
PŘIPOMÍNKY ČESKÉ NÁRODNÍ BANKY K MATERIÁLU S NÁZVEM:

Návrh zákona, kterým se mění zákon č. 240/2013 Sb., o investičních společnostech a investičních fondech, ve znění pozdějších předpisů, a další související zákony


	Resort
	
	Připomínka

	Česká národní banka


	
	Úvod
Česká národní banka uplatňuje v meziresortním připomínkovém řízení níže uvedené připomínky.


	
	
	Změna zákona o investičních společnostech a investičních fondech, ve znění pozdějších předpisů (ZISIF)


	
	
	Zásadní připomínky

	
	1. 
	K bodu 7 [§ 15 odst. 6 ZISIF]

Požadujeme rozšířit důvody, pro které lze osobu vymazat ze seznamu správců podle § 15 ZISIF tak, aby ČNB mohla o výmazu rozhodnout i tehdy, jestliže správce závažně nebo opakovaně poruší povinnost stanovenou tímto zákonem nebo přímo použitelnými předpisy Evropské unie. 

Požadujeme současně zakotvit, že výmaz osoby ze seznamu podle § 596 písm. e) se provede též v případě, kdy soud nebo jiný orgán takové osobě uloží zákaz činnosti.

Tato připomínka je zásadní.

Odůvodnění

Po vzoru ZPKT (§ 145) požadujeme, aby důvody výmazu ze seznamu byly stanoveny obecněji, a právní úprava tak umožňovala flexibilně reagovat na nedostatky, které ČNB v činnosti osob podnikajících podle § 15 ZISIF zjistí. Současně se tím odstraní případné pochybnosti o tom, zda určité ustanovení ZISIF ukládá povinnost osobě podle § 15, nebo zda takovou povinnost nelze identifikovat v přímo účinném evropském předpisu.

Zmíněné ustanovení ZPKT pro takové případy stanoví:

(2) Česká národní banka může odejmout povolení udělené podle tohoto zákona, jestliže
…
d) osoba, které bylo uděleno, opakovaně nebo závažně porušila povinnost stanovenou tímto zákonem nebo přímo použitelnými předpisy Evropské unie2) nebo porušila podmínku nebo povinnost stanovenou ve vykonatelném rozhodnutí vydaném podle tohoto zákona, nebo

Po vzoru ZPKT (§ 145) dále požadujeme, aby důvodem výmazu ze seznamu byla i skutečnost, že subjekt zapsaný v seznamu není z rozhodnutí soudu nebo jiného orgánu oprávněn vykonávat činnost. Považujeme za nevhodné, aby například v situaci, kdy osobě vykonávající činnost podle § 15 ZISIF soud uloží trest zákazu činnosti pro trestný čin podvodu, tato osoba i nadále figurovala v seznamu, který ČNB vede.

Zmíněné ustanovení ZPKT pro takové případy stanoví:

(1) Česká národní banka odejme povolení udělené podle tohoto zákona osobě,
…
b) které soud nebo správní úřad zakázal činnost,


	
	2. 
	K bodu 19 [§ 71 odst. 1 písm. b) ZISIF]

Nesouhlasíme s navrhovaným zúžením rozsahu úschovní povinnosti depozitářů jen na finanční nástroje. Požadujeme ponechat úschovní povinnost i u dalších aktiv, alespoň u těch, kde je to, s ohledem na jejich povahu, rozumně možné a vhodné.

Tato připomínka je zásadní.

Odůvodnění

Aktiva, která jsou nyní předmětem úschovní povinnosti (a nově by nebyla), mohou být např. diamanty, zlato, sběratelské mince, obrazy atp. 

Nevidíme důvod pro to, aby depozitář nemohl mít ve své úschově (pravděpodobně v trezoru) tato aktiva nebo také třeba smluvní dokumentaci, hardwarové peněženky s kryptoaktivy apod. Možnost outsourcingu úschovy přitom není dotčena. 

Z hlediska investora tato změna bude představovat zvýšení rizika, neboť pro investora je samozřejmě úschova majetku u depozitáře spojena s vyšším stupněm jistoty. 

V odůvodnění mj. postrádáme uvedení dopadů navrhované změny. Jako jediný argument je uvedeno, že úprava v ZISIF jde nad rámec požadavků evropských směrnic, které požadují úschovu pouze ve vztahu k finančním nástrojům. To však samo o sobě nemusí být důvodem ke změně právní úpravy, a to zejm. v případě, že požadavek na rozsah úschovy platí od účinnosti ZISIF, a subjekty tak požadovaný rozsah poskytování služby úschovy i ve vztahu k ostatním aktivům mají nastavený a v praxi jej aplikují. Depozitáři tedy již mají k plnění této povinnosti vytvořeny předpoklady a nastaveny procesy a postupy, které by musely měnit. 

V důvodové zprávě není dle našeho názoru obsaženo žádné silnější zdůvodnění, proč by se rozsah úschovní povinnosti měl v navrhované míře zúžit. 

Dodáváme, že v praxi jsme se nesetkali v rámci dohledu depozitářů s tím, že by rozsah stávající úschovní povinnosti představoval nepřiměřenou zátěž. 

Současně jsme si vědomi, že tato změna byla již v návrhu novely, který v minulosti schválila vláda, a odpovídající připomínka ČNB ke stejné otázce byla v rámci meziresortního připomínkového řízení vypořádána. Aktuálně proto navrhujeme upravenou formu připomínky, která by měla reagovat na případné výhrady účastníků trhu a která zachovává povinnost úschovy pro případy, kdy nejsou rozumné důvody pro jiný postup.


	
	3. 
	K bodu 33 [§ 196] 
Požadujeme, aby oceňování majetku a dluhů investičního fondu z investiční činnosti bylo prováděno v souladu s IFRS bez dalších dodatečných pravidel či výjimek.
Tato připomínka je zásadní.

Odůvodnění

Navrhovaná výjimka z IFRS pro účely tohoto ustanovení, která spočívá v tom, že „pro určení reálné hodnoty dluhopisu nebo obdobného cenného papíru nebo zaknihovaného cenného papíru představujícího právo na splacení dlužné částky je možné použít průměrnou cenu mezi nejlepší závaznou nabídkou a poptávkou (středová cena)“, může vést rozdílnému ocenění v účetní závěrce (kde ocenění probíhá čistě podle IFRS) a podle pravidel ZISIF.

Navíc právě vzhledem k tomu, že na ocenění v účetní závěrce se taková výjimka neuplatňuje, se nám jeví její uplatnění v ustanovení § 196 jako nadbytečné. 

Zároveň doplňujeme, že Ministerstvo financí v tomto smyslu již v minulosti vypořádalo připomínku ČNB k § 196 ZISIF, jež byla uplatněna v rámci meziresortního připomínkového řízení k návrhu zákona, kterým se mění některé zákony v souvislosti s rozvojem kapitálového trhu v květnu 2020, a že návrhu ČNB odpovídal i Sněmovní tisk 993/0 vl.n.z., kterým se mění některé zákony v souvislosti s rozvojem kapitálového trhu.


	
	4. 
	K bodu 84 [§ 517 ZISIF]

Požadujeme doplnit mezi osoby podle § 515 ZISIF i osoby s kontrolní funkcí, např. členy dozorčí rady, aby se i ve vztahu k nim uplatňovala ustanovení § 516 a 517 ZISIF.

Tato připomínka je zásadní.
 
Odůvodnění

Tento požadavek odpovídá obdobným požadavkům v jiných sektorových zákonech (viz např. § 10 ZPKT) a zejména je věcně opodstatněný, neboť význam důvěryhodnosti a kvalifikace osob v dozorčí radě apod. je zásadní. Spolu s úpravou § 479 odst. 1 ZISIF by pak bylo potřebné příslušně upravit i § 515 až 517 ZISIF, aby se kromě vedoucích osob vztahovaly i na osoby v kontrolní funkci.


	
	5. 
	K bodu 84 [§ 517 odst. 2 ZISIF]

Požadujeme prodloužit lhůtu ČNB na vyrozumění oznamovatele podle tohoto ustanovení na alespoň dva měsíce. 

Tato připomínka je zásadní.

Odůvodnění

Lhůta 1 měsíce na vyrozumění oznamovatele je příliš krátká, a to zejména s ohledem na vysoký počet dohlížených subjektů v sektoru investičních fondů. 


	
	
	Doporučující připomínky 

	
	1. 
	K bodu 2 [§ 9 odst. 2 ZISIF]

Navrhujeme provést změnu úpravy vzniku oprávnění k obhospodařování tak, aby rozhodným okamžikem pro vznik oprávnění obhospodařovat nebyl zápis v obchodním rejstříku, ale okamžik vzniku či případně zániku funkce statutárního orgánu a okamžik počátku či případně konce výkonu činnosti obhospodařovatele.

Odůvodnění

Navrhovaná změna může z hlediska praktického výkonu dohledu a tržní praxe vyvolávat nezamýšlené důsledky. Může např. dojít k situaci, že se právnická osoba (investiční společnost) stane volbou statutárním orgánem investičního fondu, nikoliv však ještě jeho obhospodařovatelem (viz poslední věta odůvodnění této změny v důvodové zprávě). 

Dochází tak ke vzniku mezidobí, kdy může být obtížné odlišit, k jakým úkonům je daná právnická osoba (investiční společnost) oprávněna jako statutární orgán v rámci běžného obchodního vedení a zastupování a jaké úkony by představovaly obhospodařování daného investičního fondu, ke kterému ještě oprávněna není. 

Obdobně problematické je i mezidobí při zániku funkce takového statutárního orgánu a ukončení jeho činnosti obhospodařování daného investičního fondu. Zatímco funkce statutárního orgánu může zaniknout okamžitě např. odvoláním, takto odvolaná právnická osoba zůstane určitou dobu zapsána v obchodním rejstříku jako statutární orgán. Hypoteticky by tak podle nového znění § 9 odst. 2 byla po určitou dobu nadále obhospodařovatelem daného fondu.


