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Vyhlaska o bliz$i ipravé nékterych pravidel zikona o investi¢nich spole¢nostech
a investi¢nich fondech

A. OBECNA CAST

1. Vysvétleni nezbytnosti navrhované pravni tdpravy, odivodnéni jejich hlavnich
principi

Dne 19. srpna 2013 byl ve Sbirce zakonii pod ¢. 240/2013 Sb. vyhlasen vladni navrh zédkona o
investi¢nich spoleCnostech a investicnich fondech. Uvedeny zékon zapracovavd smérnici
Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. ¢ervna 2011 o spravcich alternativnich
investi¢nich fondd, (dale také ,,smérnice AIFMD*) a obsahuje celkovou revizi dosavadni

upravy kolektivniho investovani, méni dosavadni terminologii a rozsifuje druhy investicnich
fond.

Zakon o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech (dale jen ,,ZISIF*) rusi dosavadni
zakon €. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani, ve znéni pozd&jsich predpisi, (dale jen
»ZKI). ZISIF soucasné rusi stavajici provadéci predpisy v oblasti kolektivniho investovani, a
proto je zapotiebi vydat nové podzakonné pravni pfedpisy z této oblasti.

Mezi zrusované provadéci predpisy patii 1 vyhlaska ¢. 194/2011 Sb., o podrobngjsi tiprave
nékterych pravidel v kolektivnim investovani (déle jen ,,vyhlaska €. 194/2011 Sb.*). ZISIF
soucasné obsahuje zmocnéni pro Ceskou narodni banku k vydani provadéciho predpisu, ktery
upravi:

a) pozadavky na fidici a kontrolni systém obhospodarovatele a administratora,

b) postupy pro oceniovani majetku a dluhti investi¢niho fondu,

¢) pozadavky na jednani obhospodarovatele a administratora,

d) podrobnosti k obsahu a struktutfe nékterych dokumentt a

e) pravidla pro ureni vySe kapitalu investicni spolecnosti, samospravného investi¢niho
fondu a hlavniho administratora.

Do nové vyhlasky o blizsi upraveé nekterych pravidel zakona o investicnich spole¢nostech
a investi¢nich fondech (dale jen ,,vyhlaSka“) je potfebné implementovat:

a) ¢l. 43 odst. 3, 51 odst. 1, a 69 odst. 3 a 4 a seznam B pfilohy ¢. I smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2009/65/ES"

b) ¢l. 3 az29 a¢l. 38 az 40 smérnice Komise 2010/43/EU?,

¢) €l 3 az 7 smérnice Komise 2010/44/EU> a

d) ¢l. 13, 14, 15 odst. 1 az 3 a 16 a ptilohu ¢. Il smérnice AIFMD.

D Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES ze dne 13. &ervence 2009 o koordinaci pravnich
a spravnich pfedpist tykajicich se subjektd kolektivniho investovani do pfevoditelnych cennych papirt
(SKIPCP), ve znéni smérnice Evropského parlamentu a Rady 2010/78/EU, 2010/83/EU, 2011/61/EU a
2013/14/EU.

? Smérnice Komise 2010/43/EU ze dne 1. &ervence 2010, kterou se provadi smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2009/65/ES, pokud jde o organizacni pozadavky, stfety zajmd, pravidla jednani, fizeni rizik a obsah
smlouvy mezi depozitafem a spravcovskou spolec¢nosti.

% Smérnice Komise 2010/44/EU ze dne 1. &ervence 2010, kterou se provadi smérnice Evropského parlamentu

a Rady 2009/65/ES, pokud jde o néktera ustanoveni tykajici se fize fondd, struktur ,,master-feeder* a postupu
pro oznamovani.



2. Zhodnoceni souladu navrhované pravni upravy se zakonem, k jehoZ provedeni je
navrZena, véetné souladu se zikonnym zmocnénim

Nova vyhléaska je navrhovéana v mezich zmocnéni, jez je upraveno v § 20 odst. 5, § 22 odst. 6,
§ 30 odst. 5, § 47 odst. 5, § 49 odst. 4, § 58 odst. 3, § 196 odst. 2, § 234 odst. 6, § 238 odst. 4,
§ 291 odst. 3, § 389 odst. 3, § 405 odst. 3, § 478 a § 638 odst. 3 ZISIF.

Nova vyhlaska je navrzena v kontextu pravniho fadu jako celku, respektuje vyznam pravnich
pojmt, jednotlivé instituty soukromého a vetejného prava.

