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Novinky v oblasti kolektivniho in-
vestovani

Prvntho srpna  nabyl dcinnosti  zdkon
¢.230/2009 Sb.,' ktery novelizoval zdkon
o podnikdni na kapitdlovém trhu, zdkon
o kolektivnim investovani a dalsi zdkony. Ci-
lem novely zdkona o kolektivnim investovan{
(.ZKI“)* je primdrné transpozice smérnice
o pripustnych aktivech standardnich fondi ko-
lektivniho investovani® a dile zjednoduSeni
nékterych podminek pro zakladdni investi¢nich
fondul a pro ¢innost fondu kolektivniho investo-
vani, zejména fonda kvalifikovanych investort.

Pripustna aktiva standardnich fondu

V ramci transpozice smérnice o piipustnych
aktivech byl doplnén obecny pozadavek likvidi-
ty ke vSem aktiviim, do kterych mtiZe standard-
ni fond investovat (§ 26 odst. 1). Ddle dochdzi
ke specifikaci trzni ceny u OTC derivatt, jakoz-
to ceny, které lze dosdhnout mezi informova-
nymi osobami za obvyklych trznich podminek.
Vzhledem k poZadavkim smérnice
o pfipustnych aktivech se vyslovné vylucuje
moznost investovani standardnich fondd do
komoditnich derivati.

Na zmény v zdkoné navazuje provadéci vyhlas-
ka,' kterd dokonduje transpozici smérnice
o piipustnych aktivech. VyhlaSka stanovi poZa-
davky, které musi spliiovat jednotlivé kategorie
investi¢nich néstroji - investi¢ni cenné papiry,
nastroje penéZniho trhu a finanéni derivaty,
proto tak, aby do nich mohly investovat stan-
dardni fondy. Vyhlaska ddle stanovuje poza-
davky na néstroje, které souviseji s investicnimi
ndstroji - finan¢éni index jako podkladové akti-
vum a nastroj, jehoZ emise nebo emitent jsou
reguloviani za UuUcelem ochrany investort

' Zakon & 230/2009 Sb., kterym se méni zdkon
¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve
znéni pozd¢jSich predpisi, a dalsi souvisejici zako-
ny.

2 Z4kon & 189/2004 Sb., o kolektivnim investova-

ni ve znéni pozdéjsich predpist.

> Smérnice Komise 2007/16/ES ze dne 19. bfezna
2007, kterou se provadi smérnice Rady 85/611/EHS
o koordinaci pravnich a spravnich predpist tykaji-
cich se subjekti  kolektivniho investovani
do prevoditelnych cennych papird (SKIPCP), pokud
jde o vyjasnéni nékterych definic.

4 Vyhlaska ¢. 235/2009 Sb., o investi¢nich néstro-

jich do kterych miZe investovat standardn{ fond.

a dspor. Vyhlaska také specifikuje podminky,
které musi spliiovat emitent nastroji pené¢zniho
trhu mimo EU a které podléhaji obdobnému
dohledu jako v ¢lenském stitu EU. Mj. je zde
stanoveno kritérium, Ze takovd osoba musi byt
hodnocena investiénim stupném ratingu.
Vzhledem kneddvno schvilenému natizeni
o ratingovych agenturdch’ bude do budoucna
nutné, aby tento rating vydala ratingovd agentu-
ra registrovand v EU.

Vyhlaska dale specifikuje podminky, které mu-
si spliiovat investicni cenny papir a néstroj pe-
néZniho trhu obsahujici derivat. V piipadé, Ze
derivatova slozka je samostatné prevoditelnd,
povazuje se takovy derivat za samostatny inves-
tiéni nastroj. VyhlaSka také specifikuje poZa-
davky v pfipadé¢ fondG kopirujicich sloZeni
indexu. Zvoleny index musi byt dostate¢né
reprezentativni pro trh, ktery jej pouZivd, musi
byt vefejné piistupny a tvirce indexu musi byt
nezdvisly na standardnim fondu, ktery sloZeni
indexu kopiruje.

Prechodné obdobi pro ptizplsobeni investi¢ni
politiky fondl kolektivniho investovani a jejich
portfolia novému rezimu je 6 mésicii. Pfechod-
né obdobi tedy kon¢i 31. ledna 2010.

Novy rezim investi¢nich fondu

U investi¢nich fondi ZKI nové vyslovné pfi-
pousti poddni Z4dosti o povoleni také jedinym
zakladatelem. Vyznamnou zménou je zavedeni
specidlniho povolovactho reZimu pro investi¢ni
fondy, které maji byt obhospodafovany inves-
tiéni spolecnosti (§ 64a ZKI). K udéleni povo-
leni takovému investiénimu fondu neni potieb-
né dokladat splnéni podminek pro schvalovani
jeho vedoucich osob, postaéi potvrzeni inves-
tiéni spole€nosti, kterd bude majetek obhospo-
dafovat, o tom, Ze navrzené vedouci osoby maji
potiebné znalosti, zkuSenosti a divéryhodnost.
Déle neni nutné doklddat, Ze samotny zaklada-
ny investi¢ni fond bude mit vécné, persondlni
a organizacni pfedpoklady pro kolektivni inves-
tovani - splnéni téchto predpokladli je vSak
nutno doloZit u investiéni spole¢nosti, kterad
bude investi¢ni fond obhospodatovat. Déle nen{
nutno  doklddat informace o  osobich
s kvalifikovanou ucasti a s tizkym propojenim
se zaklddanym investi¢nim fondem. ZKI stano-
vuje, Ze Ucastnikem fizeni o povoleni takového

