoba musi dispono-
vat dostatecnymi zdroji k plnéni delego-
vanych Gkoll, a to véetné dostatecné dob-
ré povésti a zkusenosti osob, které budou
delegovanou cinnost fakticky vykonavat.
Outsourcovani ¢innosti nesmi branit ucin-
nému dohledu prislusného regulatora nad
spravcem.

Spravou portfolia ¢i rizenim rizik pritom
spravce nemuze poveérit depozitare Ci sub-
jekt, jehoz zajmy se mohou dostat do
stfetu se zajmy spravce nebo investoru
fondu.

Delegaci svérenych UkolG na treti osobu
neni dotcena odpovédnost spravce vuci
fonddm.

Za urcitych striktnich podminek je mozno
vyuzit subdelegace.

V praxi bude vyuziti outsourcingu pricha-
zet v Gvahu zejména pri vyuzivani sluzeb
investicnich manazer(, investi¢nich po-
radci ¢i administratord. VySe uvedena

pravidla pri outsourcingu si vyzadaji jak
nastaveni vnitfnich predpisG a procest
u spravcl alternativnich fondd, tak i rfadu
zmén na strané poskytovatelu sluzeb tak,
aby vyhovéli pozadavkim nové regulace.
Lze predpokladat, Ze regulatorni pozadav-
ky na nékteré poskytovatele sluzeb (typic-
ky administratory fondd) doznaji zprisné-
ni.

Depozitar

Smérnice vyzaduje, aby spravce zajistil
pro kazdy jim spravovany fond depozitare,
pricemz vymezuje subjekty, které mohou
takovymto depozitarem byt, napr. Gvérova
instituce’ & obchodnik s cennymi papi-
ry."®

Za ucelem zamezeni stfetu zajmO mezi
depozitarem, spravcem, fondem a jeho
investory nesmi cCinnost depozitare vyko-
navat spravce.

V souladu se Smérnici depozitar zajistuje

predevsim:

(@) uschovu financnich nastroju a ostat-
nich aktiv, véetné prubézné aktuali-
zace jejich evidence a jejich admi-
nistrace;

(b) provadéni prodeje, vydavani, odku-
pu, vyplaceni a zruseni podilovych
jednotek i akcii fondu v souladu
s prislusnymi vnitrostatnimi predpisy
a statutem ci zakladacimi dokumen-
ty fondu;

(c) plnéni pokynu spravce, pokud nejsou
v rozporu se zakonem ¢i statutem
nebo zakladacimi dokumenty fondu;

(d) sledovani penéznich toku fondu.

V souvislosti s vySe uvedenymi cCinnostmi,
které budou zajistény depozitarem, je
treba uveést, Ze depozitar bude fondu nebo
jeho investorim odpovidat za ztratu fi-
nanénich nastroji danych mu do Uschovy,
jakoz i za veskeré dalsi ztraty vzniklé fon-

7 Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2006/48/ES ze dne 14. ¢ervna 2006 o pristupu
k ¢innosti Gvérovych instituci a o jejim vykonu.
'® Smérnice Evropského parlamentu a Rady
2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich
financnich nastroji, o zméné smérnice Rady
85/611/EHS a 93/6/EHS a smérnice Evropské-
ho parlamentu a Rady 2000/12/ES a o zruseni
smérnice Rady 93/22/EHS.
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du nebo jeho akcionardm v dasledku ne-
dbalosti depozitare ¢i jeho Umyslného
neplnéni povinnosti radnym zpusobem.
V pripadé, ze dojde ke ztraté financnich
nastroju v Uschové u depozitare, bude
depozitar povinen vratit neprodlené fondu
nebo jeho spravci financni nastroje stej-
ného typu nebo odpovidajici financni cast-
ku. Depozitar ponese odpovédnost i
v pripadé delegace vykonu nékteré z cin-
nosti na treti osobu'. Odpovédnost vici
investordm fondu bude ve smyslu Smérni-
ce mozné uplatnit primo anebo neprimo
prostrednictvim spravce, a to v zavislosti
na povaze vztahu mezi depozitarem,
spravcem a investory fondu.

