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

Novela zakona o kolektivnim investovani a
ridici a podrizeny standardni fond

Dne 15. Cervence 2011 byla ve Sbhirce zakonl pod ¢islem 188/2011 Sb. publikovana novela zdkona
189/2004 Sb., o kolektivnim investovani, ktera implementuje smérnici Evropského parlamentu a
Rady ¢. 2009/65/ES, o koordinaci pravnich a spravnich predpist tykajicich se subjektl kolektivniho
investovani do prevoditelnych cennych papira (znamé pod zkratkou , UCITS IV“), a dalSich
evropskych legislativnich aktl, které UCITS IV provadéji. Nova pravni uprava ma v navaznosti na
evropské pravo mimo jiné zakotvit strukturu ridiciho standardniho fondu (,master fund“) a
podrizenych standardnich fondi (,feeder fund”). Pravé tento aspekt bych na nasledujicich radcich
rad strucné predstavil.

Utelem samotné smérnice ¢. 2009/65/ES, je posileni konsolidace v oblasti podnikani tzv.
standardnich fond{ kolektivniho investovani. Tento el ma byt naplnén prostrednictvim zavedeni
moznosti spojovani standardnich fondd, jejich prihrani¢niho obhospodarovani a také spojovanim
majetku, tzv. ,asset pooling“. Evropsky zakonodarce je toho néazoru, Ze neefektivity na tomto trhu
jsou prenaseny na koncové investory, a proto chce jejich pozici zlepsit pomoci vyhod, které ,asset
pooling” umoznuje, jako jsou uspory z rozsahu (nizsi néklady na obhospodarovani ¢i administrativu),
ale také vétsi moznost diversifikace portfolia a rizika. Pro koncového investora je vyznamny také
fakt, ze ,feeder” fondy zpravidla budou zakladany ve staté koncového investora, coZ znamena
pristupné;jsi kontaktni mista nebo jednani v rodném jazyce.

,Feeder” fond je standardni fond nebo jeho podfond, ktery investuje alespon 85% (maximalné 100%)
svych aktiv do cennych papirt jiného standardniho fondu nebo jeho podfondu, ktery je jeho ,master”
fondem[1]. Z toho mimo jiné vyplyva, ze takovému fondu bude udélena vyjimka ze zdkazu investovat
vice neZ 20% majetku do cennych papird jiného fondu. V Ceské republice se bude jednat pouze o
podilové fondy, nebot jednou z povinnosti standardniho fondu je zpétny odkup cennych papirt od
jejich podilnikl, coz u investi¢nich fondu neplati. Vzhledem k tomu, Ze minimdlni ucCast podrizeného
standardniho fondu je 85%, neni mozné, aby nad nim byly dva ridici standardni fondy. Jednoducha
struktura by tedy mohla vypadat takto:
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Oproti tomu ,master” fond je standardnim fondem, do néhoz alespon jeden ,feeder” fond investoval
nejméné 85% svych aktiv[2]. Zaroven ,master” fond nesmi byt ,,feeder” fondem, ponévadz by doslo
k vytvoreni netransparentniho retézce ,master-feeder” struktur.[3] ,Master” fond také nesmi
nabyvat podilové listy svych ,feeder” fondu a neni povinen shromazdovat prostiedky od koncovych
investort, paklize do néj investovaly alespon dva ,feeder” fondy[4].

Vzniku ,feeder” fondu v CR predchazi schvalovaci procedura, kterou vede CNB jako organ dohledu.
K zahdjeni procedury je potreba predlozeni zadosti spolu s dalSimi relevantnimi dokumenty (stanovy
fondu, prospekt atd.) ze strany standardniho fondu, jenz se ma stat ,feeder” fondem. Timto se stane
po udéleni povoleni ze strany CNB, kterd musi rozhodnout a informovat fond do 15 dnf od piedani
Zadosti spolu se vSemi prilohami. Aby se zefektivnilo fungovani vnitrniho trhu, jsou podminky, které
musi fond splnit, stejné jako dokumenty tvorici prilohy zadosti, taxativné stanoveny samotnou
smeérnici, pricemz jednotlivé staty nemohou pridavat dalsi.