	
	2. 
	K bodu 7 [§ 15 odst. 3 ZISIF]

Navrhujeme stanovit konkrétní sousloví, které by osoby podle § 15 odst. 1 ZISIF musely mít v názvu a ze kterého by vyplývalo, že se jedná o subjekt rizikového kapitálu. 

Dále doporučujeme zvážit úpravu navrženého sousloví „subjekt rizikového kapitálu“, aby nehrozila záměna s regulovanými fondy rizikového kapitálu. 

Odůvodnění

Stávající návrh dává osobám podle § 15 odst. 1 ZISIF volnost v tom, jakým souslovím dosáhnou toho, že z jejich jména vyplývá, že se jedná o subjekt rizikového kapitálu.

Různé přístupy zvolené osobami podle § 15 odst. 1 ZISIF k plnění této povinnosti pak mohou být na úkor přehlednosti pro investory. Navíc samo sousloví „subjekt rizikového kapitálu“ může vést investory k mylné záměně takové osoby za evropský fond rizikového kapitálu (fond EuVECA). Dáváme ke zvážení, v případě přijetí našeho návrhu, ustanovit sousloví, u něhož tato záměna nehrozí nebo je riziko záměny omezené (např. „malý správce rizikového kapitálu“). 


	
	3. 
	K bodu 7 [§ 15 odst. 4 písm. a) ZISIF]

Doporučujeme upřesnit, zda mohou osoby podle § 15 odst. 1 ZISIF splnit informační povinnosti podle § 15 odst. 4 písm. a) ZISIF prostřednictvím sdělení klíčových informací podle nařízení PRIIPs.

Odůvodnění

Toto upřesnění by bylo žádoucí s ohledem na skutečnost, že na osoby podle § 15 odst. 1 se vztahuje nařízení PRIIPs. 


	
	4. 
	K bodu 7 [§ 15 odst. 4 písm. b) ZISIF]

Doporučujeme upřesnit, že částku alespoň 125 000 EUR musí investor mít investovanou prostřednictvím dané osoby podle § 15 ZISIF.

Odůvodnění

Stávající formulace může vytvářet zdání, že pro splnění podmínky v § 15 odst. 4 písm. b) ZISIF postačuje, má-li investor kumulativně (např. v různých fondech, prostřednictvím různých osob podle § 15 ZISIF atp.) zainvestovány peněžní prostředky ve výši alespoň 125 000 EUR. Ověřování splnění takto vymezené podmínky by však bylo neúměrně náročné pro tyto osoby i orgán dohledu, což by podstatně omezilo účinnost stanoveného limitu.


	
	
	K bodu 7 [§ 15 odst. 5 ZISIF]

Doporučujeme doplnit, že zprávu auditora o ověření dodržení limitu podle věty první § 15 odst. 5 ZISIF musí osoba podle § 15 odst. 1 předložit ČNB elektronicky s tím, že podrobnosti stanoví ČNB vyhláškou.

Odůvodnění

Umožnění předkládat ČNB zprávu auditora podle § 15 odst. 5 i jinak než elektronicky by mohlo vést k tomu, že ČNB bude v konečném důsledku předkládán velký objem informací a podání v různé formě, což bude podstatně komplikovat efektivní výkon pravomocí v této oblasti.

Povinným elektronickým předkládáním by přitom šlo proces jednoduše automatizovat např. pomocí formuláře v SDAT. Zároveň je již nyní v ZISIF ustanovena povinnost předkládat např. žádosti podle ZISIF elektronicky (viz např. § 532 odst. 1 ZISIF).


	
	5. 
	K bodu 7 [§ 15 odst. 6 ZISIF]

Navrhujeme neuplatňovat na osoby podle § 15 ZISIF další povinnosti podle ZISIF. 

Odůvodnění 

Návrh zákona sice ustanovuje v § 15 odst. 6 ZISIF sankci za porušení vyjmenovaných ustanovení ZISIF [konkrétně ustanovení § 462, § 463 odst. 2 písm. a) bodů 2 nebo 3, § 475 ZISIF a některých ustanovení § 637 ZISIF], ale tato ustanovení na osobu podle § 15 odst. 1 ZISIF nedopadají a povinnosti pro tuto osobu nestanovují. 

V tomto kontextu je pak diskutabilní, nakolik vůbec může dojít k naplnění dispozice § 15 odst. 6 ZISIF.

Současně vzhledem k doplnění povinného auditu, specifického označení a omezení okruhu investorů navrhujeme další povinnosti podle ZISIF na osoby podle § 15 odst. 1 ZISIF neuplatňovat. 


	
	6. 
	K bodu 7 [§ 15 odst. 6 ZISIF] 

Navrhujeme, aby v důsledku výmazu správce podle § 15 ZISIF ze seznamu ČNB platilo, že fyzické osoby, které byly v posledních 6 měsících před tímto výmazem v řídicím nebo kontrolním orgánu dotčeného správce podle § 15 ZISIF, nesmějí dalších 10 let působit v řídicím nebo kontrolním orgánu jiného takového správce.

Odůvodnění

Ačkoliv je 10 letý sankční zákaz zápisu do seznamu vedeného ČNB podle § 596 písm. e) ZISIF vítanou změnou, lze jej v praxi relativně snadno obejít založením nové právnické osoby. 

Tomu lze částečně předejít ustanovením, že k zápisu osoby podle § 15 do seznamu podle § 596 písm. e) ZISIF nemůže dojít, pokud bude v řídicím nebo kontrolním orgánu této osoby osoba, která v uplynulých 10 letech působila v řídicím nebo kontrolním orgánu osoby, jež byla podle § 15 odst. 6 vymazána ze seznamu podle § 596 písm. e), v posledních 6 měsících před tímto výmazem.


	
	7. 
	K bodu 7 [§ 15 odst. 6 ZISIF]

Doporučujeme zvážit, zda bylo záměrem § 15 odst. 6 ZISIF, aby porušení § 463 odst. 2 písm. a) ZISIF bylo postiženo výmazem ze seznamu, zatímco porušení § 463 odst. 2 písm. b) ZISIF pokutou. 

Odůvodnění

Nad rámec připomínky k vypuštění nových povinností správce podle § 15 ZISIF pro nadbytečnost (viz výše) upozorňujeme, že podle navrhovaného znění § 15 odst. 6 ZISIF může ČNB rozhodnout o výmazu osoby podle § 15 odst. 1 ZISIF ze seznamu podle § 596 písm. e) ZISIF, pokud závažně nebo opakovaně poruší povinnost podle mj. § 463 odst. 2 písm. a) body 2 nebo 3 ZISIF.

Zároveň je však podle § 616 odst. 4 písm. b) ZISIF (který není novelou dotčen) klasifikováno jako přestupek jednání spočívající v porušení § 463 odst. 2 písm. b) ZISIF.

V důsledku bude podle současného návrhu možno postihnout porušení § 463 odst. 2 písm. b) ZISIF pokutou a porušení § 463 odst. 2 písm. a) ZISIF výmazem ze seznamu podle § 596 písm. e) ZISIF. Doporučujeme proto zvážit, zdali je záměrem stanovit takto rozdílné důsledky pro porušení § 463 odst. 2 písm. a) bodů 2 nebo 3 ZISIF a porušení § 463 odst. 2 písm. b) ZISIF.

Další pochybnosti mohou být ve vztahu k aplikovatelnosti odkazovaných ustanovení na správce podle § 15 ZISIF.


	
	8. 
	K bodům 21 a 22 [§ 96 odst. 1 písm. c) a odst. 2 ZISIF]

Doporučujeme, aby fondy ELTIF představovaly novou, unijním právem regulovanou kategorii investičních fondů, a nebyli tedy ani speciálními fondy, ani fondy kvalifikovaných investorů.

Odůvodnění

Patrně není v rozporu s nařízením ELTIF, aby jeden zastřešující fond vytvořil více podfondů, z nichž některé mohou být ELTIF a jiné nikoliv. Dále některé podfondy ELTIF mohou být nabízeny výhradně profesionálním investorům a jiné jak profesionálním investorům, tak i neprofesionálním investorům. Dělení fondů ELTIF na úrovni právnické osoby na fondy kvalifikovaných investorů a speciální fondy, jak se uvádí v § 512a ZISIF, by tak bylo nemožné.

Zároveň změna, podle níž fondy ELTIF (dosud v ZISIF zařazené mezi fondy kvalifikovaných investorů) budou nově buď speciálními fondy, nebo fondy kvalifikovaných investorů, není v současné podobě návrhu reflektována napříč relevantními ustanoveními ZISIF. Příkladem uvádíme § 486 odst. 1 písm. b) ZISIF:

(1) Ve výroku rozhodnutí o udělení povolení podle § 480 Česká národní banka uvede, zda je samosprávný investiční fond

[…]

b) standardním fondem, speciálním fondem, fondem kvalifikovaných investorů, evropským fondem dlouhodobých investic, kvalifikovaným fondem rizikového kapitálu podle článku 3 písm. b) nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) č. 345/2013, v platném znění nebo kvalifikovaným fondem sociálního podnikání podle článku 3 písm. b) nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) č. 346/2013, v platném znění a […]

V okamžiku, kdy fond ELTIF může být buďto speciálním fondem, nebo fondem kvalifikovaných investorů, není jasné, jak by výrok podle § 486 měl vypadat – již logicky nepostačuje uvést, že se jedná o fond ELTIF, ale mělo by být uvedeno, zda se jedná o ELTIF v podobě speciálního fondu nebo fondu kvalifikovaných investorů. S tímto však výše citované ustanovení zřejmě nepočítá, a je tudíž potřeba jeho náležité úpravy. 

Upozorňujeme, že obdobné problémy nastávají ve světle změny v § 96 ZISIF napříč ZISIF a bez komplexní revize ZISIF, která by je zohlednila, dojde ke vzniku značné nejistoty a nepřehlednosti v úpravě fondů ELTIF v ZISIF. 


