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

Nova pravni uprava kolektivniho investovani -
cast II.

Jak jiz bylo naznaceno ve vySe uvedeném vyctu, investi¢ni spole¢nost muze prostrednictvim smlouvy
pri splnéni stanovenych podminek svérit obhospodarovani majetku fondu kolektivniho investovani
nebo nékterou ¢innost souvisejici s kolektivnim investovanim jiné osobé (jiné investic¢ni spolecnosti,
pripadné obchodnikovi s cennymi papiry). Na zakladé povoleni Komise je umoznén i prevod
podilového fondu do obhospodarovani jiné investi¢ni spolecnosti.

c) Standardni a specialni fondy

Jak jiz bylo receno, ZKI rozliSuje standardni fondy kolektivniho investovéni a fondy specialni. Standardni fond
je podle ZKI fond kolektivniho investovani, ktery spliuje pozadavky prava Evropskych spolecenstvi, tedy predevsim
smérnice 85/611/EHS v aktudlnim znéni (déle ,smérnice”). V souladu se smérnici se muze jednat pouze o fond
otevieného typu, u tuzemskych fondl pti chybéjici ipravé SICAV (viz vySe) pouze o otevieny podilovy fond.

Skladba majetku ve standardnim fondu odpovidéa pozadavkim smérnice. Upozornit je tfeba na moznost investovat do
finan¢nich derivatl prijatych k obchodovéani na regulovaném (vefejném) trhu nebo jinych finan¢nich derivéatt
s primérenou mirou likvidity a rizika investice. Také pravidla pro rozlozeni a omezeni rizika vychazeji ze smérnice.

Patd ¢ést ZKI upravuje pro standardni fondy i tzv. evropsky pas (nebo také jednotny pas). Jeho podstatou je vzdjemné
uznavani povoleni pro utvary kolektivniho investovani mezi clenskymi staty EU. Pro uznéni je treba splnit oznamovaci
povinnost vi¢i organu stétniho dozoru. V piipadé z4jmu investi¢ni spolecnosti se sidlem v CR o poskytovani sluzeb v
jiném Clenském staté EU se oznameni podava Komisi pro cenné papiry (dale ,Komise”). Ta pak prislusné udaje
preda organu dozoru v hostitelském staté. ZKI rozliSuje podnikéni v hostitelském staté prostrednictvim organizacni
slozky a bez ni. Odpovidajici povinnosti jsou stanoveny pro zahranic¢ni subjekty kolektivniho investovani se sidlem v
EU v piipadé, Ze chtéji poskytovat sluzby v CR, a také pro Komisi v rémci spolupréace mezi orgény dozoru statt EU.

Specialni fondy mohou mit podle navrhu ZKI pravni formu investi¢niho fondu, otevieného nebo uzavieného
podilového fondu. Tyto fondy se déli podle majetku, do kterého prevazné investuji, na 7 druht: specialni fondy
cennych papirt, rizikového kapitlu, nemovitost{, derivétt, fondy fondt, zvlaStniho majetku a smiSené fondy. Pro
kazdy druh specialnich fondu je zvlast vymezen majetek, do kterého se maji prevazné ukladat penézni prostredky,
jednotlivé jsou stanovena také pravidla pro rozloZeni a omezeni rizika. Obecné budou investice do specialnich fondl
rizikovéjsi nez do standardnich fondu.

V CR mohou piisobit i zahrani¢n{ specidlni fondy. Evropsky pas se na né viak nevztahuje a je tfeba, aby pro né
Komise vydala odpovidajici povoleni.

d) Investicni spolecnosti

Urcité zmeény se dotykaji i Gpravy investi¢nich spolecnosti. Investicni spolecnosti se kromé ¢innosti spocivajicich ve
vytvareni a obhospodarovéani podilovych fondu a v obhospodarovani investi¢nich fondt na zékladé smlouvy o
obhospodarovani[ 1] nyni mohou zabyvat i dal$imi ¢innostmi. Mezi tyto dal$i ¢innosti zarazuje ZKI obhospodarovéni
majetku investi¢niho fondu nebo majetku v podilovém fondu pro jinou investi¢ni spole¢nost, poskytovani jednotlivych



sluzeb souvisejicich s kolektivnim investovanim jiné investicni spolec¢nosti nebo investi¢niho fondu a obhospodarovani
majetku zdkaznika, tedy individudlni asset management (ten vSak musi byt zvlast uveden v povoleni k ¢innosti
investi¢ni spole¢nosti).

Jak jiz bylo naznaceno ve vy$e uvedeném vyctu, investi¢ni spole¢nost muze prostiednictvim smlouvy pfi splnéni
stanovenych podminek svérit obhospodarovani majetku fondu kolektivniho investovani nebo nékterou ¢innost
souvisejici s kolektivnim investovénim jiné osobé (jiné investic¢ni spolec¢nosti, pripadné obchodnikovi s cennymi
papiry). Na zadkladé povoleni Komise je umoznén i prevod podilového fondu do obhospodarovani jiné investi¢ni
spolecnosti.

