25.10. 2011

Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

AIFMD - novy evropsky rezim pro specialni
fondy a fondy kvalifikovanych investoru

Na pocatku ¢ervence byla v Urednim véstniku Evropské unie uverejnéna nova smérnice o spravcich
alternativnich investi¢nich fonda ("AIFMD" prip. "Smérnice")[1]. Tato Smérnice je reakci EU na
financni krizi a pozadavek na vytvoreni harmonizovaného rezimu pro private placement a fondy
kolektivniho investovani, které doposud nepodléhaly harmonizovanym podminkam. Na AIFMD
navaze nékolik provadécich opatieni, které specifikuji otazky, u kterych smérnice ziistava na obecné
urovni. Vydani provadécich opatreni se predpoklada v poloviné roku 2012.
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Smérnice prindsi fadu zmén pro speciélni fondy, fondy kvalifikovanych investora a dalsi typy fondu
("alternativni fondy"). Smérnice také vyznamné rozsiruje okruh spravcu fondd, kteri by méli podléhat
regulaci - dopadne i na spravce fondl private equity, venture kapitalu a téz ruznych trustovych
struktur.

Smérnice ma extrateritorialni dopady i na fondy domicilované mimo EU, které jsou nabizeny
investorum z EU. Zde AIFMD m)j. predpokladéa uzavreni dohod o spolupréaci mezi regulatory
fondového byznysu a danovymi urady z EU a off-shore center.

Vyjimky z rezimu AIFMD jsou pomérné omezené - za urcitych podminek mohou byt vylou¢eny naprt-.
fondy pro jednoho nebo nékolik mélo investort, rodinné trusty nebo vnitroskupinové fondy a jejich
spravci, nebo fondy, které jsou zalozeny vyhradneé z iniciativy investora a nejsou nabizeny dalSim
investorum. Pfechodnd ustanoveni umoznuji vyjimku z povinného licencovéni spravcum fondu
uzavreného typu, které po cervenci 2013 nebudou provadét dalsi investice.

Pro spravce obhospodarujici relativné mensi objem aktiv (do 100 mil. EUR, pokud vyuzivaji financ¢ni
paku, nebo 500 mil. EUR, pokud investuji bez financni péky), zavadi AIFMD mirnéjsi regulaci. Do
toho limitu se vsak zapocitavaji aktiva v alternativnich fondech v rdmci celé skupiny, do které
spravce patri.

Pro alternativni fondy, které investuji do majoritnich nebo kontrolnich podilt na obchodnich
spolec¢nostech stanovi AIFMD radu povinnosti. Ve vztahu k cilovym spole¢nostem se jedna mj. o
poskytovéni informaci o obchodnich zdmérech cilové spolecnosti, jejim zaméstnanclim a ostatnim
akcionarum ¢i spole¢nikiim ¢i limitace moznosti vyplaty dividend. Vyjimka z téchto povinnosti se
uplatni ve vztahu k malym a stfednim podnikum, které maji méné nez 250 zaméstnanci ¢i obrat
mensi nez 50 mil. EUR roéné. Pokud vSak portfoliové spolecnosti tvori tzv. propojené podniky, které
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v souhrnu prekroc¢i uvedné limity, vyjimka se neaplikuje.

Smérnice stanovuje také limity na vyuzivani uvéra a pujcek (financni paky) ze strany fond. Nicméné
provozni uvéry ¢i pujcky prijaté portfoliovymi spole¢nostmi by nemély byt zahrnuty do téchto limita.

Novéa regulace predpoklada povinné licencovani spravcu alternativnich fondu. Spravci budou muset
splnovat podminky pro ¢innost analogické jako stavajici investi¢nich 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 nezavislé ocenovani majetku
fondu nejméné jednou roCné, zavést systém rizeni rizik (finan¢nich operacnich atp.) a systém vnitrni
kontroly (vnitfni audit a compliance). Prestoze je velka Cast alternativnich fondu ur¢ena vyhradné
profesionalnim investortim bude pro nabizeni investic do fondu platit rezim informovani investoru v
rozsahu obdobném jako u retailovych standardnich fonda.

Smérnice poskytuje pomérné dlouhé prechodné obdobi nicméné zmény, které prinasi, je potrebné
brét v potaz pri zakladani a spravé fondovych a trustovych struktur v tuzemsku, EU ¢i v off-
shorovych jurisdikcich jiz dnes.

Promitnuti Smérnice do pravniho radu prinese vyznamnou zménu v regulaci fondového byznysu v
Ceské republice. V rdmci piipravy transpozice AIFMD ptipravilo Ministerstvo financi rozsahly
konzultacni material shrnujici zdkladni aspekty dopadu nové upravy a vymezujici sporné ¢i nejisté
otazky jeji implementace do ¢eského pravniho rddu. Navazné se predpoklada, ze v prvni poloviné
pristiho roku by mélo Ministerstvo financi pripravit navrh zasadni noveliza predpisu pro kolektivni
investovéan{ v Ceské republice. Predpoklad4nd u¢innost nové pravni upravy lze otekavat v poloviné
roku 2013.

V pripadé zdjmu o dalsi informace nas nevahejte kontaktovat.
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[1] Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. ¢ervna 2011 o spravcich
alternativnich investi¢nich fondd a o zméné smérnic 2003/41/ES a 2009/65/ES a natizeni (ES) ¢.
1060/2009 a (EU) ¢. 1095/2010.
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Dalsi clanky:
e Mozné disledky nespravného pouZiti Al v procesnich poddnich
o Uzemni pléan jako klicovy faktor pri ocenovani pozemki
 Kdyz spole¢nik neni dodavatel. NSS znovu resil danovy ,Svarcsystém” u spole¢niku s.r.o.

e Zaméstnanecké akciové opcni programy (ESOP)

e Novy rezim pro dluhopisové financovani
e Transfer Pricing: Na co si dat pozor s blizicim se koncem roku

¢ Soubéh odepreni nadroku na odpocet dané a ruceni za nezaplacenou dan dle rozsudku KONREQ

e Odpovédnost finanénich instituci za nespravné investi¢ni poradenstvi

 Vyvoj jednani G7/OECD/USA v oblasti Pillar Two

e Soucasny trend mikrodomu a mobilnich domu z pohledu financovani a ocenovani
o Svarcsystém a jeho dafiové rizika u dodavateld i odbératell sluzeb
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