	
	9. 
	K bodu 25 [§ 162 odst. 3 ZISIF]

Doporučujeme upravit ustanovení, že svolavatel valné hromady není povinen zaslat pozvánku na valnou hromadu vlastníkům investičních akcií bez hlasovacího práva, obecně, bez výslovného odkazu na § 406 odst. 1 zákona o obchodních korporacích. 

Odůvodnění

Výjimku z obecného pravidla (ustanovení, které je lex specialis) lze formulovat i bez této specifikace, která vytváří zbytečnou nutnost změn ZISIF v případě změn v zákoně o obchodních korporacích.


	
	10. 
	K bodu 26 [§ 169b odst. 2]

Doporučujeme vyjasnit, že v případě fondu SICAF s podfondy budou tyto podfondy vždy uzavřené, a současně zvážit, jaká pravidla (dosud platná pro SICAV) mají na SICAF dopadat.

Odůvodnění
Případ SICAF s otevřenými formami podfondů by byl matoucí a nežádoucí. 

Předpokládáme, že fond ve formě a.s. nebude mít zapisovaný základní kapitál, ale „jen jeden“ základní kapitál, přičemž na změny základního kapitálu se použijí ustanovení zákona o obchodních korporacích o zvyšování a snižování základního kapitálu.

V této souvislosti je ale potřebné zvážit, zda je důvodné, aby pro SICAF bez podfondů platila zcela jiná pravidla než pro SICAV bez podfondů, pokud jde o oddělení investičního a provozního jmění.
 

	
	11. 
	K bodu 40 [§ 283b ZISIF]

Doporučujeme revidovat možnost fondů užívat ve svém názvu označení „SICAR“.

Odůvodnění

Z našich informací o nabízených zahraničních fondech si nejsme vědomi toho, že by se v zahraničí označení „SICAR“ používalo ve smyslu § 283b ZISIF a definice v důvodové zprávě.

V Lucembursku se jedná o investiční fond investující do rizikového kapitálu. Takovou definici v České republice může naplnit mnoho fondů kvalifikovaných investorů.


	
	12. 
	K bodu 40 (nový § 283b)

Doporučujeme upřesnit, jak se příslušné ustanovení vztahuje na podfondy fondu SICAR. 

Odůvodnění

Ve světle tohoto ustanovení se nám jeví jako nejasný důsledek ustanovení § 166 ZISIF: „Označení podfondu musí obsahovat příznačný prvek obchodní firmy akciové společnosti s proměnným základním kapitálem a slovo „podfond“, popřípadě jinak vyjádřit jeho vlastnost podfondu.“ Není zřejmé, zda součástí názvu podfondu musí být označení „SICAR“, nese-li jej fond (tj. jednalo-li by se popř. o příznačný prvek).


	
	13. 
	K bodu 52 [§ 325a ZISIF]

Doporučujeme text ustanovení provázat s ustanoveními § 296 a 297 odst. 2 ZISIF. 

Odůvodnění

Jak je uvedeno i v důvodové zprávě, § 325a ZISIF je potřeba vykládat ve spojení s § 296 a 297 odst. 2 ZISIF. Stávající textace ustanovení neobsahuje provázání s těmito ustanoveními, což zvyšuje riziko, že § 325a ZISIF bude účastníky trhu čten izolovaně a následně mylně interpretován. 




	
	14. 
	K bodu 55 [§ 376 odst. 3 ZISIF]

Doporučujeme upřesnit, že požadavek na účetní závěrku podle zákona upravujícího účetnictví zahrnuje požadavek na ověření účetní závěrky auditorem. 
 

	
	15. 
	K bodu 58 [§ 432b odst. 2 písm. e) ZISIF]

Doporučujeme doplnit omezení na stanovení rozhodného dne. 

Odůvodnění

Projekt převodu jmění je vypracován administrátorem fondu a zanikající kapitálovou společností. Mezi náležitostmi projektu je i rozhodný den převodu jmění. Není zřejmé, zda může tento den být stanoven libovolně do minulosti. Máme za to, že by se i zde mělo uplatnit omezení jako v § 10 odst. 3 zákona o přeměnách obchodních společností a družstev.


	
	16. 
	K bodu 60 [§ 467 odst. 6 ZISIF]

Doporučujeme upřesnit, že by mělo být stejně tak podle tohoto ustanovení oznámeno zrušení podfondu s likvidací, také se zápisem do seznamu podle § 597 písm. b) ZISIF.

Odůvodnění

Součástí informací, které ČNB uvádí v seznamu podle § 597 ZISIF, je i informace o existenci podfondů. Informace o zrušení podfondu s likvidací je tedy relevantní pro účely vedení tohoto seznamu.


	
	17. 
	K bodu 62 [§ 467 odst. 6 ZISIF]

Doporučujeme rozšířit působnost pravidla o oznamování zrušení podílového fondu s likvidací i na investiční fondy s právní osobností. 

Odůvodnění

Ustanovení zavádí povinnost oznámit ČNB pouze zrušení podílového fondu s likvidací. Domníváme se však, že je správné jej obdobně uplatnit i na zrušení s likvidací investičního fondu s právní osobností, který je zapsán do seznamu vedeného ČNB podle § 597 písm. a) ZISIF. 





	
	18. 
	K bodu 64 [§ 479 odst. 6 ZISIF]

Doporučujeme upravit formulaci tohoto ustanovení, aby bylo postaveno najisto, že ke dni zahájení činnosti nemusí být kapitál společnosti přesně ve výši stanovené podle § 30 a 31 ZISIF, ale může být i vyšší. 

Odůvodnění

Doslovným čtením lze z tohoto ustanovení v jeho nynější textaci dovodit, že ke dni zahájení činnosti musí být kapitál společnosti přesně ve výši stanovené podle § 30 a 31 ZISIF a nemůže být vyšší. Tento požadavek by byl dle našeho mínění nelogický. 

Doplněním slova „alespoň“ mezi slova „kapitál“ a „ve výši“ se riziko této interpretace eliminuje. 


	
	19. 
	K bodům 80 – 84 [Hlava XIII; § 515 – 517 ZISIF]

Doporučujeme přesunout Hlavu XIII do jiné části ZISIF.

Odůvodnění

S ohledem na navrhované změny v Hlavě XIII není již nadále vhodné ponechat ustanovení spadající pod Hlavu XIII v části ZISIF vyhrazené pro úpravu vedení správních řízení o žádostech (tj. ČÁST TŘINÁCTÁ ŘÍZENÍ O ŽÁDOSTECH).


	
	20. 
	K bodu 80 [Hlava XIII]

Doporučujeme revidovat název Hlavy XIII.

Odůvodnění

Navrhovaný název Hlavy XIII „VÝKON FUNKCE VEDOUCÍ OSOBY“ je nepřesný, vzhledem k tomu, že byl již v minulosti okruh posuzovaných osob podle ustanovení pod touto hlavou rozšířen o osobu podle § 21 odst. 5 ZISIF, která není ve smyslu § 624 ZISIF vedoucí osobou.


	
	21. 
	K bodu 83 [§ 516 odst. 3 a 4 ZISIF]

Doporučujeme upravit text navrhovaného ustanovení tak, aby reflektoval, že osobou uvedenou v § 515 ZISIF není pouze vedoucí osoba.

Odůvodnění

Ustanovení § 516 odst. 3 uvádí, že: „Při posuzování skutečností uvedených v [§ 516] odstavci 1 písm. e) až h) se přihlédne zejména k rozsahu pravomocí spojených s výkonem funkce vedoucí osoby…“,

Ustanovení § 516 odst. 1 se však týká požadavků na osobu podle § 515 ZISIF, což nejsou pouze vedoucí osoby, ale i: „osoba vykonávající funkci podle § 21 odst. 5, jakož i fyzická osoba, která je zmocněna právnickou osobou, jež je individuálním statutárním orgánem investičního fondu, aby ji ve statutárním orgánu tohoto investičního fondu zastupovala, jestliže není členem statutárního orgánu nebo jinou vedoucí osobou této právnické osoby“. 

Ustanovení § 516 odst. 3 ZISIF tedy dle našeho názoru chybně nereflektuje tuto skutečnost, když odkazuje pouze na přihlédnutí k rozsahu pravomocí: „spojených s výkonem funkce vedoucí osoby…“, a nikoliv pravomocí spojených s výkonem dané funkce podle § 515 ZISIF.

	
	22. 
	K bodu 84 [§ 517 ZISIF]

Doporučujeme revidovat název tohoto ustanovení.

Odůvodnění

Název ustanovení „Oznámení změn ve složení vedoucí osoby“ je nesprávně formulován, neboť navozuje zdání, že povinné osoby budou oznamovat ČNB výhradně změny ve vedoucích osobách (resp. dokonce ve složení jednotlivých osob – název v nynějším jednotném čísle fakticky nedává smysl, navíc podle požadavků ZISIF musí být vedoucí osoby minimálně dvě). Mj. § 515 ZISIF dále předpokládá zajištění splnění předpokladů podle § 516 ZISIF kromě vedoucích osob též pro osoby vykonávající funkci podle § 21 odst. 5 ZISIF a „zmocněnce“ (tj. fyzická osoba, která je zmocněna právnickou osobou, jež je individuálním statutárním orgánem investičního fondu, aby ji ve statutárním orgánu tohoto investičního fondu zastupovala, jestliže není členem statutárního orgánu nebo jinou vedoucí osobou této právnické osoby).

	
	23. 
	K bodu 84 [§ 517 odst. 1 ZISIF]

Doporučujeme doplnit, že součástí informací nezbytných k posouzení splnění požadavků na vedoucí osoby podle § 516 ZISIF by mělo být potvrzení oznamovatele, že posoudil splnění zákonných podmínek a má za to, že jsou splněny.


