7.11. 2023

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

Blizi se soumrak alternativnich fondu dle §
15 ZIFIS?

Dne 25. kvétna 2023 Ministerstvo financi rozeslalo do pripominkové rizeni novelu zdkona ¢.
240/2013 Sb. o investi¢nich spolecnostech a investicnich fondech (ZISIF). Navrh zakona, kterym se
meéni zakon ¢. 240/2013 Sh., o investicnich spoleCnostech a investi¢nich fondech, ve znéni pozdéjsich
predpist, a dalsi souvisejici zdkony se snazi reagovat na nedostatky soucasné pravni upravy
identifikované pri pripravé koncepce ve vztahu k fondovému financovani. Navrhovana ucinnost
novely je stanovena na 1. 7. 2024.

Dle nazoru Ministerstva financi jako predkladatele navrhu zékona a rovnéZ tak dle ndzoru CNB byly
identifikovany nedostatky v oblasti pravnickych osob podle § 15 zdkona ZISIF, které v zasadé
nepodléhaji regulaci ZISIF ani dohledu CNB. Ackoliv je nabizeni vefejnosti investovat do téchto
subjektt neboli tzv. nelicencovanych spravcu zakazano, jsou indikace z trhu i dohledu, Ze opak je
pravdou. Tito nelicencovani spravci obhospodaruji majetek investovany verejnosti, kdy se investori
domnivaji, Ze investuji do regulovanych subjektl, a dochazi tak k jejich zmateni, kdy si neuvédomuj,
Ze se jedna o vysoce rizikové investice. Smyslem novely je tedy omezit investice (nejen) verejnosti do
tzv. nelicencovanych spravcu.

Za zminku jisté stoji navrh vzneseny v ramci meziresortniho pripominkového rizeni Kancelari
financniho arbitra. Kancelar financni arbitra se vyjadrila, ze se na finan¢niho arbitra obraceji jak
s dotazy, tak s navrhy na zahdjeni fizeni rocné desitky spotrebitelli, kteri prostrednictvim subjektt
nabizejicich spravu majetku srovnatelnou s obhospodarovanim ve smyslu § 15 ZISIF investovali své
penize a o tyto financ¢ni prostredky z ¢asti nebo zcela prisli. Finanéni arbitr konstatoval, ze neni
v souCasné dobé prislusny resit spory mezi spotrebitelem a osobou poskytujici spravu majetku
srovnatelnou s obhospodarovanim, protoze podle § 1 odst. 1 pism. d) zdkona ¢. 229/2002 Sb.,
o finan¢nim arbitrovi, ve znéni pozdéjsich predpisu (dale jen ,ZoFA"“), je pouze prislusny resit spory
z kolektivniho investovani. Sprava srovnatelna s obhospodarovanim stejné jako sprava majetku
prostrednictvim fondu kvalifikovanych investora nejsou oznacené v § 92 ZISIF jako fondy
kolektivniho investovéani. Stejné tak neni finanéni arbitr prislusny resit spory s investi¢nim
zprostredkovatelem podle § 1 odst. 1 pism. h) ZoFA, ktery investici do spravy majetku srovnatelné
s obhospodarovanim zprostredkoval. Z téchto divodl Kanceldr finan¢niho arbitra navrhla, aby byl §
15 ZIFIS zcela zrusen. To vSak nebylo Ministerstvem financi akceptovano. Autor ¢lanku se domniva,
Ze zruSeni institutu spravy majetku srovnatelné s obhospodarovanim jako takového by bylo v rozporu
se Smérnici Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. Cervna 2011 o spravcich
alternativnich investi¢nich fondu a o zméné smérnic 2003/41/ES a 2009/65/ES a narizeni (ES) ¢.
1060/2009 a (EU) ¢. 1095/2010, v platném znéni (AIFMD).