Smérnice ve svych ustanovenich stanovi
pouze obecna pravidla pro ¢innost depozi-
tare. Dalsi specifikace bude obsazena v
provadécich opatrenich Komise, ktera
podrobnéji stanovi napr.:

(@) nalezitosti smlouvy s depozitarem;

(b) obecna kritéria pro posouzeni, zda
maji obezretnostni pravidla a dohled
tretich zemi stejny (cinek jako
v pripadé EU;

(c) podminky pro vykon cinnosti depozi-
tare a povinnosti depozitare jednat
s patricnou péci, vcetné povinnosti
oddélit aktiva klientd od ostatnich
aktiv;

(d) podminky a okolnosti, za nichz se
financ¢ni nastroje svérené do Uschovy
povazuji za ztracené;

() podminky a okolnosti oduvodnujici
smluvni zprosténi odpovédnosti de-
pozitare.

9 Dle AIFMD plati, ze depozitar se viak bude
moci zprostit své odpovédnosti v pripadé ztra-
ty finanénich nastroju svérenych do Uschovy
treti osobé, pokud prokaze, ze (a) byly splnény
veskeré pozadavky tykajici se povéreni Uscho-
vou; (b) depozitar a dotlena treti osoba uza-
vreli pisemnou smlouvu mj. vyslovné prenase-
jici odpovédnost z depozitare na tuto treti
osobu; a (c) pisemna smlouva uzaviena mezi
depozitarem a fondem ¢i jeho spravcem
umoznuje zprosténi depozitare odpovédnosti a
zaroven stanovi objektivni divody pro zprosté-
ni depozitare odpovédnosti.

Odmeénovani
Podobné jako je tomu u bank a obchodni-
kd s cennymi papiry, zavadi Smérnice pra-
vidla pro odménovani pracovnikl spravci
alternativnich fondd. Smérnice mj. stanovi
kategorie pracovniki®, pro které musi byt
zavedeny zasady a postupy odmeénovani,
které budou v souladu s radnym a ucinnym
rizenim rizik.
Pri stanoveni zasad a postupll odménovani
by spravci, v souladu s prilohou Il Smérni-
ce, méli dodrzovat, a to v rozsahu, ktery
bude odpovidat jejich velikosti, vnitrni
organizaci a povaze a slozitosti jejich cin-
nosti, napr. nasledujici principy:

(@) zasady odménovani musi byt
v souladu s radnym a ucinnym rize-
nim rizik;

(b) zasady odménovani musi byt
v souladu s obchodni strategii, cili,
hodnotami a zajmy spravce;

() na odménovani vrcholnych zamést-
nancu odpovédnych za fizeni rizik a
dodrZovani predpist dohlizi pfimo
vybor pro odménovani;

(d) pevna a pohybliva slozka odmeény
musi byt primérené vyvazeny;

() vyplata podstatné casti, nejméné
vsak 40 % pohyblivé slozky odmeény,
se odklada na dobu, ktera je primeé-
fena z hlediska zivotniho cyklu a
pravidel pro zpétny odkup dotcené-
ho fondu a odpovida povaze rizik
spojenych s fondem;

(f)  pohybliva slozka odmeény se vyplaci
Ci prevadi pouze v pripadé, Ze je to
udrzitelné vzhledem k financni situ-
aci spravce.