,Feeder” fond mize vzniknout také preménou soucasného standardniho fondu. Vzhledem k ochrané
stavajicich podilnikf standardniho fondu musi jim tento poskytnout informace o tom, Ze byla CNB
schvalena preména na ,feeder” fond a od kterého data, informace o investi¢ni politice ,, master”
fondu a také o moznosti odkupu ¢i vyplaceni stavajicich cennych papirt, a to po dobu 30 dni od
poskytnuti téchto informaci a bez poplatku. Tyto informace musi byt poskytnuty alespon 30 dni pred
preménou[5].

,Feeder” fond je povinen postupovat tak, jak je v nejleps$im zajmu vlastnich podilniki. Nestaci tak
pouhd duvéra v ,master” fond a jeho investi¢ni politiku. Naopak musi sledovat ¢innost ,master”
fondu[6]. Za timto ucelem musi ,master” fond a ,feeder” fond uzavrit smlouvu. Dokud tato smlouva
nenabude uc¢innosti, fondy nesmi prekrocit hranici ucasti na jiném fondu ve vysi 20% (srov. § 30
zakona €. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani). Vyjimkou z pravidla uzavrit smlouvu je situace,
kdy ,master” i ,feeder” fond jsou spravovany stejnou investicni spole¢nosti. V takovém pripadé se
pripousti, aby smlouvy nahradily vnitni pravidla jednani.[7] Zvl&Stni povinnosti je také povinnost
prevést do aktiv ,feeder” fondu veskera plnéni (napr. provize) jemu poskytnuta v souvislosti s
investici do ,,master” fondu[8]. Urcité zvlastni povinnosti ma také , master” fond. ,Master” fond
hlavné musi zpristupnit ,feeder” fond, jeho spréavci, auditoriim ¢i depozitari veskeré predpisy
vyzadované informace. Na druhou stranu nesmi uctovat poplatky ,feeder” fondu za nédkup ¢i odkup
cennych papiru ,master” fondu, nebot se pocCité s tim, ze dané poplatky budou koncovym investorim
uctovany samotnym ,feeder” fondem([9] (srov. § 15 odst. 5 zakona ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim
investovani).

Statut ,feeder” fondu a jeho vyrocni zprava je také pri této strukture hlavnim zdrojem informaci pro
podilniky. AvsSak s tim, ze kromé obecnych ndlezitosti obsahuje specifické informace s ohledem na
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danou strukturu, tzn. informace ohledné , master” fondu, smlouvy o spolupraci a poplatky mezi nimi
uctovanymi apod.

Clanek zdaleka nevycerpava veskeré skute¢nosti tykajici se struktury ,master-feeder” fondu,
obzvlasté zvlastni pravomoci a povinnosti organt dohledu, stejné jako auditoru ¢i depozitara, avsak
poukazuje na zakladni rysy a moznosti u nas prozatim neupravené struktury standardnich fondu.
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[1] § 2 odst. 1 pism. y) zdkona 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani, v platném znéni (dale jen
,ZKI1“)

[2] § 2 odst. 1 pism. x) ZKI

[3] CL 53 odst. 3 UCITS IV

[4] CL. 58 odst. 4 UCITS IV

[5] Cl. 64 odst. 1 UCITS IV a § 35a odst. 3 ZKI

[6] CL. 65 odst. 1 UCITS IV

[7]1 CL. 60 odst. 1 UCITS IV § 35b odst. 2 ZKI

[8] CL. 65 odst. 2 UCITS IV

[9] CL. 65 odst. 2 UCITS IV
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Dalsi clanky:

e Evidence skute¢nych majitell se uzavird verejnosti
e Transfer Pricing: Na co si dat Dozor s blizicim se koncem roku

pri preshranicnim podmkan
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e Ocenovani ochrannych znamek

e Zakon o provérovani zahrani¢nich investic v kontextu novych navrhu Evropské komise

* Spoluprace s influencery: na co si dat pozor?

e Jak spravné zapsat volnou zivnost do obchodniho rejstriku?

e GLP-1 v potravinarstvi: cekaji nds v EU ,GLP-1 friendly potraviny“?

e Byznys a paragrafy, dil 23.: Smluvni byznys modely v energetice: PPA, dynamické tarify,
.sdilené energie”

e Ochrana korporace a jejich ¢lenu proti zneuziti hlasovacich prav

» Za smlouvu o vykonu funkce ¢lena statutarniho orgénu je treba povazovat kazdou smlouvu,
ktera ji svym obsahem materialné odpovidd, bez ohledu na to, jak je oznacena
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