Novela prinasi nové odstavce 3 az 8 § 15 ZIFIS

K odstavci 3: Nové se bude pozadovat, aby se nelicencovany spravce oznacil v nazvu, jako ,0soba
rizikového kapitalu”. Zakon predepisuje presné oznaceni, které ma byt soucasti firmy podlimitniho
spravce. Zakon nové zakazuje pouziti pojmu ,fond” nebo jeho prekladu ¢i slov od tohoto slova
odvozenych, jelikoz je toto oznaceni zavadéjici pro investory, kteri se mohou domnivat, ze se jedna o
regulovany subjekt. Subjekty podle § 15 budou muset v prechodném obdobi 2 let prizpusobit svou
obchodni firmu témto pozadavkum.
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K odstavci 4: Zavadi se informacni povinnost vuci investorum tak, aby investor védél o rizikovosti
investice, do ¢eho bude subjekt investovat a jaky je investicni horizont. Informacni povinnost je vice
strukturovana a je vyzadovano poskytnuti i varovani, ze se jedna o rizikovou investici, o kterou muze
investor prijit. Investor by mél byt také informovan o poplatcich, které si subjekt bude uc¢tovat.
Investor by také mél obdrzet informaci, Ze investice neni nijak garantovéna, ze tedy o ni maze plné
prijit. V neposlednim radé se zavadi povinnost informovat investora o skutec¢nosti, ze Cinnost
nelicencovaného spravce neni dohlizena Ceskou narodni bankou. Tyto informace by investor mél
obdrzet automaticky, ovSem nové se tato povinnost zanasi do zdkona. Informace nemusi byt pouze v
listinné podobé, ale mohou byt poskytnuty i na jiném informaénim médiu, ovsem mélo by to byt néco,
co si investor mlize uchovat a znovu se k tomu v budoucnu vrétit.

Omezuji se subjekty, které mohou volné investovat do tohoto subjektu, na osoby, jejichz investice
odpovida 125 000 EUR a to investice do tohoto konkrétniho nastroje nabizeného nelicencovanym
spravcem. Zakon je prisnéjsi a nestaci mu podminka kvalifikovaného investora, nebot z aplikacni
praxe vyplynulo, Zze podminka kvalifikovaného investora a jeho prohlaseni, muze byt u téchto
subjektll Casto obchézena a je velmi omezeny zpusob, jak kontrolovat vyplnéni investi¢niho
dotazniku. Tato osoba musi také splnit podminku investicniho dotazniku, tedy musi byt ovéreno, ze je
tato investice pro danou osobu vhodna a odpovida jeho odbornym znalostem a zkuSenostem.

K odstavci 5: Narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1286/2014 ze dne 26. listopadu 2014
o sdéleni klicovych informaci tykajicich se strukturovanych retailovych investi¢nich produkti a
pojistnych produktl s investi¢ni slozkou zavadi povinnost a forméat informaci, které ma retailovy
klient obdrzet. Pisobnost tohoto narizeni se vztahuje i na nelicencované spravce. Zakon tedy stavi
najisto, Ze nelicencovany spravce muze splnit informac¢ni povinnost i dodénim tzv. sdéleni klicovych
informaci investorovi.

K odstavci 6: Z pravidla minimalni vy$e investice se zavadi vyjimka pro rodiny a pratele, kdy muze
investovat az 20 osob, které nenaplnuji podminku minimélniho vkladu. Pokud je tedy mezi investory
byt jen jedna osoba, ktera neinvestuje do daného nastroje 125 000 EUR, tak se aplikuje podminka
maximalné 20 osob mezi investory. Aby nedochazelo k obchazeni zdkona, je vyzadovano, aby tuto
skutecCnost, ze verejnost je maximalné v poctu 20 osob, ovéril auditor. Pravnicka osoba musi toto
ovéreni dodat do 6 mésicl od uplynuti predchdzejiciho i¢etniho CNB. Pokud chce tedy
nelicencovany spravce vyuZit vyjimku z miniméalnfho poZadovaného vkladu, musi CNB predloZit
ovérenou zpravu auditorem, ze poCet investoru nepresahuje 20 osob. Tim bude zajiSténo, ze
nedochazi k obchazeni zakona a zdroven toto nepredstavuje nadmérnou administrativni zatéz, nebot
se pau$alné neroz$iruje povinnost auditora napr. vaci icetni zavérce. Ovérovani ucetni zavérky se
ridi standartnimi uc¢etnimi predpisy.