ZKI zavadi také novou metodu stanoveni vySe uplaty investi¢ni spole¢nosti za obhospodarovéni. Kromé zptisobu
upravenych jiz v ZISIF je mozno vysi uplaty vazat na meziro¢ni rust hodnoty vlastniho kapitalu pripadajiciho na jednu
akcii investi¢niho fondu nebo podilovy list podilového fondu. Dalsi novou alternativou je kombinovany vypocet

z prumérné hodnoty vlastniho kapitalu fondu a z meziro¢niho ristu na jednu akcii nebo podilovy list. Naopak oproti
ZISIF neni stanovena maximalni procentni vy$e uplaty. Podle divodové zpravy k ZKI takové omezeni vySe Gplaty neni
nutné vzhledem k zlepSeni stavu podnikatelské etiky v oblasti kolektivniho investovani a také proto, Ze Komise musi
schvalit statut fondu, ktery obsahuje mimo jiné daje o zplisoby vypoctu uplaty.

v v7s

Noveé ZKI resi situaci, kdy zaniknou zdvazky z depozitarské smlouvy. V takovém pripadé investi¢ni spolecnost
nebo investi¢ni fond pozastavi az do nabyti Gcinnosti nové depozitarské smlouvy v podstaté veskerou Cinnost fondu.
Toto reseni se zda byt prinosem, dasledné totiz chrani investory.

e) Cinnost investi¢ni spole¢nosti a investi¢niho fondu

Osma c¢ast ZKI, upravujici pravidla ¢innosti investicni spolecnosti a investi¢niho fondu, také zakotvuje urcité
zmény oproti predchézejici pravni upravé. Pozadavky na vysi vlastniho (nikoli uz zédkladniho) kapitdlu investi¢ni
spolecnosti a investicniho fondu, ktery nesvéril obhospodarovani svého majetku investic¢ni spolecnosti, jsou stanoveny
jako korunové ekvivalenty ¢astek v méné Euro podle smérnice, aby se predeslo problémum s pohyby ménovych
kurza. Navic vlastni kapitél fondu kolektivniho investovani musi do roka od udéleni povoleni dosahnout 50 miliont
K¢. Naopak vyse zakladniho kapitalu investi¢ni spole¢nosti a investi¢niho fondu musi umoznovat radny vykon jejich
¢innosti, aby bylo udéleno povoleni; konkrétni potebnda vyse vsak bude na uvazeni Komise pro cenné papiry.

Ty investicni spolecCnosti, které ziskaji povoleni k obhospodarovani individuélnich portfolii, budou muset plnit
obdobné povinnosti jako obchodnici s cennymi papiry (mj. budou platit prispévek do Garan¢niho fondu obchodnikl
s cennymi papiry). Podrobnéji jsou upraveny otazky nabizeni akcii a podilovych listl a propagace v oblasti
kolektivniho investovani.

Soucasti plnéni informacnich povinnosti je kromé uverejnovani statutu, vyro¢ni a pololetni zpravy také
uverejnéni zjednoduseného statutu, obsahujiciho vybrané tidaje ze statutu. Minimalni nélezitosti statutu a
zjednodusSeného statutu stanovi vyhlaska Komise (méla by vyjit v druhé poloviné ¢ervence 2004). Uverejiiovani téchto
i dalSich informaci pro investory se bude zasadné provadét zpusobem umoziujicim dalkovy pristup, tedy po
internetu.

f) Ostatni ustanoveni
Uprava ru$eni a pfemén ttvart kolektivniho investovani vychézi ze ZISIF. Na rozdil od ZISIF ZKI vyslovné

stanovi, ze Komise nepovoli slouceni ani splynuti otevireného a uzavreného podilového fondu.

Pri vykonu stétniho dozoru muze Komise ulozit nékterd nova opatreni k napravé, a to provedeni mimoradného auditu
fondu, zménu auditora a pozastaven{ vydavéni a odkupovani akcii nebo podilovych lista.



Ve spole¢nych, prechodnych a zavére¢nych ustanovenich resi ZKI mimo jiné postaveni Gtvaru kolektivniho
investovani vzniklych ptred Gcinnosti ZKI. Dosavadni fondy kolektivniho investovani patii do kategorie specialnich
fondl. Investi¢nim spole¢nostem a investi¢nim fondim je poskytnuta lhata do 30. ¢ervna 2005 na to, aby uvedly své
pomeéry do souladu se ZKI.

3. ZéVél"

Prévni Uprava kolektivniho investovani podle ZISIF obsahovala fadu nedostatkt (nesystemati¢nost, nesoulad se
smeérnici 85/611/EHS, matouci definice, nepresnosti atd.). Domnivam se proto, Ze zamér nahradit ZISIF novou pravni
upravou byl opodstatnény. Novy pravni predpis chranici dostate¢nym zpusobem postaveni investori se také zdal byt
vhodnym zpusobem obnoveni duvéry verejnosti v kolektivni investovani.

Z&kon o kolektivnim investovani se svym obsahem odchyluje od vécného zdméru (napriklad chybéjici iprava
spole¢nosti s variabilnim kapitdlem, ponechani dosavadni terminologie), ¢ast nové zavadénych institutl by si
zaslouzila podrobnéjsi Upravu. Na druhou stranu priblizuje ¢eské pravo smérnici 85/611/EHS. Doufejme tedy, Ze jeho
nedostatky budou odstranény budoucimi novelizacemi.

Autor je advokatnim koncipientem v advokatni kancelari Glatzova & Co., Praha
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[1] Pouziti terminu , smlouva o obhospodatovani“ namisto doposud uzfvaného terminu ,obhospodatovatelska smlouva“ povazuji
za zcela nevhodné, protoze hrozi zaméhovani s pojmem ,smlouva o obhospodafovani cennych papiri“, ktery pouziva soucasny §
37a zdkona ¢. 591/1992 Sh., o cennych papirech, pro zcela odli$ny smluvni typ.
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