	
	24. 
	K bodu 86 [§ 532 odst. 1 ZISIF]

Dáváme ke zvážení, zda je místo výčtu odkazů na ustanovení zákona možná obecnější úprava.




Odůvodnění

Obecná úprava nyní i pro futuro snižuje riziko opomenutí konkrétního ustanovení i případných nutných oprav, které je jinak zvýšeno právě výčtem jednotlivých odkazů na ustanovení zákona. 

Možná obecná úprava může spočívat v nahrazení § 532 odst. 1 textem ve znění: „Žádosti podávané podle tohoto zákona lze podat pouze elektronicky.“


	
	25. 
	K bodu 86 [§ 532 odst. 1 ZISIF]

Doporučujeme do výčtu správních řízení v § 532 odst. 1 ZISIF přidat správní řízení podle § 385 a 401 ZISIF

Odůvodnění

Podle našeho názoru není důvod a naopak je nelogické, aby se společné ustanovení § 532, které se již nyní vztahuje na žádosti o: „udělení povolení podle § 479, 480, 481, 482 a 507, udělení souhlasu podle § 433, 508, 509, 520, 525, 527 a 529, odnětí povolení podle § 551 odst. 1 písm. d) a § 646 odst. 1, změnu povolení podle § 500 a 647 a o zápis do seznamů podle § 596 a 597, jakož i žádost o změnu údajů v těchto seznamech zapsaných“, nevztahovalo i na žádosti podle § 385 a 401 ZISIF, a ty se tedy nemusely podávat elektronicky. 


	
	
	Obecné doporučující připomínky nad rámec návrhu

	
	26. 
	Doplnění právní úpravy pro opuštění regulace (nad rámec návrhu)

Navrhujeme poskytnout investorům v případě, že fond kvalifikovaných investorů zamýšlí přestat být investičním fondem a působit nadále jako běžná korporace, možnost vystoupení z fondu za přiměřenou cenu (podíl na NAV) s tím, že do vypořádání vztahu s takovými investory podléhá fond dohledu. 

Dále navrhujeme rozšířit okruh případů, na které se uplatní povinná likvidace investičního fondu.

Odůvodnění
Podle § 554 odst. 2 ZISIF se ten, komu bylo odňato povolení k činnosti samosprávného investičního fondu a kdo je akciovou společností s proměnným kapitálem (SICAV), komanditní společností na investiční listy (KSIL) nebo fondem kolektivního investování (FKI), zrušuje s likvidací a na tuto osobu se ke dni odnětí tohoto povolení až do jejího výmazu z obchodního rejstříku hledí jako na samosprávný investiční fond.

ZISIF tedy neupravuje všechny ostatní případy změny poměrů investičního fondu, které povedou investiční fond k opuštění regulace, a kromě níže uvedených příkladů (samosprávný SICAV, KSIL, FKI), kde se vyžaduje povinná likvidace, zákon nevylučuje pokračování činnosti (např. investiční fond v podobě a.s.). Unijní předpisy (UCITS, AIFMD, AIFMR) tuto problematiku významněji neupravují, tudíž je ponechána na vnitrostátní úpravě.

Současná právní úprava nařizuje povinnou likvidaci po odnětí povolení pouze v případě SICAV, KSIL a FKI. V případě FKI je důvodem ochrana veřejnosti, zatímco v případě SICAV a KSIL je důvodem jejich specifická právní forma, kterou zákonodárce připouští pouze pro investiční fondy.[footnoteRef:2] [2:  Pokud tedy fond s touto právní formou hodlá působit mimo sektor investičních fondů, musí změnit právní formu na některou ze standardních právních forem obchodních korporací (nebo se zlikvidovat).] 


Pro ostatní právní formy fondů kvalifikovaných investorů se povinnost likvidace po odnětí povolení (dobrovolném či sankčním) nestanoví, a chybí tak právní úprava, která by zajišťovala přiměřenou ochranu investorů.

Pro úpravu režimu u fondů kvalifikovaných investorů (jiných než SICAV a KSIL) hovoří zejména skutečnost, že investoři vstupují nejen do veřejných investičních fondů, ale i do investičních fondů kvalifikovaných investorů jako do regulovaných subjektů, se kterými je spojen vyšší režim ochrany než u běžných korporací (depozitář, povinnosti obhospodařovatele a administrátora, dohled ČNB atd.). Nejde o fondy pro veřejnost a primárně je odpovědností investora, aby dbal o svoje práva a zájmy spojené s investicí. Tato odpovědnost se však má naplňovat v rámci pravidel pro investiční fondy. Pokud dojde k rozhodnutí o změně předmětu podnikání, je namístě, aby se i kvalifikovaný investor mohl rozhodnout, zda za nových podmínek investorem zůstane.

Navrhujeme tedy zavedení povinnosti odkupu účasti od investorů, kteří s opuštěním regulace (změnou předmětu podnikání) nesouhlasili, investičním fondem, případně i jinou osobou.

Jednalo by se o pravidla inspirovaná (s vhodnými úpravami) pravidly pro skončení kotace na regulovaném trhu (§ 333 a násl. ZOK).[footnoteRef:3] Obdobně jako v případě skončení kotace[footnoteRef:4] by se měla uplatnit i další dodatečná pravidla: [3:  Pokud valná hromada kotované společnosti rozhodne o vyřazení účastnických cenných papírů z obchodování na evropském regulovaném trhu, je povinna učinit veřejný návrh na odkoupení akcií akcionářů, kteří s takovým krokem nesouhlasili. Ani v tomto případě se nerozlišuje mezi případem kotované společnosti s retailovými investory a případem, kdy má kotovaná společnost pouze investory kvalifikované či profesionální. Podstatná změna okolností je relevantním důvodem pro vznik práva na vystoupení ze společnosti, a to bez ohledu na kvalifikovanost investora.]  [4:  A obdobně i tehdy, pokud rozhodne valná hromada o změně druhu akcií, o podstatné změně práv spojených s akcií nebo o omezení převoditelnosti akcií na jméno anebo o jejím zpřísnění (§ 335 ZOK).] 


1. Cena odkupu při opuštění regulace musí být doložena znaleckým posudkem nebo jiným přiměřeným odůvodněním a předložena ČNB ke schválení. V případě fondů kvalifikovaných investorů, kde již dnes platí mnohem přísnější pravidla oceňování než u běžných korporací, toto nenavrhujeme a máme za to, že by postačil odkup za cenu schválenou depozitářem [§ 73 odst. 1 písm. c) ZISIF], který by případné nedostatky mohl eskalovat ČNB podle standardních pravidel depozitářské kontroly (§ 474 ZISIF). Nenavrhujeme tedy schvalování ceny při odkupu, ani schvalování rozhodnutí o změně předmětu podnikání fondu kvalifikovaných investorů ze strany ČNB, ale navrhujeme pravidlo o schválení depozitářem.

1. Povinnost akcionářů, kteří hlasovali pro opuštění regulace (změnu předmětu podnikání), odkoupit akcie, které emitent nabyl v důsledku veřejného návrhu, by mohla být zavedena i pro případ povinného odkupu účasti na investičním fondu kvalifikovaných investorů při opuštění regulace.

Do vypořádání uvedených povinností by investiční fond kvalifikovaných investorů, resp. jeho obhospodařovatel (správce), i nadále podléhali dohledu ČNB, analogicky úpravě u bank nebo obchodníků s cennými papíry.

V souvislosti s problematikou opuštění regulace dále upozorňujeme, že mezi dohlíženými likvidátory [§ 534 písm. i) ZISIF] chybí likvidátoři fondu s právní osobností. Podle § 534 písm. i) ZISIF platí, že dohledu ČNB podléhá likvidátor investiční společnosti, samosprávného investičního fondu, který je fondem kolektivního investování, nebo hlavního administrátora. Chybí tak dohled nad likvidátory nesamosprávných investičních fondů s právní osobností jako takovými a dále dohled nad likvidátory samosprávných investičních fondů, které jsou fondy kvalifikovaných investorů. Doporučujeme proto rozšíření osobního rozsahu dohledu ČNB nad chybějícími subjekty, jak bylo uvedeno.

Pokud jde o rozšíření okruhu případů, kdy se uplatní povinná likvidace investičního fondu, mělo by se jednat o případ absence depozitáře či administrátora. Podle § 506a odst. 2 ZISIF ČNB rozhodne o výmazu investičního fondu ze seznamu, pokud nemá déle než 3 měsíce depozitáře. Současně však není upraven související postup ukončení činnosti fondu, vypořádání investorů a dohledu nad ochranou investorů (ať už v případě fondu s právní osobností či podílového fondu). Výmaz ze seznamu přitom sám o sobě nic neřeší. Obdobné výslovné řešení pro případ chybějícího administrátora chybí v ZISIF úplně.


	
	27. 
	Přeměny podfondů, které nejsou podfondy standardních fondů (nad rámec návrhu)

Navrhujeme doplnění pravidel pro přeměnu v podobě vyčlenění majetku v podfondu („převod podfondu“ nebo „odštěpení části podfondu“).

Odůvodnění
Od účinnosti novely provedené zákonem č. 336/2014 Sb., se § 373 vztahuje pouze na podfondy standardních fondů tak, jak to odpovídá uvedenému požadavku unijní legislativy. Pro přeměny podfondů jiných než standardních fondů se má podle důvodové zprávy k novele uplatnit konstrukce, která přeměny podfondů považuje fakticky za změnu druhu akcií, a proto se na tyto operace uplatní obecná pravidla zákona o obchodních korporacích o změně druhu akcií (srov. § 276 a § 277 ZOK).

Případná snaha aplikovat na „přesun“ podfondu SICAV do jiného SICAV obecný ZoP naráží na další jen obtížně řešitelné problémy, resp. kogentnost ustanovení ZoP, která nejsou podle našeho názoru uzpůsobena specifikům SICAV vytvářejícím podfondy. Zejm. nelze provést převod tak, aby měl dopady pouze na investiční akcionáře podfondu, aniž by se zakládala práva akcionářům ostatním, případně práva ve vztahu k věřitelům dalších fondů.