Ucinnost tohoto natizeni se predpoklddd cca od
f{jna letoSniho roku s pfechodnym obdobim v délce
12 mésicti.
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investicniho fondu je i investi¢ni spolecnost,
kterd v praxi bude zpravidla ptisluSnou Zadost
zcela nebo z velké Casti pfipravovat. Tato zmég-
na celkové pfindsi potencidlné vyrazné zvySeni
flexibility pro zaklddani investi¢nich fondi.
Zachovana vSak ziistala podminka o dosaZeni
50-ti milionového minimdlniho vlastniho kapi-
tilu do jednoho roku od udéleni povoleni
k ¢innosti. PHi jejim nesplnéni je CNB povinna
odejmout povoleni (§ 114 odst. 6).

Névazné dochdzi také ke zméné pravidel pro
ukonéeni obhospodarovatelské smlouvy mezi
investicnim fondem a investiéni spolecnosti
(§ 17 odst. 2) - vypovédni lhiita ¢ini nejméné 6
mésict a vypoveédni doba neskonéi prede dnem
nabyti pravni moci rozhodnuti CNB o zmén&
statutu. Investi¢ni fond musi byt tedy obhospoda-
fovan plvodni investi¢ni spolecnosti az do schva-
leni nové obhospodatovatelské smlouvy ze strany
CNB. V piipadé, Ze ,,nesamospravny* investiéni
fond bude uzavirat obhospodafovatelskou smlou-
vu sjinou investi¢ni spolecnosti, je se zadosti
nutno doloZit zménu obchodniho planu, novou
obhospodatovatelskou smlouvu a potvrzeni vhod-
nosti vedoucich osob investi¢niho fondu vydané
investi¢ni spolecnosti, kterd bude investi¢ni fond
nové obhospodafovat. V piipadé, Ze investicni
fond nebude uzavirat novou  smlouvu
o obhospodafovani s jinou investi¢ni spole¢nosti,
musi sdm doloZit splnéni vSech podminek pro
samospravny investicni fond - jednid se tedy
ojakési ,dodatecné ptelicencovani“ takového
investi¢niho fondu (§ 101b).

Pro investi¢ni fondy, které maji uzavienu ob-
hospodatfovatelskou smlouvu s investiéni spo-
le€nosti, nadéle nebude nutné ziskdvat predcho-
zi souhlas CNB ke zm&ndm kvalifikované déas-
ti, ani ke zménam vedoucich osob. U vedoucich
osob je kontrola splnéni podminek dostate¢nych
znalosti, zkuSenosti a diivéryhodnosti pro vede-
ni prisluSného investiéniho fondu uloZena pfi-
sluSné investi¢ni spolecnosti, kterd takové oso-
bé ud€luje pisemny souhlas. V piipadé zavaz-
nych zmén v téchto skutecnostech je investi¢ni
spolecnost povinna souhlas odvolat. O udéleni a
odvolani souhlasu je informovdna CNB. Nedo-
drZzeni povinnosti prezkoumat splnéni podmi-
nek u vedoucich osob ze strany investi¢ni spo-
le¢nosti je podrobeno sankci ze strany CNB.

Dochdzi také k doplnéni uvefejiiovdni nékte-
rych informaci o aktudlni hodnoté vlastniho
kapitdlu investicntho fondu a struktufe

a predkladani téchto informaci CNB (§ 88
odst. 4).

Zmény pro fondy kvalifikovanych investori

Pro fondy kvalifikovanych investord novela
ZKI pfinasi fadu modifikaci. Je-li fond kvalifi-
kovanych investorti zakldddn ve form¢ inves-
ticnitho fondu, je mozné vyuZzit flexibilnéjsiho
rezimu pro zaklddani investi¢nich fondd. Uvol-
néni podminek pro fondy kvalifikovanych in-
vestorl prinasi také moZnost pouZit pro zalozZe-
ni fondu kvalifikovanych investorti i nepenéZzité
vklady (§ 64 odst. 1 pism. g)). Dosavadni Caso-
vy limit pro trvdni investicniho fondu je nové
pro fondy kvalifikovanych investorii zrusen,
aje tak mozné zalozit takovy fond i na dobu
neomezenou (§ 4 odst. 5).