Spravci, kteri budou obhospodarovat velky

objem aktiv a budou povazovani za systé-

mové vyznamné, budou povinni zridit spe-
cialni vybor pro odménovani, ktery bude
nezavisle posuzovat zasady a postupy od-

2 (i) Vrcholné vedeni; (ii) zaméstnanci, ktefi

jsou odpovédni za  Cinnosti  spojené
s podstupovanim  rizik;  (iii) zaméstnanci
v kontrolnich funkcich a (iv) zaméstnanci,
jejichz celkova odmeéna je radi do stejné pri-
jmové skupiny jako osoby uvedené pod bodem

(i) a (ii).
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ménovani a souvisejici pobidky pro rizeni
s 21
rizik.

Ocenovani

Smérnice ve svém cl. 19 stanovi, Ze sprav-
ce je povinen zajistit pro kazdy jim spra-
vovany fond zavedeni vhodnych a konzis-
tentnich postupl radného a nezavislého
ocenéni aktiv fondu (vCetné vypoctu cisté
hodnoty aktiv). Ocenéni aktiv a vypocet
Cisté hodnoty aktiv je pritom treba pro-
vést alespon jednou rocné, pricemz:

(@) v pripadé otevreného fondu se oce-
néni a vypocet cCisté hodnoty aktiv
provadi rovnéz v intervalech odpovi-
dajicich povaze aktiv drzenych fon-
dem a cetnosti jeho vydavani novych
cennych papirt fondu;

(b) v pripadé uzavreného fondu se oce-
néni a vypocet cCisté hodnoty aktiv
provadi rovnéz v pripadé zvyseni Ci
snizeni kapitalu prislusnym fondem.

Ocenéni aktiv muze byt provedeno bud’

spravcem, pokud je funkcné oddéleno od

spravy portfolia, anebo prostrednictvim

externi osoby nezavislé na fondu, spravci a

jakékoliv dalsi osobé majici na dotcCeny

fond Gzkou vazbu®.

Pro pripad, ze bude ocenéni majetku pro-

vadéno externé, Smérnice vymezuje néko-

lik zasad, které je treba dodrzet a jejichz
dodrzeni musi spravce prokazat, napr.:

(@) externi znalec podléha ex lege po-
vinné profesni registraci;

(b) externi znalec poskytuje dostatecné
profesni zaruky pro efektivni prove-
deni ocenéni aktiv fondu;

2t Cleny a predsedou vyboru pro odménovani

by méli byt clenové fridiciho organu, kteri
v dotyCném spravci nezastavaji zadné vykonné
funkce (non-executive members)- typicky cCle-
nové dozordi rady.

22 Vsouladu s ¢l. 19 odst. 4 Smérnice mize
byt externim znalcem fondu jmenovan depozi-
tar, (a) pokud je jeho &innost jakozto depozi-
tare funkcné a hierarchicky oddélena od éin-
nosti externiho znalce, a (ii) pokud jsou po-
tencialni stfety zajmG fadné rozpoznavany,
reseny, sledovany a oznamovany investordm
daného fondu.

(c) externi znalec nesmi povérit prove-
denim ocenéni aktiv fondu treti oso-
bu;

(d) ocenovani musi byt provadéno ne-
stranné, s patri¢nou dovednosti, péci
a opatrnosti;

(e) za radné ocenéni aktiv fondu a vypo-
Cet Cisté hodnoty aktiv fondu odpo-
vida vzdy spravce.

O vysledku ocenéni a cCisté hodnoté aktiv
budou muset byt investori dotéeného fon-
du informovani v souladu se statutem ci
zakladacimi dokumenty fondu.

Strety zajmu
Smérnice stanovi povinnost spravcl zavést

postupy a opatreni k identifikaci stretu
zajmu vznikajicich pri spravé fondu:

(@) mezi spravcem, vcetné jeho ridicich
pracovnikl a zaméstnancu, a spravo-
vanym fondem ¢i jeho investory;

(b) mezi fondem ¢i jeho investory a ji-
nym fondem ¢i jeho investory;

(c) mezi fondem ¢i jeho investory a ji-
nym klientem spravce;

(d) mezi fondem ¢i jeho investory a sub-
jektem kolektivniho investovani do
prevoditelnych cennych papir(;

() mezi dvéma klienty spravce.