S ohledem na uvedené nevidíme důvod, proč by neměly mít fondy kvalifikovaných investorů stejné možnosti jako fondy kolektivního investování.

Flexibilnější úprava přeměn ve vztahu k podfondu současně umožní uplatnění potřebných nástrojů řízení likvidity (tzv. side pockets), kdy by bylo možné část podfondu spočívající v nelikvidním majetku vyčlenit do samostatného podfondu (se stejnými investory). V něm pak lze provést postupné zlikvidnění nelikvidního majetku, ostatní (likvidní) majetek však může být v původním podfondu buď okamžitě zpeněžen a rozdělen mezi investory, nebo působit nadále jako běžný fond, vč. řádného průběžného odkupování podílů a řádného a transparentního ocenění.

Obecně, pokud jde o nové nástroje řízení likvidity, vyčkáváme na konkrétní znění pravidel na unijní úrovni, ale navržená změna je omezená, má obecnější význam a i z hlediska trhu je zájem na brzkém přijetí. 


	
	28. 
	Zavedení univerzálního správce investičního fondu (nad rámec návrhu)

Navrhujeme nově upravit v ZISIF institut správce investičního fondu, který by nahradil dnešní koncept odděleného obhospodařování a administrace. Správce by mohl vedle obhospodařování provádět administraci jím obhospodařovaného investičního fondu, případně by mohl delegovat činnosti, jež odpovídají administraci (§ 38 a násl. ZISIF), v přesně stanoveném rozsahu na jiné subjekty, které disponují potřebným povolením. 

Odůvodnění
Nový koncept „správce“ v ZISIF by více odpovídal směrnicové předloze a odstranil dnešní nejasnosti s uplatněním dodatečných pravidel na obhospodařovatele či správce – srov. např. složitou aplikaci AML pravidel, odpovědnost za ESG a reporting, dopad změny obhospodařovatele na administrátora, praxi sjednávání smluv o administraci s fondem, ačkoliv ze zákona jde o smlouvu s obhospodařovatelem, nebo neúplná pravidla administrace vykonávané obhospodařovatelem bez smlouvy o administraci. Institut univerzálního správce, který by měl možnost některé dílčí úkoly případně delegovat, by tyto nejasnosti odstranil. 

V kontextu úpravy ZISIF by šlo o podstatnou koncepční změnu, která by však přispěla ke zjednodušení právní úpravy a sladění s úpravou unijní.

Upozorňujeme, že pokud bude tento návrh akceptován, bude nutné konsistentně upravit v rámci celého ZISIF požadavky na odbornou způsobilost vedoucích osob, které jsou za tyto činnosti odpovědné.

Současně rozumíme tomu, pokud v rámci „technické novely“ nebude tento podnět zapracován, uvítáme ale, pokud jej MF zváží tak, aby mohl být promítnut nejpozději do další novely ZISIF, a to už ve fázi návrhu předkládaného do meziresortního připomínkového řízení.



	
	29. 
	K § 84 ZISIF (nad rámec návrhu)

Navrhujeme zrušit možnost ustanovit depozitářem fondu kvalifikovaných investorů notáře. 

Odůvodnění

Původním záměrem zavedení této právní úpravy bylo umožnit, aby notář vykonával funkci depozitáře pro fondy rizikového kapitálu (viz důvodovou zprávu : „...notář by mohl fungovat jako depozitář pro PE/venture capital fondy a mít v úschově listinné akcie cílových společností...“). V návaznosti na přijetí nařízení EuVECA ale fondy EuVECA depozitáře mít nemusí, a tedy tento účel odpadnul.

V návaznosti na čl. 21 odst. 3 pododstavec 3 AIFMD může členský stát umožnit, aby se depozitářem staly i jiné subjekty než finanční instituce podle písm. a) až c) téhož ustanovení, pokud se jedná o investiční fondy naplňující právě kritéria uvedená v transpozičním § 84 odst. 1 ZISIF. Jedná se tedy o možnost, které Česká republika využila, nikoliv povinnou úpravu uloženou směrnicí.

Ačkoliv každý depozitář musí plnit požadavky ZISIF (a AIFMR) jemu uložené a notář zároveň podléhá i sektorovým předpisům a v návaznosti na § 9 odst. 1 písm. d) notářského řádu musí mít odpovídající pojištění ke krytí případné újmy, která by mohla vzniknout v souvislosti s jeho činností, existují pochybnosti o schopnosti zajistit kontrolní a ochranné funkce, kterou depozitáři předpisy v oblasti kolektivního investování svěřují (např. s ohledem na chybějící požadavky na kapitál).

Zároveň existují i pochybnosti o způsobu naplňování požadavků na vnitřní systémy notářem při zajišťování činnosti depozitáře a úrovni odbornosti notářů při oceňování aktiv a kontrole dodržování limitů IF stanovených ve statutu. Jako problematické v tomto ohledu vidíme zejména to, že zápis osoby jako depozitáře ze strany ČNB není v návaznosti na ZISIF plným licenčním řízením. Dále považujeme za nejasné, kdo by prováděl dohled nad činností depozitáře, např. i nad výší pojištění (která vyplývá ze sektorového právního předpisu). 

Vzhledem k výše uvedenému a ke skutečnosti, že doposud žádný notář neprojevil zájem o výkon činnosti depozitáře, se domníváme, že tato změna nezpůsobí v praxi žádné problémy.





	
	
	Další doporučující připomínky nad rámec návrhu

	
	30. 
	K § 11 odst. 2 ZISIF (nad rámec návrhu)

Navrhujeme, aby nadlimitní obhospodařovatel s oprávněním podle § 11 odst. 1 písm. d) ZISIF byl v postavení administrátora oprávněn k vedení samostatné evidence zaknihovaných cenných papírů vydávaných tímto fondem bez potřeby dalšího povolení. 

Odůvodnění

Pokud je takový obhospodařovatel za stejné situace právě v postavení obhospodařovatele (nikoliv administrátora), další povolení by nepotřeboval.

Podle § 38 odst. 2 písm. a) ZISIF může být administrací investičního fondu popřípadě i úschova cenných papírů a vedení evidence zaknihovaných cenných papírů vydávaných tímto fondem.

Podle § 39 odst. 3 ZISIF k výkonu činnosti podle § 38 odst. 2 písm. a) ZISIF se vyžaduje povolení k poskytování investiční služby úschova a správa investičních nástrojů včetně souvisejících služeb nebo povolení vykonávat činnost podle § 11 odst. 1 písm. d) ZISIF.

Podle § 11 odst. 2 ZISIF nesmí investiční společnost vykonávat činnost podle § 11 odst. 1 písm. d) ZISIF, není-li oprávněna vykonávat činnost podle § 11 odst. 1 písm. c) ZISIF (tj. obhospodařovat majetek zákazníka, jehož součástí je investiční nástroj). 

Pokud nadlimitní obhospodařovatel má oprávnění podle § 11 odst. 1 písm. c) a d) ZISIF, a je tak oprávněn k vedení samostatné evidence zaknihovaných cenných papírů vydávaných tímto fondem, nepotřebuje v postavení administrátora takového investičního fondu další povolení k vedení samostatné evidence zaknihovaných cenných papírů vydávaných tímto fondem. 

Pokud však není oprávněn k výkonu činnosti podle § 11 odst. 1 písm. c) ZISIF, potom pro vedení samostatné evidence zaknihovaných cenných papírů vydávaných tímto fondem v postavení administrátora potřebuje mít oprávnění k investiční službě podle § 4 odst. 3 písm. a) ZPKT (tj. úschova a správa investičních nástrojů pro zákazníka, včetně opatrování a souvisejících služeb).

Podle § 39 odst. 5 ZISIF se však další povolení nevyžaduje, je-li v postavení obhospodařovatele, a k vedení samostatné evidence zaknihovaných cenných papírů vydávaných tímto fondem postačí pouze povolení podle § 11 odst. 1 písm. d) ZISIF.

Pro úplnost dodáváme, že § 39 odst. 2 až 5 ZISIF jsou vnitrostátní úpravou.


	
	31. 
	K § 15 ZISIF (nad rámec návrhu)

Navrhujeme zavést požadavek, aby investor, který investuje prostřednictvím správce podle § 15 ZISIF, učinil prohlášení, že si je vědom rizik a povahy takového investování (vč. absence dohledu ČNB nad investováním takto spravovaných prostředků). 

Odůvodnění

Domníváme se, že tento požadavek by významně pomohl eliminovat riziko, že investoři budou osobu podle § 15 ZISIF vnímat jako podléhající dohledu ČNB. V současnosti mohou investoři tento závěr mylně dovozovat např. ze sdělení, že je daná osoba zapsána na seznamu vedeném ČNB podle § 596 písm. e) ZISIF.

Předlohou takovéhoto požadavku může být návětí § 272 odst. 1 písm. i) ZISIF.


	
	32. 
	K § 22 ZISIF (nad rámec návrhu)

Doporučujeme v zákoně výslovně zakotvit povinnost obhospodařovatele pravidelně kontrolovat majetek v jím obhospodařovaných fondech. 

Odůvodnění

Ačkoliv je tato povinnost podle dohledové praxe součástí odborné péče obhospodařovatele, v praxi dohlížené subjekty tento výklad zpochybňují. Proto doporučujeme postavit najisto, že kontrola je prvkem množiny činností, které naplňují požadavek odborné péče, tj. „jednání se znalostí a pečlivostí, která je spojena s určitým povoláním nebo stavem“.[footnoteRef:5][footnoteRef:6] [5:  Viz Králík, Aleš § 18 (Odborná péče). In. ŠOVAR Jan, BERAN Jiří aj. Zákon o investičních společnostech a investičních fondech, komentář, [Systém ASPI] Wolters Kluver, [cit. 2020-4-24], Dostupné v systému ASPI. ISIN 2336-517X.]  [6: ] 


Konkrétní návrh může znít: v § 22 odst. 2 se za písm. d) vkládá nové písmeno e), které zní následovně: „e) postupy pro pravidelnou kontrolu majetku tohoto fondu,“. Písmena e) až i) se nově označují f) až j).