Dile dochézi k uvolnéni podminek
v depozitafské smlouvé fondu kvalifikovanych
investor. Novy rezZim pfedpoklddd moZnost
omezeni nebo vylouceni kontroly depozitiie
v nékterych oblastech, pokud je ve statutu uve-
den podrobny popis alternativnich kontrolnich
mechanismt - napf. kontrola externim znalcem,
vyborem expertl, jinym poskytovatelem pfi-
sluSné sluzby apod. Konkrétné se jednid o vy-
jimky u kontroly vypoctu aktudlni hodnoty
akcie nebo podilového listu, kontroly spojené
s nakldddnim s vynosy fondu a kontroly pofizo-
vani a zcizovdni majetku fondu. Vyjimka
u kontroly spojené s provddénim pokynil zna-
mend, Ze zde depozitdt bude nadile povinen
provadét pokyny fondu. Pokud se vSak
s fondem dohodne, mliZe toto provadéni poky-
nd provadét za podminek obdobnych, jako je
tomu v piipadé provadéni pokynt zdkaznika
resp. profesiondlniho zdkaznika ze strany ob-
chodnika s cennymi papiry.

Zmény pro investi¢ni spole¢nosti

Novela vyslovné vylu€uje z ndkladt fondu ko-
lektivniho investovdni ndklady na propagaci
nebo distribuci cennych papird fondd kolektiv-
niho investovani (§ 18 odst. 2), které budou
dédle povaZovany zfejm¢ za néklady obhospoda-
fujici investi¢ni spolecnosti. Tato zména ma
podle divodové zpravy za cil vyloucit faktické
pfenaSeni téchto ndkladl, ato zejména
v ptipadech, kdy jsou tyto ndklady nepfimefené
vysoké. Zména by mela pfispét ke zvySeni
transparentnosti v oblasti ndkladd fonda kolek-
tivniho investovani.
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Novela umoZiiuje, aby investi¢ni spolecnost
vedle vykonu kolektivniho investovéni a posky-
tovani nékterych investi¢nich sluzeb (§ 15
odst. 3) vykonavala také dal$i podnikatelské
¢innosti, které piimo souviseji se spravou vlast-
nitho majetku investicni spoleCnosti. Jednad se
napf. o prondjem nemovitosti, kterd je v majet-
ku investicni spolecnosti. Piedpokladem pro
vykon dal§i podnikatelské Cinnosti ze strany
investi¢ni spoleénosti je jeji registrace u CNB
(§ 60 odst. 8).

Meéni se také podminky pro schvalovani vedou-
cich osob investi¢nich spole¢nosti a investi¢-
nich fondu (§ 72 odst. 3). Dostate¢né zkuSenosti
s kolektivnim investovdnim musi mit alespon
jedna vedouci osoba a nejméné dvé vedouci
osoby musi mit dostatecné zkuSenosti
s investovanim do aktiv, do kterych investuji
obhospodafované fondy.

Nové je feSena také situace po zaloZeni inves-
tiniho fondu, kdy po urcitou dobu je zpravidla
jedinym nebo majoritnim investorem ve fondu
investi¢ni spole¢nost, kterd takovy fond obhos-
podatfuje. Novela vyslovné umoziuje, aby in-

vesti¢ni spolecnost drZzela takovou dcast aZ po
dobu jednoho roku od udéleni povoleni tomuto
fondu (§ 77 odst. 1).

Dalsi zmény

Dalsi zmény se tykaji navySeni limitd pro pfija-
té uvéry nebo pujcky u specidlnich fondt
7210 % na 30%, pricemz zlstdva zachovina
podminka 6-ti mési¢ni splatnosti a zdkaz, aby
oteviené pozice specidlntho fondu piekrocily
hodnotu jeho majetku (§ 49a odst. 3).

Nemovitostnim fondim je nové umoZnéno
nabyvani tcasti na nemovitostnich spole¢nos-
tech, které maji ucast na jinych nemovitostnich
spolecnostech, a kde se predpoklada fize téchto
dvou spolec¢nosti (§ 53d odst. 2). Tato zména by
méla zvySit flexibilitu investovdni nemovitost-
nich fondl, nebot’ nabyvani nemovitosti zptiso-
bem flize nabyvatele a spolecnosti, v jejimz
majetku  se nemovitost nachdzi (SPV), je
v praxi velmi ¢astym zpiisobem pfevodu nemo-
vitosti.

Advokétni kancelat Brzobohaty Broz & Honsa, v. o. s. dlouhodobé poskytuje svym klientim pravni
poradenstvi v oblasti prava finan¢nich trhli. V rdmci svych sluZeb nabizi také zdkladni informacni
servis o nejvyznamnéjsich aktualitidch v oblasti regulace a prava finan¢niho trhu.

Bulletin BBH je urcen pouze jako obecna informace o nékterych dulezZitych novinkach a udalostech
v oblasti finan¢nich trhii a souvisejici pravni problematice. Jeho obsah neni pravnim poradenstvim ani

doporucenim k urcitému postupu v konkrétn{ situaci.

V piipadé zdjmu o dalsi informace nebo o individudlni poradenstvi nebo konzultaci nds nevédhejte

kontaktovat na niZe uvedené adrese.

Brzobohaty BroZ & Honsa, v. o. s.
Klimentska 1207/10

110 00 Praha 1

Ceska republika

ICO 26143119

Meéstsky soud v Praze oddil A, vl. 40439
Tel.: 234 091 355

Fax: 234 091 366

E-mail: legal @bbh.cz

Web: www.bbh.cz
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