V ramci vlastnich provoznich systémi bu-
dou spravci povinni oddélit od sebe cin-
nosti a povinnosti, které lze povazovat za
vzajemné neslucitelné, nebo které jsou
schopné vyvolat systémové strety zajmu.
Rizeni rizik

Spravci budou povinni funkéné a organi-
zacné oddélit cinnosti rizeni rizik od pro-
voznich cinnosti, a to vcetné cinnosti
spravy portfolii, a zavést primérené sys-
témy rizeni rizik. Dale budou povinni zajis-
tit jejich prezkum, a to nejméné jednou
rocné.

V ramci rizeni rizik budou spravci povinni
alespon:

(@) uplatiovat pri investovani  fondd
vhodné, zdokumentované a pravi-
delné aktualizované postupy nalezité
opatrnosti dle investi¢ni strategie,
cilu a rizikového profilu jednotlivych
fondu;
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(b) zajistit, aby rizika spojena s kazdou
investicni pozici fondl a jejich cel-
kovy dopad na portfolia fondd mohly
byt pribézné radné rozpoznavany,
méreny, reseny a sledovany, mj. i
prostfednictvim zatézovych testd;

(c) zajistit, aby rizikové profily fondd
odpovidaly jejich velikosti, strukture
portfolii a investicnim strategiim a
cilim.

Kazdy spravce bude rovnéz povinen stano-

vit maximalni miru pakového efektu, kte-

rou bude moci vyuzit u kazdého jim spra-
vovaného fondu, a rozsah prava pouziti
kolateralu ¢i zaruky, které budou moci byt
poskytnuty v ramci pouziti pakového efek-
tu. Pritom zohledni napr. typ fondu a jeho
investicni strategii; nutnost omezeni ex-

pozice vUCi protistrané; pomér majetku a

zavazku, ¢i rozsah zajisténi kolateralem

v ramci pakového efektu.

VI Nabizeni podilovych jedno-
tek ¢i akcii fondu

Stejné jako u standardnich fond( bude
mozné podilové jednotky nebo akcie fond(
nabizet jak v domovském staté spravce,
tak i v jinych clenskych statech.

Pro pripad, ze budou podilové jednotky
nebo akcie fondl nabizeny v domovském
staté spravce musi byt splnény nasledujici
podminky:

(@) spravce bude povinen predlozit pri-
sluSnym organim svého domovského
statu o kazdém fondu, ktery hodla
nabizet, oznameni obsahujici mj.:

i.  plan obchodnich cinnosti;
ii. informace o domicilu nabi-
zeného fondu;
iii.  informace o depozitari;
iv.  statut nebo zakladaci do-
kumenty daného fondu;

(b) prislusné organy v domovském statu
spravce tomuto spravci ve lhaté 20
dnu sdéli, zda m(ize zahajit nabizeni
fondu;

v pripadé, Ze dojde k podstatné
zméné kterékoli informace sdélené
prislusnému organu domovského sta-
tu spravce v oznameni, musi spravce

takovou zménu oznamit prislusSnému
organu, pokud jde o zménu:

i. planovanou, nejpozdéji je-
den meésic pred jejim pro-
vedenim;

ii. neplanovanou, okamzité po-
té, co k této zméné doslo.

V situaci, kdy podilové jednotky nebo ak-
cie fondi budou nabizeny v jinych clen-
skych statech nez v domovském staté
spravce fondu, bude spravce povinen
predlozit prisluSnym organim svého do-
movského statu o kazdém fondu, ktery
hodla nabizet, oznameni obsahujici pre-
depsané informace.