	
	33. 
	K § 29 ZISIF (nad rámec návrhu)

Doporučujeme doplnit toto ustanovení o požadavek na počáteční kapitál ve výši 150 000 EUR pro investiční společnosti podle čl. 9 odst. 3 IFD. 

Odůvodnění

Tento kapitálový požadavek vyplývá ze směrnice o obezřetnostním dohledu nad investičními podniky (IFD). Ačkoliv jej lze v současnosti dovozovat z § 33 odst. 1 písm. a) ZISIF, považujeme za vhodné jej pro lepší přehlednost uvést i v § 29 ZISIF, tedy v ustanovení upravujícím kapitálové požadavky. 


	
	34. 
	K § 43 odst. 1 písm. c) ZISIF (nad rámec návrhu)

Navrhujeme provést změnu toho, k jakému okamžiku vzniká oprávnění administrovat nesamosprávný investiční fond s právní osobností.

Odůvodnění

Podle stávajícího znění ustanovení vzniká oprávnění administrovat nesamosprávný investiční fond s právní osobností až zápisem do obchodního rejstříku. 

Toto však podle našeho názoru není nutné ani žádoucí a plně postačuje, vznikne-li oprávnění na základě smluvního řešení. Administrace nespočívá v jednání za fond vůči třetím osobám a postavení administrátora zakládá typicky smlouva s obhospodařovatelem nebo případně, pokud taková smlouva neexistuje, provádí administraci sám obhospodařovatel (přitom do obchodního rejstříku lze zapsat administraci jako podnikatelské oprávnění, bez nutnosti vazby na fond).

Při současném znění navíc může nastat nežádoucí situace, kdy fond nemá v době do zápisu žádného administrátora (případně bez úmyslu stran přebírá roli administrátora obhospodařovatel). 


	
	35. 
	K § 169 odst. 2 ZISIF (nad rámec návrhu)

Doporučujeme upřesnit uplatnění povinnosti vyhotovovat sdělení klíčových informací fondu kolektivního investování.

Odůvodnění

Ustanovení uvádí, že sdělení klíčových informací fondu kolektivního investování, jehož stanovy připustily vytvoření podfondu, se vyhotovuje za každý podfond. PRIIPS KID se však vyhotovuje za každou třídu podílových listů/investičních akcií podfondu, což je žádoucí do návrhu zákona doplnit.


	
	36. 
	K § 193 odst. 3 ZISIF (nad rámec návrhu)

Doporučujeme upřesnit pravidla pro případy, kdy není nutné nahradit škodu způsobenou chybným oceněním. 

Odůvodnění

Ustanovení v návětí uvádí „Administrátor není povinen nahradit škodu způsobenou nesprávným výpočtem aktuální hodnoty, pokud […]“, ale nespecifikuje hodnoty čeho. Doporučujeme tudíž mezi slova „hodnoty“ a „pokud“ vložit slova: „podílového listu, investiční akcie nebo jiného podílu na investičním fondu“.

Navíc se v § 193 odst. 3 písm. b) předpokládá – při zcela doslovném výkladu – výpočet rozdílu mezi hodnotou podílového listu a hodnotou fondového kapitálu. Záměrem ustanovení je přitom porovnat aktuální hodnotu podílového listu vč. chyby v ocenění a aktuální hodnotu podílového listu po opravě této chyby. Doporučujeme zpřesnění vypuštěním spojení slov „hodnoty fondového kapitálu“ v bodě 1 i 2 tohoto ustanovení.


	
	37. 
	K § 209 ZISIF (nad rámec návrhu)

Navrhujeme upravit způsob určení úplaty za obhospodařování (výkonnostní poplatky) v souladu s obecnými pokyny ESMA k výkonnostním poplatkům SKIPCP a některých druhů AIF (ESMA34-39-992), konkrétně navrhujeme, aby se § 209 vztahoval také na fondy kvalifikovaných investorů, které nejsou určeny výhradně profesionálním zákazníkům.

Odůvodnění

Obecné pokyny ESMA (ESMA34-39-992) se vztahují na fondy UCITS a některé AIF určené retailu (s výjimkami). Z pohledu evropského práva lze část fondů kvalifikovaných investorů zřízených a fungujících podle českého právního řádu považovat za retailový AIF. Vymezení kvalifikovaného investora v ZISIF je úprava vnitrostátní a z pohledu evropského práva mohou být, z důvodu jinak nastavených limitů, někteří „čeští“ kvalifikovaní investoři považováni za investory retailové. Proto navrhujeme, aby se úprava výkonnostních poplatků nevztahovala paušálně na všechny fondy kvalifikovaných investorů, ale pouze na ty, které nejsou výhradně určeny profesionálním zákazníkům ve smyslu ZPKT/MiFID II.

Přijetí tohoto návrhu by znamenalo minimální změnu, která však odstraní překážku uplatnění dobré praxe vymezené v obecných pokynech ESMA [v této souvislosti uvádíme, že část účastníků trhu pokyny uplatňuje a zákon jim v tom nebrání, ale jiní právě s odkazem na povolený způsob výpočtu odměny v § 209 písm. a) dobrou praxi odmítají]. 

Jsme si vědomi, že § 209 platí pouze pro fondy kolektivního investování, ale řešením může být např. odkaz z části zákona upravující fondy kvalifikovaných investorů. 


	
	38. 
	K § 231 ZISIF (nad rámec návrhu)

Doporučujeme rozšířit působnost povinnosti poskytnout sdělení klíčových informací investorovi na jeho žádost bezplatně i na administrátory fondů kvalifikovaných investorů, do nichž jsou investice nabízeny zákazníkům, kteří nejsou profesionálními zákazníky.

Odůvodnění

Povinnost poskytovat investorům sdělení klíčových informací se v míře podle § 231 ZISIF uplatňuje již nyní i ve vztahu k fondům kvalifikovaných investorů, do nichž jsou investice nabízeny zákazníkům, kteří nejsou profesionálními zákazníky (viz čl. 13 nařízení PRIIPS). Není tudíž důvod ustanovení nevztahovat i na ně. 

Pro přehlednost doporučujeme řešení formou odkazu na § 231 ZISIF v § 293 ZISIF. 
 

	
	39. 
	K § 362e ZISIF (nad rámec návrhu) 

Navrhujeme zavedení zvláštních pravidel pro zrušení podfondu i pro jiné typy investičních fondů.

Odůvodnění

Doporučujeme zavést zvláštní pravidla pro zrušení podfondů i pro jiné typy fondů, než jsou standardní fondy. Právě u jiných typů fondů lze obecně předvídat vyšší četnost aplikace takové úpravy (např. v případě fondů kvalifikovaných investorů).

Tato pravidla jsou statusová a podstatná pro právní jistotu všech stran, vč. třetích osob (např. věřitelů). Přesné znění přitom nemusí být nutně stejné pro všechny typy fondů.





	
	40. 
	K § 433 ZISIF (nad rámec návrhu)

Doporučujeme zúžit působnost tohoto ustanovení pouze na standardní fondy kolektivního investování (v současnosti se vztahuje i na speciální fondy). 

Odůvodnění

Ustanovení § 433 ZISIF je transpozicí čl. 60 odst. 3 UCITS. Mělo by se tak vztahovat pouze na standardní fondy (směrnice UCITS neupravuje speciální fondy).

V souvislosti s tímto návrhem by pak měl být stejným způsobem zúžen i § 380 ZISIF, a to na povinnosti podřízeného standardního fondu při zrušení jeho řídícího fondu s likvidací (§ 380 ZISIF je transpozicí čl. 60 odst. 4 UCITS)


	
	41. 
	K § 457 odst. 2 ZISIF (nad rámec návrhu)

Navrhujeme zúžit povinnost fondů poskytovat ČNB sdělení klíčových informací a oznamovat každou jeho změnu.

Odůvodnění

Navrhujeme změnu v § 457 odst. 2 tak, aby sdělení klíčových informací muselo být ČNB zasíláno jen za fondy kolektivního investování. 

Tento návrh činíme v návaznosti na změny dohledové praxe a předchozí komunikaci s trhem.

Pro kontrolu PRIIPS KID (resp. údajů v nich) obecně máme nyní k dispozici výkaz zasílaný s roční frekvencí, díky kterému měla být pro subjekty snížena administrativní zátěž. Zároveň můžeme PRIIPS KID kontrolovat z webových stránek. 


	
	42. 
	K § 485 odst. 1 ZISIF (nad rámec návrhu)

Doporučujeme doplnit do náležitostí výroku o udělení povolení podle § 479 nebo 481 informaci, zda je obhospodařovatel oprávněn obhospodařovat nebo provádět administraci fondu ELTIF. 

Odůvodnění

V současné době tato informace bez zřejmého důvodu nemusí být součástí výroku, ačkoliv se obdobná informace uvádí v případě fondů EuSEF a EuVECA.



	
	43. 
	K § 504 odst. 2 ZISIF (nad rámec návrhu)

Navrhujeme v § 504 odst. 2 ZISIF odstranit odkaz na zápis na seznam podle § 597 písm. e) ZISIF.

Odůvodnění

Návrh novely ZISIF ruší § 597 písm. e) ZISIF. Toto by mělo být promítnuto i v § 504 odst. 2 ZISIF. 


	
	44. 
	K § 506 ZISIF (nad rámec návrhu)

V souvislosti s výmazem osoby podle § 15 ZISIF ze seznamu vedeného ČNB podle § 596 písm. e) ZISIF, který by byl nově umožněn podle § 15 odst. 6 ZISIF, doporučujeme v tomto smyslu doplnit i § 506 ZISIF.

