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

Novela zakona o investicnich spolecnostech a
investicnich fondech regulace ,patnactek”

V poslanecké snémovné aktualné jako soucast snémovniho tisku 570 sméruje k dneSnimu datu (18.
3. 2024) do tretiho ¢teni navrh novely zdkona ¢. 240/2013 Sb., o investicnich spole¢nostech a
fondech s tc¢innosti stanovenou na 1. ¢ervence 2024.

Obsahem novely budou primarné zmény v oblasti nelicencovanych spravcu[1] déale je v ni zasazena
uprava, kterd by méla zatraktivnit formu komanditni spole¢nosti na investicni listy a uzaviené
akciové spoleCnosti pro investi¢ni fondy. V oblasti technickych zmén pajde hlavné o sladéni zékona
s evropskou legislativou.

Zakonodérce se v duvodové zpravé k nezbytnosti ipravy nelicencovanych spravcu vyjadril takto:

,Byly identifikovdny nedostatky v oblasti prdavnickych osob podle § 15 zdkona ¢. 240/2013 Sb., o
investicnich spolecnostech a investi¢nich fondech, ve znéni pozdéjsich predpist (ddle jen ,ZISIF”),
které v zdsadé nepodléhaji regulaci ZISIF ani dohledu CNB. Ackoliv je nabizeni verejnosti investovat
do téchto subjektil neboli tzv. nelicencovanych sprdvctl zakdzdno, jsou indikace z trhu i dohledu, ze
opak je pravdou. Tito nelicencovani sprdvci obhospodaruji majetek investovany verejnosti, kdy se
investori domnivaji, Ze investuji do regulovanych subjektt, a dochdzi tak k jejich zmateni, kdy si
neuvedomuji, Ze se jednd o vysoce rizikové investice.”

Nelicencovany spravce je osoba, kterd spravuje majetek zpusobem srovnatelnym s klasickym
investi¢ni fondem, avSak nedisponuje povolenim podle ZISIF. Duvodem pro existenci této pravni
upravy je snaha nastavit jednodu$s$i rezim spravcum fondi, které nejsou nabizeny verejnosti a
s ohledem na jejich zpravidla vyrazné mensi objem majetku ve spravé nepredstavuji systémoveé
riziko.

Problémem, ktery vznikd okolo takovychto subjektu, je prakticky Uplna absence kontroly ze strany
CNB. Ac¢koli maji povinnost registrace v seznamu vedeném CNB a pravidelného reportingu, CNB
spravnost udajil neovéruje. Cinnost spravce ani dodrzovani jeho investiéni strategie nepodléha
dohledu ze strany CNB.

Dochazi poté k pripadiim, kdy nékteré z téchto subjektl nepoctivé obchézeji pravidla a nabizi své
sluzby retailovym investorum v mnohem vét$im rozsahu, nez bylo puvodné zamysleno. Dosavadni
regulace, ktera vyzadovala pouze prohlaseni kvalifikovaného investora a vyplnéni investi¢niho
dotazniku, bude podstatné zprisnéna. Navrh pocitd se zavedenim minimalni investicni castky 125
000 EUR, které musi kazdy kvalifikovany investor dosahnout do 1. ¢ervence 2026.

Vyjimka pro friends and family, se kterou pocita i evropska legislativa, umoznuje i nadale maximalné
20[2] osobdam investovat bez splnéni podminky minimalniho vkladu. Shromazduje-li vSak spravce
penéZni prostfedky nebo penézi ocenitelné véci od vétsiho poctu klienti, musi predlozit CNB zpravu
auditora o dodrzeni limitu 20 investortl, tento audit musi byt proveden a reportovan CNB nejpozdé&ji
ke 30. ¢ervnu 2027.

Dalsi povinnosti, kterou nelicencovanym spravcum zakon nyni explicitné stanovi bude informac¢ni
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povinnost vici investorum, ktera bude obsahovat spolu s varovanim, Ze nelicencovany spravce
nepodléhd dohledu CNB informace o rizikové investici (investi¢ni horizont a strategii, celkovou vysi a
strukturu uplaty, rizikovost, varovani, ze investice neni garantovana).

Dle naseho néazoru vsak tato povinnost z evropskeé legislativy jiz vyplyva. Nyni totiz existuje povinnost
vypracovat a predlozit investorum sdéleni klicovych informaci (tzv. Key Information Document neboli
,KID“), kterou stanovuje narizeni PRIIPs.[3] Tato povinnost se tyka i vétSiny spravcu dle § 15 ZISIF.
Podle narizeni PRIIPs je spravce[4], mezi jejichz investory patri retailovi investori, povinen
vypracovat a predlozit KID klientim pred uzavienim smlouvy.

Nakonec budou mit nelicencovani spravci povinnost obsahovat v nazvu své obchodni firmy souslovi
»0soba rizikového kapitalu”, spolu s tim se v nazvu zakazuje pouZiti slova ,fond” nebo slov od néj
odvozenych (vCetné prekladl). Zména obchodni firmy bude muset byt provedena nejpozdéji k 1.
lednu 2025.

Zavadi se novy §15a, ktery v pripadé zavazného nebo opakovaného poruseni vyse zminénych
podminek spravcem dava CNB pravomoc rozhodnout o vymazu osoby ze seznamu[5]. K opétovnému
zapisu vymazané osoby pak nebude moci dojit drive, nez po 10 letech.

Novela je v zdsadé prvni vétSim zakonnym omezenim zavedeného rezimu fungovani spravy
srovnatelné s obhospodarovanim a zmény se budou tykat velkého poctu subjektl. Zajimavé bude
zejména sledovat reakci trhu v oblasti regulace poctu investord.
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[1] Sprévci podle § 15 ZISIF
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[2] Stanovisko CNB - Pojem ,,vefejnost v predpisech na finan¢nim trhu

[3] Narizeni Evropského parlamentu a Rady 1286/2014 ze dne 26. listopadu 2014, o sdéleni
klicovych informaci tykajicich se strukturovanych retailovych investi¢nich produkta a pojistnych
produktl s investi¢ni slozkou (,narizeni PRIIPs*)

[4] V terminologii PRIIPs ,tviirce produkt”

[5] Seznam CNB podle § 596 pism. e ZISIF
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Dalsi clanky:

o Novy datovy rezim ESOP v Ceské republice od roku 2026. Posun k ekonomické realité a
mezindrodnim standardium?

¢ Preventivné-sankéni funkce nahrady nemajetkové ijmy za poruseni osobnostnich prav
pohledem Ustavniho soudu

o SCHEJBAL& PARTNERS stali u ziskani jedné z prvnich licenci dle MiCA v CR

e Mezinarodni dozadani a lhtita pro stanoveni dané: kritéria ucelnosti, vécnosti a v€asnosti v
judikature

e Provérovani zahrani¢nich investic a kyberneticka regulace: rizend sluzba jako novéa transakéni
proménna

e Nova uprava kvalifikovanych zaméstnaneckych opci

e Silna koruna: jaké dopady ma posilujici koruna na Ceské firmy

» Novinky z ¢eské a evropské regulace financnich instituci za mésic unor 2026

 NejvysSsi spravni soud vymezuje nové hranice zneuziti prava u béznych nakladu na reklamu

o Aktudlni judikatura k holdingovym strukturam

o Exkluzivita ma svou cenu. NSS se vyjadril k ndjemnému mezi spojenymi osobami
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