Spravce se sidlem v Clenském staté EU
bude moci spravovat unijni fondy usazené
v jiném clenském staté primo anebo pro-
stfednictvim pobocky?, a to za predpokla-
du probéhnuti prislusné notifikace - tzn.
za predpokladu, Ze poskytne prislusnym
organim svého domovského statu nasledu-
jici informace:

(@) clensky stat EU, ve kterém hodla
spravovat fond;
(b) plan obchodnich ¢innosti;

a v pripadé, ze bude fond spravovat pro-
strednictvim své pobocky, také nasledujici
informace:

(i)  organizacni strukturu pobocky;

(ii) adresu, kde je mozné v domovském
staté fondu ziskat potrebné doku-
menty;

(iii) jména a kontaktni Udaje osob odpo-
védnych za vedeni pobocky.

Prislusné organy domovského clenského
statu spravce predaji vSechny nezbytné
dokumenty prislusnym organiim
v hostitelském clenském statu spravce,
véetné prohlaseni o tom, ze spravci bylo
udéleno povoleni dle Smérnice, a to:

(@) do jednoho mésice od dne, kdy ob-
drzely potrebné dokumenty, pokud
ma byt fond spravovan primo sprav-
cem;

(b) do dvou mésicli ode dne, kdy obdr-
zely potrebné dokumenty, pokud ma

2 Za predpokladu, Ze spravce bude mit povo-
leni ke spravé daného typu fondu.
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byt fond spravovan prostrednictvim
pobocky spravce.

VIl Povinnosti fondi pri ovlad-
nuti nekétovanych spole¢-
nosti a emitentd

V pripadé, ze fond ziska majoritni podil na
spolecnost, ktera neni kétovana®, & bude
podil drzet nebo s nim nakladat, bude
spravce tohoto fondu povinen informovat
prislusné organy domovského statu o podi-
lu fondu na hlasovacich pravech v této
spolecnosti, a to vzdy, kdyz vyse tohoto
podilu dosahne hodnoty 10 %, 20 %, 30 %,
50 % a 75 % anebo tuto vysi podilu prekroci
nebo pod ni klesne.

Pokud ziska fond kontrolu nad nekétova-
nou spolecnosti, spravce tohoto fondu
bude povinen oznamit tuto skutecnost:

(@) nekotované spolecnosti;

(b) akcionarim;

(c) prislusnym organim domovského
statu spravce.

Toto oznameni bude obsahovat nasledujici
informace®:

(@) vyslednou situaci ohledné hlasova-
cich prav;

(b) podminky, za nichz byla kontrola
nad nekdtovanou spolecnosti ziska-
na;

(c) den, k jakému byla kontrola ziskana.

Toto oznameni musi byt ucinéno v souladu
s Cl. 27 odst. 5 Smérnice nejpozdéji deset
dn od okamziku, kdy fond ziska pfrislus-
nou vysi podilu na hlasovacich pravech
nebo ji prekroci ¢i pod ni klesne.

24 g yyjimkou (a) malych a stfednich podnik{
ve smyslu ¢l. 2 odst. 1 prilohy doporuceni Ko-
mise 2003/361/ES ze dne 6. kvétna 2003 o
definici mikropodniki a malych a stfednich
podnik(; a (b) ucelovych spolecnosti (SPV)
zaloZzenych k nakupu, vlastnictvi ¢&i spravé
nemovitosti.

> Voznameni pro nekotovanou spolecnost
musi spravce predstavenstvo této spolecnosti
pozadat, aby bezodkladné informovalo zastup-
ce zaméstnancl nebo primo tyto zaméstnance,
ze kontrolu nad spolecnosti ziskal fond spravo-
vany spravcem.