Odůvodnění

Ustanovení § 506 ZISIF specificky upravuje výmazy ze seznamů vedených podle ZISIF. Se vznikem nového důvodu pro výmaz ze seznamu je žádoucí v tomto smyslu doplnit právě i § 506 ZISIF. 


	
	45. 
	K § 507 ZISIF (nad rámec návrhu)

Navrhujeme zrušit řízení o dodatečném povolení podle § 507 ZISIF a ponechat pouze jediný typ řízení o změně povolení k činnosti, a to podle § 479 odst. 1 písm. j) ZISIF, resp. § 481 odst. 1 písm. j) ZISIF.

Odůvodnění

Zvláštní úpravu udělení dodatečného povolení k výkonu činností odpovídajících investičním službám v § 507 ZISIF považujeme za nadbytečnou, zbytečně komplikovanou a bez praktického přínosu. Podle našeho názoru je zcela postačující ponechat úpravu řízení o změně povolení k činnosti investiční společnosti podle § 500 odst. 1 ZISIF, resp. ponechat pouze jediný typ řízení o změně povolení k činnosti. 

Domníváme se, že původním záměrem zákonodárce mohl být koncept, že dodatečné povolení podle § 507 ZISIF představuje samostatné povolení (resp. samostatný právní akt, dokument) vydávané vedle povolení k činnosti investiční společnosti. Tento výklad ale není namístě, ZISIF vychází z předpokladu jednoho povolení. V § 500 odst. 2 ZISIF se výslovně stanoví, že na řízení o dodatečném povolení podle § 507 ZISIF se použije postup podle § 501 ZISIF. Podle § 485 odst. 1 písm. e) ZISIF se činnosti podle § 11 odst. 1 písm. c) až f) uvádí do výroku rozhodnutí o udělení povolení podle § 479 nebo 481. Dodatečné povolení tedy představuje pouze jeden z typů (podmnožinu) řízení o změně povolení k činnosti, pokud se týká činností podle § 11 odst. 1 písm. c) až f) ZISIF, které se věcně neliší od standardního řízení o změně povolení.

To výslovně potvrzuje i důvodová zpráva k novele ZISIF č. 336/2014 Sb., kterou byl vložen § 500 odst. 2 ZISIF: „K bodu 230 (§ 500): S ohledem na výrok rozhodnutí plyne, že povolení k poskytování investičních služeb je součástí povolení k činnosti investiční společnosti (a osoby podle § 481). Proto by dodatečné povolení investičních služeb mělo být považováno za změnu povolení. To plyne i z předpokladu jednoho povolení.“ Správní poplatek podle položky 65 bodu 9 písm. h) sazebníku byl vložen novelou č. 148/2016 Sb., k němuž důvodová zpráva uvádí: „K bodu 8 [položka 65 bod 9 nová písmena k) až m)] Doplňují se správní poplatky, které v zákoně chybí, ačkoliv pro nezpoplatnění odpovídajících úkonů není žádný důvod, když obdobné úkony již zpoplatněny jsou. Konkrétně jde o žádost o dodatečné povolení k výkonu činností odpovídajících investičním službám investiční společnosti nebo zahraniční osobě podle § 481 ZISIF, která není srovnatelná se samosprávným investičním fondem, když toto dodatečné povolení představuje změnu licence investiční společnosti, která je již v současnosti zpoplatněna částkou 35 000 Kč [viz položku 65 bod 7 písm. a)]. …“

K tomu dále doplňujeme, že povolení k činnostem podle § 11 odst. 1 písm. c) až f) ZISIF lze udělit již v rámci řízení o povolení k činnosti (nové) investiční společnosti. V takovém případě by pak řízení o dodatečném povolení nebylo vedeno. Pokud by již investiční společnost měla v povolení uvedenu některou z činností podle § 11 odst. 1 písm. c) až f) ZISIF, opět by již neprobíhalo řízení podle § 507 ZISIF, ale jednalo by se o standardní řízení o změnu povolení. V praxi rovněž nastává situace, kdy je obsahem podání žádost o více změn v povolení investiční společnosti, vedle činností podle § 11 odst. 1 písm. c) až f) ZISIF např. překročení rozhodného limitu. V takovém případě je pak nutné dojít k závěru, že se jedná o 2 samostatná, souběžně vedená správní řízení o změně povolení k činnosti, a to s ohledem na 2 různé správní poplatky [položka 65 bod 7 písm. a) a současně výše uvedená položka 65 bod 9 písm. h) sazebníku].

Jako možnou úpravu navrhujeme např.:

„V § 479 odst. 1 a v § 481 odst. 1 písmeno j) zní:

‚osvědčí splnění stejných předpokladů jako obchodník s cennými papíry při poskytování investiční služby obhospodařování majetku zákazníka, a to ve vztahu k charakteru, rozsahu a složitosti těchto činností, hodlá-li vykonávat některou z činností podle § 11 odst. 1 písm. c) až f),‘

V § 500 se odstavec 2 zrušuje. 

§ 507 se zrušuje.“

Doplňujeme, že v souvislosti s touto změnou by bylo potřebné zrušit i související správní poplatek podle položky 65 bodu 9 písm. h) sazebníku zákona o správních poplatcích.


	
	46. 
	K § 509 ZISIF (nad rámec návrhu)

Navrhujeme zahrnout účasti na zahraničním investičním fondu do výjimky podle § 509 odst. 3 ZISIF.

Odůvodnění

Investiční společnost oprávněná obhospodařovat fond kolektivního investování musí mít k nabytí nebo zvýšení kvalifikované účasti na jiné právnické osobě souhlas ČNB. 

Z tohoto požadavku platí výjimka pro účast drženou na účet investičního fondu, který daná investiční společnost obhospodařuje, nebo účast na investičním fondu s právní osobností drženou nejdéle do 1 roku ode dne udělení povolení k činnosti tohoto investičního fondu nebo zápisu tohoto investičního fondu do seznamu.

Tato výjimka se v současnosti vztahuje pouze na účast na investičním fondu a nikoliv na obdobnou účast na zahraničním investičním fondu.

Navrhujeme tedy výjimku podle odst. 3 v tomto smyslu rozšířit i na zahraniční investiční fondy. Jejich stávající nezahrnutí do výjimky podle odst. 3 není dle našeho názoru opodstatněné.


	
	47. 
	K § 529 a násl. ZISIF (nad rámec návrhu)

Doporučujeme upravit pravidla pro řízení o schválení změny statutu standardního fondu tak, aby v případě vady statutu bylo možné přerušit výzvou k nápravě běh lhůty pro vyřízení žádosti.

Odůvodnění

V současnosti není možné řízení formálně přerušit společně s výzvou k odstranění nedostatků v případě nedostatků statutu, neboť nedostatky statutu nejsou vadou žádosti. Přerušit řízení lze tedy pouze v případě, že chybí nějaká náležitost nebo příloha žádosti dle vyhlášky (např. odůvodnění). Alternativou je zamítání žádostí, v praxi je ale pro všechny strany přínosnější možnost komunikace s cílem dopracovat statut do odpovídajícího stavu.


	
	48. 
	K § 598 odst. 5 ZISIF (nad rámec návrhu)

Navrhujeme zrušit toto ustanovení ZISIF v návaznosti na níže uvedený návrh zrušit správní poplatek podle položky 66 bod 10 sazebníku správních poplatků, který je vybírán za obnovení zápisu zahraničního investičního fondu do seznamu vedeného ČNB podle § 597 ZISIF (viz připomínka č. 3 k ZoSP).

Odůvodnění

Bez existence správního poplatku za obnovení zápisu zahraničních investičních fondů do seznamu ČNB toto ustanovení § 598 odst. 5 ZISIF pozbývá svůj smysl. 

Jako možnou úpravu navrhujeme: 

„V § 598 se ruší odstavec 5.“

V souvislosti s touto změnou by bylo potřebné zrušit v položce 66 bod 10 sazebníku zákona o správních poplatcích.


	
	49. 
	K § 636 odst. 1 ZISIF (nad rámec návrhu) 

Doporučujeme doplnit označení „ELTIF“ a „evropský fond dlouhodobých investic“ mezi označení se zvláštní ochranou podle § 636 odst. 1 ZISIF. Zároveň doporučujeme v ZISIF upravit přestupek spočívající v neoprávněném použití ochranného označení v rozporu s § 636 ZISIF.

Odůvodnění

ZISIF nyní neobsahuje zvláštní ochranu pro označení „ELTIF“ a „evropský fond dlouhodobých investic“. Doporučujeme doplnit v tomto smyslu § 636 odst. 1 ZISIF, který obsahuje zvláštní ochranu některých jiných (podobných) označení (např. „ETF“ „EuSEF“ „EuVECA“ atp.).
ZISIF ani neupravuje přestupek spočívající v neoprávněném použití takového ochranného označení. 


	
	50. 
	K § 636 odst. 1 ZISIF (nad rámec návrhu) 

Upozorňujeme na neshodu mezi předkládaným úplným zněním zákona a novelizačními body. Úplné znění obsahuje v § 636 odst. 1 ZISIF doplnění o označení „SICAV“, „SICAF“, „SICAR“, avšak novelizační body takové doplnění neobsahují. 

Doporučujeme do § 636 odst. 1 ZISIF zahrnout ochranu označení „SICAV“, „SICAF“, „SICAR“.

Odůvodnění

Tato označení svou povahou odpovídají ostatním označením, která dle § 636 ZISIF požívají zvláštní ochrany. Vnímáme tudíž jako logické zahrnout i tato.


	
	
	
Změna zákona o správních poplatcích


	
	
	Doporučující připomínky

	
	1. 
	K položce 65 bodu 9 

Navrhujeme zavést správní poplatek za zápis evropského fondu dlouhodobých investic nebo údajů o podfondu evropského fondu dlouhodobých investic podle zákona upravujícího investiční společnosti a investiční fondy. 