K odstavci 7: Zpusob predlozeni této zpravy auditora - tedy jako konkrétné elektronicky se bude
podévat, stanovi Ceska narodni banka vyhlaskou.

K odstavci 8: Dale se zavadi sank¢ni vymaz za poruseni povinnosti danych zdkonem. CNB tak mize
v pripadé poruseni zakonnych povinnosti vymazat nelicencovaného spravce ze seznamu vedeného
CNB. Takové osoba nemtiZe byt znovu zapséana dalsich 10 let. Je ponechdno spravni uvézeni CNB,
tak aby byly zohlednény zdvaznosti poruseni a pripadné ochota zjednat nédpravu. Sank¢ni vymaz je
také jedinou sankci, ktera je ddna za informacni povinnost a za omezeni osob, které mohou
investovat do tohoto typu fondu. Zavadi se sice pokuta za nedodani ovéreni auditora, ovsem
prekroceni vyjimky limitu 20 osob by mélo byt ve vysledku trestano vymazem, nebot primarné se
nejedna o dohlizeny subjekt na financnim trhu.

Zaver



Lze predpoklddat, vzhledem ke skutec¢nosti, Ze napri¢ politickym spektrem a u dotcenych
mezirezortnich subjektl existuje shoda ohledné nutnosti ipravy povinnosti alternativnich fondu, ze
novela bude v navrhovaném znéni prijata. Jak z vySe uvedeného vyplyva na Cinnost alternativnich
fondu dle § 15 ZIFIS budou kladeny prisnéjsi zdkonné naroky. Smyslem novely je nepochybné
investory odradit od investic do alternativnich fondu. Autor shledéva zprisnéni podminek predevsim
v informacni povinnosti a v povinnosti vyplihovat s investorem investi¢ni dotaznik. Dale pak novinku,
kdy jiz nebude stacit, aby investor byl kvalifikovanym investorem, ale bude muset investovat
minimélné 125 000 EUR. A v neposledni radé skutec¢nost, Ze sice pocet nekvalifikovanych investoru
zustal stejny, tedy 20, ale nové tuto skute¢nost bude muset ovérovat auditor a tato zprava musi byt
predkladdna CNB, coZ piinese dalsi finanéni ndklady pro spravce alternativniho fondu.

Je tedy na zvazeni spravcu alternativnich fondu, zda za téchto podminek bude nadale institut spravy
majetku srovnatelny s obhospodarovanim pro né prinosem.

Mgr. Marek Ambroz,
advokat
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Dalsi clanky:

e Prikaz a prikaz na misté v prestupkovém rizeni vedeném organy inspekce prace
e LetiSté a letecké stavby
e Problematické aspekty zmén v Gpravé odpovédnosti za Skodu zpusobenou vadou vyrobku

e Autonomni mobilita optikou Ceské legislativy. Kdy se na silnicich dockame vozidel bez ridice?
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e Rodicovska odpovédnost po novele obcanského zakoniku: Jak nové principy rovnosti,

spoluprace a ochrany ditéte méni praxi soudu a rodin
e Lhuta a povinnosti pri vyrozuméni oznamovatele o vysledku posouzeni ozndmeni
¢ Mezinarodni premisténi nezletilého ditéte
¢ Poucovaci povinnost soudu a prekvapivé rozhodnuti
¢ Byznys a paragrafy, dil 29.: Jednani za s.r.o. - jednatelé

» Kdyz korporatni neshody nestaci: soudni zasah do ucasti spolecnika jako krajni reseni
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