Spravce fondu, ktery ovladne nekétovanou
spolecnost, bude povinen v souladu s cl.
29 Smérnice zajistit, aby zastupci zamést-
nancu této spolecnosti ziskali od predsta-
venstva dané spolecnosti vyrocni zpravu
obsahujici predepsané informace, nebo
bude povinen uvést tyto informace ve vy-
rocni zpravé fondu, ktery spravuje, dle
cl. 22 Smérnice. Vyroc¢ni zprava bude mu-
set mj. obsahovat:

(@) poctivé zhodnoceni vyvoje obchodni
cinnosti dané nekotované spolecnos-
ti;

(b) ramcové informace:

i. o vsech dulezitych udalostech,
ke kterym doslo po skonceni
Ucetniho obdobi;

ii. o pravdépodobném budoucim
vyvoji dané nekotované spo-
le¢nosti; a

iii. 0 Udajich o nabyti vlastnich
akcii.

Smérnice dale stanovi, Ze spravce spravu-

jici fond, ktery ziskal kontrolu nad neko-

tovanou spolecnosti ¢i emitentem, po do-
bu 2 let od ovladnuti dané spolecnosti:

(@) nesmi usnadnit, podporit ani naridit
rozdéleni zisku®, snizeni zakladniho
kapitalu, odkup akcii nebo nabyvani
vlastnich akcii fondem kontrolova-
nou spolecnosti;

(b) nesmi hlasovat pro rozdéleni zisku,
snizeni zakladniho kapitalu, odkup
akcii nebo nabyvani vlastnich akcii
fondem kontrolovanou spolecnosti;

(c) musi za vsech okolnosti vynalozit
veskeré Usili k zabranéni rozdéleni
zisku, sniZzeni zakladniho kapitalu,
odkupu akcii nebo nabyvani vlastnich
akcii fondem kontrolovanou spolec-
nosti.

VySe uvedené povinnosti?’ spravce fondu,
ktery ovladne nekotovanou spolecnost Ci
emitenta, se pritom budou vztahovat na:

(@) jakékoliv rozdéleni zisku akcionardm
v situaci, kdy bude k rozvahovému

% Rozdéleni zisku“ v tomto pripadé zahrnuje

zejména vyplatu dividend a Grok( vztahujicich
se k akciim.
77 Cl. 30 Smérnice.
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dni posledniho Uc¢etniho obdobi cCisté
obchodni jméni spolecnosti podle
rocni Ucetni zavérky nizsi nez vyse
upsaného zakladniho kapitalu zvyse-
na o rezervni fondy;

(b) jakékoliv rozdéleni zisku akcionaru v
Castce presahujici castku zisku na
konci posledniho Ucetniho obdobi
zvysenou o zisk z predchozich obdobi
a platby z rezervnich fondu;

(c) nabyvani vlastnich akcii spolecnosti
do té miry, do jaké je to povoleno.

V pripadé, kdy fond ziska kontrolu, tj. vice
nez 50 % hlasovacich prav, nad kotovanym
emitentem, bude spravce  povinen
zpristupnit informace:

(@) o totoznosti spravce, ktery spravuje
fond, jenz ziskal kontrolu nad koto-
vanym emitentem;

(b) o zasadach a postupech
k predchazeni a reseni stretu zajma;

(c) o zasadach a postupech vnéjsi a

vnitrni  komunikace  spolecnosti,
zejména vzhledem k jejim zamést-
nancum;

nasledujicim subjektim:

(@) dotcené spolecnosti;

(b) akcionarim, jejichz totoznost a ad-
resu bude mit spravce k dispozici;

(c) prislusnym organdm  domovského
Clenského statu spravce.

VIlIl Vztah k tretim zemim

Smérnice neprimo dopada rovnéz na
spravce, kteri nemaji sidlo v ramci EU a to
za predpokladu, ze spravuji unijni fond,
pripadné nabizeji fond investorim v ramci
EU. Od roku 2015 budou moci tito mi-
mounijni  spravci  fungovat volitelné
vramci narodnich rezimd jednotlivych
Clenskych statd nebo v rezimu jednotného
pasu, pri splnéni vsech pozadavki Smérni-
ce. Od roku 2018 bude jejich ¢innost plné
podléhat rezimu Smérnice a nebudou moci
jiz nadale vykonavat svou c¢innost v ramci
EU na zakladé narodnich pravidel. Predpo-
kladem vykonu cinnosti mimounijnich
spravcl v souladu se Smérnici bude mimo
jiné:

(@) existence dohody mezi organem do-
hledu statu plvodu spravce a pred-
métnym clenskym statem EU umoz-
nujici vyménu informaci nezbytnych
pro provadéni dohledu nad danym
spravcem;

(b) existence dohod mezi domovskym
Clenskym statem EU a kazdym dalsim
Clenskym statem, v némZz ma byt
fond nabizen a zemi, v niz je fond
usazen, ktera je v souladu s Gmluvou
OECD o danich z pfijmu a zajistuje
acinnou vymeénu informaci v oblasti
dani; a

(c) prislusny stat pavodu spravce neni
na seznamu nespolupracujicich zemi
a Uzemi vypracované Finan¢nim akc-
nim vyborem proti prani penéz a fi-
nancovani terorismu.

Ze strany prislusnych jurisdikci sidla mi-
mounijnich spravcu tedy bude nezbytna
nejpozdéji od roku 2018 Uprava legislativy
za Ucelem umoznéni cinnosti prislusnych
mimounijnich spravci vramci EU, tedy
spravovani unijnich fonda ¢i nabizeni fon-
dd investorim z EU. Z vyznamnych ju-
risdikci, které budou nuceny na novou
Upravu zaloZenou Smérnici zareagovat lze
jmenovat napr. Guernsey, Jersey, Britské
Panenské ostrovy, Kajmanské ostrovy ci
Gibraltar. S ohledem na skutecnost, zZe
Uplny vycet podminek, které budou pred-
métné jurisdikce nuceny splnit, bude
znam az v roce 2015, nelze nyni s urcitosti
hodnotit pripravenost jednotlivych ju-
risdikci mimo EU na novy rezim Smérnice.
V kazdém pripadé budou fondova centra
mimo EU postupné harmonizovat pravidla
pro spravce a alternativni fondy se stan-
dardy obsazenymi ve Smérnici véetné uza-
virani dohod o vyméné informaci s prislus-
nymi danovymi organy ze zemi EU. Napfr.
podle komentart z Guernsey, by nemélo
byt vyuziti jednotného pasu dle Smérnice
spravcim  z Guernsey  problematické.
V soucasné dobé probihaji jednani mezi
predstaviteli Guernsey a ESMA. Rovnéz
Britské Panenské ostrovy zapocaly dle ve-
fejné pristupnych zdroji nezbytné legisla-
tivni prace za Ucelem umoznéni vyuziti
jednotného pasu.
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Zde je nutno poznamenat, Ze pravidla
obsazena v AIFMD jsou reflexi dohody na
arovni G20 a podobné standardy pro fondy
jsou zavadény v dalSich zemich svéta
(USA, Kanada, Japonsko atd.).

IX Prechodné obdobi

Smérnice vstoupila v platnost 21. 7. 2011.
Spravci jsou povinni prizpusobit se poza-
davkim stanovenym na zakladé AIFMD a
podat zadost o udéleni povoleni nejpozdé-
ji do 22. 7. 2014.

Transpozi¢ni lhata pro clenské staty je
stanovena do 22. 7. 2013. K tomuto datu
by méla byt stanovena rovnéz ucinnost
transpozi¢nich pravnich predpist. Néktera
ustanoveni Smérnice vsak budou imple-
mentovana narodnimi pravnimi predpisy
az v navaznosti na prijeti provadécich
predpist ke Smérnici.