Odůvodnění

Zákon o správních poplatcích aktuálně neumožňuje vyměřit správní poplatek za přijetí žádosti o zápis evropského fondu dlouhodobých investic (ELTIF) podle § 512a odst. 1 ZISIF. 

Zároveň se však ohledně zápisu fondu ELTIF vede správní řízení obdobně jako v případě zápisu standardního fondu. Je tudíž logické a žádoucí jej zohlednit v sazebníku poplatků.

Navrhujeme proto zavést poplatek ve výši 20 000 Kč za zápis fondu, resp. podfondu ELTIF a provést úpravu obdobnou úpravě, jež se v sazebníku poplatků nachází v položce 65 bod 9 písm. e) zápis standardního fondu a podfondu standardního fondu, kde se uvádí:

„e) zápis standardního fondu nebo údajů o podfondu standardního fondu podle zákona upravujícího investiční společnosti a investiční fondy 					20.000 Kč.“

Možná úprava sazebníku poplatků v příloze k zákonu o správních poplatcích by mohla být následující:
 
„Do položky 65 bodu 9 se za písmeno e) vkládá nové písmeno f) ve znění: „zápis evropského fondu dlouhodobých investic nebo údajů o podfondu evropského fondu dlouhodobých investic podle zákona upravujícího investiční společnosti a investiční fondy 20 000 Kč“. Písmena f) až u) se mění na písmena g) až v).“


	
	
	Doporučující připomínky nad rámec návrhu

	
	2. 
	K položce 65 bodu 9 písm. u) sazebníku (nad rámec návrhu)

Navrhujeme zrušit poplatek vybíraný v souvislosti se zápisem zahraničního investičního fondu do seznamu podle § 597 zákona o investičních společnostech a investičních fondech.

Odůvodnění

Poplatek za „přijetí žádosti o zápis“ v praxi dopadá pouze na zahraniční investiční fondy, jejichž zápis probíhá mimo rámec passportů podle směrnic UCITS a AIFMD a nařízení EuSEF a EuVECA (kterých je minimum). Poplatek nelze aplikovat na fondy notifikované (což bylo při zavedení tohoto poplatku jeho hlavním účelem, aby bylo usměrněno podávání notifikací). Důvodem je, že v případě notifikací se nepodává žádná žádost o zápis do seznamu ČNB a ČNB by měla zápis provést z moci úřední – viz § 504 odst. 2 ZISIF.

V tomto kontextu pozbývá poplatek jeho primárního smyslu a vytváří administrativní zátěž neúměrnou případným přínosům, které má. 


	
	3. 
	K položce 66 bodu 10 (nad rámec návrhu)

Navrhujeme zrušit správní poplatek za obnovení zápisu zahraničních investičních fondů do seznamu vedeného ČNB podle § 597 ZISIF.

Odůvodnění

Tento návrh předkládáme v souvislosti s naším návrhem výše na zrušení § 598 odst. 5 ZISIF. 

Existence obnovovacího poplatku nedává smysl bez současné existence registračního poplatku pro notifikované fondy. Ve svém důsledku je bez registračního poplatku první období po zápisu do seznamu ČNB bezplatné, ale následně je potřeba zápis v seznamu ČNB obnovovat již za poplatek, a to v situaci, kdy k přeshraničnímu nabízení na území ČR daný fond ve skutečnosti v seznamu ČNB ani být nemusí. Nezaplacení obnovovacího poplatku sice povede k výmazu z národního seznamu ČNB, ale ne k ukončení přeshraničního nabízení v ČR. Obnovovací oplatek se tímto stává neopodstatněným. Ve svém důsledku však především vnáší do seznamů ČNB větší nejistotu z důvodu výmazu neplatících fondů, které však lze stále nabízet v ČR, ačkoliv jeho účelem bylo seznamy zpřehlednit. Výmaz přeshraničně nabízeného fondu povede ČNB k nutnosti vést pro své dohledové účely paralelní neveřejný seznam „vymazaných, přesto stále oprávněně nabízených fondů“. Toto rozštěpení seznamů jde zcela proti původnímu účelu zavedení tohoto poplatku. 

Koncepce tohoto poplatku je zároveň v současné době příliš složitá na jeho efektivní výběr ze strany ČNB. 

Lze shrnout, že obnovovací poplatek nenaplnil účel, kvůli kterému byl zaveden.


	
	
	
Důvodová zpráva k návrhu zákona


	
	
	Doporučující připomínky

	
	1. 
	Obecná část, Zhodnocení platného právního stavu

Doporučujeme revidovat užití termínů podlimitní/nadlimitní fondy v odstavci 3 i později v důvodové zprávě.

Odůvodnění

Upozorňujeme, že ZISIF upravuje fondy správců oprávněných přesáhnout rozhodný limit a těch, kteří nejsou oprávněni ho přesáhnout, ale ti se ještě dle ZISIF dělí na licencované podlimitní správce (obhospodařovatele) a správce majetku podle § 15 ZISIF. V důvodové zprávě se však pojednává o podlimitních fondech bez toho, aby bylo rozlišeno, zda jde o správce majetku podle § 15 ZISIF nebo jiné, regulované investiční fondy.

Nepovažujeme zároveň za vhodné v důvodové zprávě ke změnám ZISIF zavádět mezi odbornou i laickou veřejnost termín „podlimitní fondy“, neboť je zavádějící hovořit o fondech, když se myslí správci. Navrhujeme v případě správců podle § 15 používat přímo pojem „správce dle § 15 ZISIF“, příp. „registrovaný správce“ či „nelicencovaný správce“. Považujeme rovněž za vhodné v důvodové zprávě k návrhu zákona veřejnosti zdůraznit skutečnost, že se jedná o nelicencovaného správce. 


	
	2. 
	Obecná část, Odůvodnění hlavních principů navrhované právní úpravy 

Doporučujeme revizi popisu problematiky fondů ELTIF v kapitole „Úprava depozitáře ve vztahu ke speciálním evropským fondům, úschova majetku u depozitáře a statut podfondů“.

Odůvodnění

Na str. 3 důvodové zprávy je pod nadpisem „Úprava depozitáře ve vztahu ke speciálním evropským fondům, úschova majetku u depozitáře a statut podfondů“ upravena problematika ELTIF, kde se mj. uvádí, že nově nejsou pouze fondem kvalifikovaných investorů. Obdobně na str. 13 se v bodech 24 a 25 důvodové zprávy zdůrazňuje, že novela nařízení ELTIF významně zpřístupňuje fondy ELTIF i neprofesionálním investorům. Takový text navozuje dojem, že nařízení ELTIF ve znění před novelou neumožňovalo nabízení investic do fondů ELTIF jiným než profesionálním investorům, což neodpovídá skutečnosti (viz § 83 odst. 4 ZISIF, § 84 odst. 1 ZISIF). Doporučujeme text důvodové zprávy v tomto ohledu revidovat.


	
	3. 
	Obecná část, Odůvodnění hlavních principů navrhované právní úpravy 

V kapitole „Další technické úpravy“ upozorňujeme na možný překlep, kdy se ve druhé větě uvádí „SICAF“, nikoliv „SICAR“.


	
	4. 
	Obecná část, Odůvodnění hlavních principů navrhované právní úpravy 

Doporučujeme zvážit potřebu společného popisu pro podfondy, pokud budou podfondy nově nejen u fondů SICAV.

Odůvodnění

Je třeba, aby všechna relevantní ustanovení k podfondům byla jasně vztažena k podfondům všech typů fondů, kde budou podfondy umožněny.


	
	5. 
	Obecná část, 7. Předpokládaný hospodářský a finanční dopad navrhované právní úpravy na státní rozpočet, ostatní veřejné rozpočty a na podnikatelské prostředí České republiky

Považujeme za žádoucí doplnit Obecnou část, bod 7, o informaci o dopadech připuštění převodu jmění kapitálové společnosti do podílového fondu na státní rozpočet. 

Odůvodnění

Máme za to, že tyto převody jmění mohou mít dopad na státní rozpočet, neboť tržby, které by vykazovala kapitálová společnost, například z prodeje nemovitých věcí, vykáže až podílový fond po převodu jmění. 

Předkladatel současně se změnou zákona o investičních společnostech a investičních fondech nenavrhuje vypustit podílové fondy z § 17b zákona č. 586/1992 Sb., o dani z příjmu, ve znění pozdějších předpisů, který vymezuje základní investiční fond se sazbou daně z příjmu 5 %. Doplnění ustanovení o převodu jmění kapitálové společnosti do podílového fondu může být motivací tyto převody provádět a využít tak rozdílu mezi sazbou daně z příjmu 19 %, resp. nově navrhovanou sazbou daně z příjmu 21 % v případě právnické osoby, a sazbou daně z příjmu základního investičního fondu 5 %. Lze si tak představit, že zejména prodeje rezidenčních a komerčních nemovitých věcí, které jsou stavěny kapitálovými společnostmi, v nichž podíly drží podílové fondy, budou realizovány až po převodu jmění dotčené kapitálové společnosti do podílového fondu, tzn. zisky z těchto prodejů budou zatíženy 5% sazbou daně z příjmu namísto 19%, resp. 21% sazby daně z příjmu.


	
	6. 
	K bodu 7 (§ 15 nové odstavce 3 až 6)
K odstavci 6: Poslední větu doporučujeme stylisticky reformulovat, neboť nedává smysl.
Odůvodnění
Důvodová zpráva uvádí: „Zavádí se sice pokuta za nedodání ověření auditora, ale ovšem povinnost překročení limitu 20 osob by měla být ve výsledku trestána výmazem, neboť primárně se nejedná o dohlížený subjekt na finančním trhu.“, ale spojení „povinnost překročení limitu“ není správné, jedná se o omezení, nikoliv povinnost.
 




V Praze dne 20. června 2023 
Vypracoval: Adam Westlake, adam.westlake@cnb.cz, tel. 224 414 418, 728 331 445
[bookmark: _GoBack]Schváleno guvernérem České národní banky dne 22. června 2023 
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