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

Novy rezim pro fondovy byznys v Ceské
republice

Novy zakon o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech ("ZISIF"), ktery byl schvalen v
¢ervenci, prinasi spolu s radou novych unijnich predpisu zcela novy prostor pro podnikani fondu a
jejich spravcd.
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ZISIF transponuje smérnici o spravcich alternativnich investi¢nich fonda[1] ("AIFMD") a
pripravovanou novelu smérnice UCITS.[2] Novy rezim dopad4 na mnohem S$irsi okruh subjektu nez
stavajici ZKI[3], ktery nahrazuje. Vedle regulace fondl shromazdujicich penézni prostredky od
verejnosti, reguluje ZISIF také jakékoliv shromazdovani prostredka od dvou a vice investoru, kde
navratnost investice Ci zisk investora je, byt jen ¢aste¢né, zavisly na hodnoté nebo vynosu majetku,
do kterého byly investovany. ZISIF reguluje také nabizeni zahrani¢nich fondl ze zemi mimo EU v
Ceské republice, véetné private placementu.

Vyjimky z rezimu ZISIF se uplatni pro holdingové spolecnosti Ci spolecnosti, které se vénuji primarnée
vyrobni ¢i obchodni ¢innosti, nikoliv investovani ¢i akvizicim jinych spole¢nosti. Mimo pusobnost jsou
téz fondy rodinného majetku (family offices).

ZISIF upravuje fondy a dalsi subjekty, které fondy obhospodaruji a administruji, resp. vykonavaji
dalsi specifické ¢innosti, jejich postaveni, zdkladni povinnosti a dohled nad jejich dodrzovanim.
Navazujici narizeni vlady upravuji podminky pro ¢innost pro investovani jednotlivych typt fondu a
sdéleni klicovych informaci. Podrobnéjsi pravidla ¢innosti obhospodarovatela a dalSich subjekta
stanovi provadéci nafizeni vlady, vyhlasky Ceské narodni banky ale také pfimo zévazna narizeni
Komise.[4] Rezim fondl EuVECA (evropskych fondu rizikového kapitalu) a EuSEF (evropskych fonda
socialniho podnikani) upravuji narizeni EuVECA[5] a EuSEF[6] a navazujici provadéci narizeni. To
vée je doprovazeno fadou obecnych pokyni ESMA a dal$imi metodickymi materiadly ESMA a CNB.

ZISIF dopada obecné na spravu majetku realizovanou prostrednictvim specifickych investicnich
entit. Primarné reguluje tzv. investi¢ni fondy a jejich spravce, nicméné dopada i na dalsi formy
spravy majetku investort, ktery je investovan na zékladé urCené strategie. ZISIF tak potencidlné
muze dopadnout i na nékteré spravce svéreneckych fonda. Takovy spravce musi plnit urcité
poZadavky, byt jen v omezeném rozsahu (mj. zapis do seznamu u CNB, informaéni povinnosti). ZISIF
zakazuje jiné formy spravy majetku, jehoz spravci nemaji prislusné povoleni ¢i nejsou zapsani v
seznamu CNB.

Pojem investi¢niho fondu je nové pouzivan jako obecné kategorie pro vSechny druhy fondu, bez


http://www.bbh.cz/cs/

ohledu na jejich pravni formu. Dalsi Clenéni zahrnuje fondy kolektivniho investovani a fondy
kvalifikovanych investort, podle toho zda shromazduji prostredky od verejnosti nebo od
kvalifikovanych investoru. U fondu kolektivniho investovani je zachovéna stavajici dualita
standardnich fonda (rezim UCITS) a fondu specialnich (rezim AIFMD). ZISIF zvySuje flexibilitu
podminek pro zakladani fondu, kdyz pripousti Sirokou paletu pravnich forem fondu vCetné
sveérenského fondu, komanditni spole¢nosti Ci akciové spolecnosti s variabilnim kapitalem (SICAV).

Zakon prebira radu standardnich institutl ze zemi s rozvinutym fondovym sektorem. KliCové je
zavedeni funkce administratora, coz by u specialnich fondt a fonda kvalifikovanych investort mélo
vyznamné usnadnit ziizeni obhospodarovatele téchto fondu, ktery tak administraci fond nemusi
zajisStovat sam, ale vyuzije sluzeb externiho administratora. Novinkou je institut promotéra, jakozto
osoby, kterd iniciuje zalozeni investicniho fondu a urcuje jeho obhospodarovatele ¢i depozitare, ¢i
institut hlavniho podpurce (prime broker), ktery mj. poskytuje finanéni sluzby souvisejici s podporou
financovani fondu.

Danovy rezim investi¢nich fond bude upraven v ramci novelizace danovych predpist souvisejicich s
rekodifikaci soukromého prava. Navrhuje se zisk zakladniho investi¢niho fondu licencovaného podle
ZISIF zdanit sazbou 5 %. Vyplata podili na zisku fondu po zdanéni investorum by méla byt od dané
osvobozena. Novy danovy rezim by mél byt projednan v Poslanecké snémovné béhem srpnové
schuize.

Tento moderni pravni rdmec pro fondovy byznys by mohl byt impulsem pro investice prostrednictvim
investi¢nich fond{ v Ceské republice. Nicméné pro efektivni zavedeni nového reZimu bude potiebna
také adekvatni implementace do kaZdodennich procest jak na strané CNB, jakoZto regulatora
finan¢éniho trhu, tak na strané spravcu aktiv, obchodniku s cennymi papiry ¢i depozitaru a
samozrejmeé stabilita celkového podnikatelského prostredi.

Nova pravni Uprava skyta celou radu obchodnich prilezitosti, jak pro fondy private equity a venture
kapitalu, fondy kvalifikovanych investoru, pripadné i specialni fondy kolektivniho investovani. Nabizi
totiz celou paletu fondovych struktur, poskytovatela riznych typt fondovych sluzeb a obsahuje dalsi
pravidla zcela srovnatelna s podminkami v zemich s vyspélym fondovym sektorem.
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