Po nabyti Gcinnosti Smérnice lze rozlisovat
nékolik prechodnych fazi jeji aplikace a to
zejména ve vztahu k mimounijnim sprav-
cim, konkrétné pak:

(@) do okamziku Ucinnosti Smérnice, tj.
nejpozdéji od 22. 7. 2013, budou
aplikovana jak pro unijni, tak mi-
mounijni spravce/fondy prislusna na-
rodni pravidla; od okamziku prove-
deni Smérnice budou moci unijni
spravci nabizet unijni fondy pouze
na zakladé povoleni dle Smérnice;

(b) do roku 2015 budou mimounijni
spravci moci spravovat unijni fondy
za predpokladu splnéni narodnich
pravidel a plnéni zakladnich principd
Smérnice, takovyto spravci vsak ne-
budou moci pozivat vyhod jednotné-
ho pasu dle Smérnice, prestoze bu-
dou plnit vétsinu pravidel uloZenych
Smérnici;

(c) v mezidobi 2015 - 2018 budou mi-
mounijni spravci moci v souladu

s provadécim opatrenim pozadat pri
splnéni stanovenych podminek o po-
voleni dle Smérnice a vyuzit tak plné
vyhod jednotného pasu, nebo budou
moci nadale fungovat v ramci narod-
nich rezimu; a

(d) od roku 2018 budou mimounijni
spravci moci nabizet fondy v ramci
EU pouze na zakladé povoleni dle
Smérnice.

X Transpozice do ceského
prava

Je treba konstatovat, ze promitnuti Smér-
nice do pravniho radu prinese vyznamnou
zménu vregulaci fondového byznysu
v Ceské republice.

Vzhledem ke koncepcni povaze transpozi-
ce AIFMD zahajilo Ministerstvo financi v
ramci pripravy transpozice Smérnice ve-
fejnou diskusi k zasadnim transpozic¢nim
otazkam, mezi které patfi napr. otazka
vymezeni pusobnosti (vymezeni pojmu
vétsi pocet investoru, aplikace na kon-
krétni subjekty Ceského prava, konkrétni
pouziti vyjimek), otazka moznosti vyuziti
nékterych diskrecnich pravomoci (napr. ve
vztahu ke spravcum z tretich zemi ¢&i nabi-
zeni fondll ze tfetich zemi na Uzemi CR),
¢i Uprava odménovani nebo pravidel oce-
novani.

V ramci transpozicnich praci pripravilo
Ministerstvo financi rozsahly konzultacni
material shrnujici zakladni aspekty dopadu
nové Upravy dle Smérnice a vymezujici
sporné Ci nejisté otazky jeji implementace
do ceského pravniho radu.

S ohledem na ustanoveni Smérnice lze
Gcinnost  implementujici  pravni Upravy
ocekavat v poloviné roku 2013.

Dalsi informace lze nalézt zde:;
www.mfcr.cz, www.esma.europa.eu
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http://www.esma.europa.eu/index.php?page=groups&mac=0&id=28

Advokatni kancelar BBH, advokatni kancelar, v. o. s. dlouhodobé poskytuje svym klientim
pravni poradenstvi v oblasti prava finanénich trhd. V ramci svych sluZzeb nabizi také za-
kladni informacni servis o nejvyznamnéjsich aktualitach v oblasti regulace a prava financ-
niho trhu.

Bulletin BBH je urden pouze jako obecna informace o nékterych dilezitych novinkach
a udalostech v oblasti financnich trhi a souvisejici pravni problematice. Jeho obsah neni
pravnim poradenstvim ani doporucenim k urcitému postupu v konkrétni situaci.

V pripadé zajmu o dalsi informace nebo o individualni poradenstvi nebo konzultaci nas ne-
vahejte kontaktovat na nize uvedené adrese.

Kontakt:

BBH, advokatni kancelar, v. o. s.
Klimentska 1207/10

110 00 Praha 1

Ceska republika

Tel.: +420 234 091 355
Fax: +420 234 091 366

E-mail: legal@bbh.cz
Web: www.bbh.cz

ICO: 26143119
DIC: 726143119

Méstsky soud v Praze oddil A, vl. 40439
ID datové schranky: 5e2sxwg

Kde nas najdete:
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