3. Zhodnoceni souladu navrhované pravni upravy s predpisy Evropské unie,
judikaturou soudnich organi Evropské unie a obecnymi priavnimi zasadami prava
Evropské unie

Nova vyhlaska je transpozi¢nim predpisem ve vztahu k:

- smérnici Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES ze dne 13. cervence 2009
o koordinaci pravnich a spravnich piedpist tykajicich se subjektii kolektivniho
investovani do ptevoditelnych cennych papiri, ve znéni smérnic Evropského parlamentu a
Rady 2010/78/EU, 2010/83/E, 2011/61/EU a 2013/14/EU a

- smérnici Komise 2010/43/EU ze dne 1. cCervence 2010, kterou se provadi smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokud jde o organizacni pozadavky, stfety
z4jmu, pravidla jednani, fizeni rizik a obsah smlouvy mezi depozitifem a spravcovskou
spole¢nosti,

- smérnici Komise 2010/44/EU ze dne 1. Cervence 2010, kterou se provadi smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokud jde o nékterd ustanoveni tykajici se
faze fondu, struktur ,,master-feeder* a postupu pro oznamovani,

- smérnici Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. ¢ervna 2011 o spravcich
alternativnich investi¢nich fondli a 0 zméné smérnic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nafizeni
(ES) €. 1060/2009 a (EU) ¢. 1095/2010, ve znéni smérnice Evropského parlamentu a Rady
2013/14/EU.

Nova vyhlaska je v souladu s obecnymi pravnimi zasadami prava Evropské unie a judikaturou
soudnich organti Evropské unie.

4. Zhodnoceni platného pravniho stavu a odiivodnéni nezbytnosti jeho zmény,

Vyhlaska ¢. 194/2011 Sb. wupravuje pravidla obezietného vykonu c¢innosti investi¢ni
spole¢nosti a investicniho fondu, pravidla obhospodafovani majetku, pravidla jednani
investi¢ni spolecnosti a investicniho fondu s investory, uvefejniovani informaci a zvlastni
ustanoveni pro fidici standardni fond a podiizeny standardni fond.

Do vlastnich pravidel ¢innosti investi¢ni spolecnosti a investicniho fondu, dosud upravenych

vvvvv

AIFMD provadécich natizeni) podstatné zmény.

Nova vyhlaSka stanovi pozadavky na kvalitativni kritéria fidiciho a kontrolniho systému
obhospodarovatele a administratora investicniho fondu nebo zahrani¢niho investicniho fondu
v rozsahu, ktery neupravuje piimo pouzitelny ptredpis Evropské unie, kterym se provadi
smérnice Evropského parlamentu a Rady, upravujici ¢innost spravce alternativnich
investi¢nich fondi.

Cast ptivodni vyhlasky ¢. 194/2011 Sb. dale zasahla narodni uprava v ZISIF, podle které se
problematika investi¢nich nastroji, do kterych miize investovat standardni fond, technik
k obhospodafovani majetku fondu kolektivniho investovani a zvlastnich ustanoveni pro fidici



standardni fond a podfizeny standardni fond, upravuje nikoliv vyhlaskou, ale vladnim
nafizenim provadéjicim ZISIF nebo piimo ZISIF.

ZISIF ptinasi rovnéz neékolik zasadnich zmén, které je zapotiebi respektovat (napt. méni se
terminologie, standardni fondy mohou byt nové i1 pravnickymi osobami — akciovymi
spole¢nostmi s proménnym zakladnim kapitalem, zavadi se institut administratora).

VyhlaSka musi respektovat zamér ZISIF zcela nové upravit podzadkonnou regulaci
investi¢nich spole¢nosti a investi¢nich fonda (vyhlaska ¢. 194/2011 Sb. se podle § 676 bod 4
ZISIF zrusuje). V ramci tohoto procesu ponechal ZISIF Ceské narodni bance prostor pro
provedeni zékona. P¥i provadéni zdkona musi Cesk4 narodni banka implementovat pravidla
evropského prava, jejichZ okruh ZISIF vymezil svymi zmociiovacimi ustanovenimi, a provést
dalsi cile sledované ZISIF. V oblastech, které ponechal ZISIF beze zmény, je vyhlasSkou
zasadné sledovéna kontinuita s dosavadni pravni upravou.

5. Predpokladany hospodarsky a finan¢ni dosah navrhované pravni upravy na statni
rozpodet, ostatni veiejné rozpoéty, na podnikatelské prostiedi Ceské republiky, dale
socialni dopady, vcetné dopadii na specifické skupiny obyvatel, zejména osoby
socialné slabé, osoby se zdravotnim postiZenim a nirodnostni menSiny, a dopady na
Zivotni prostiedi

Nova vyhladska upravuje jiz platnou oblast regulace cinnosti investicni spolecnosti
a investi¢niho fondu. Zmény, ke kterym ve vyhldsce dochazi oproti stavajici pravni Uprave,
jsou vyvolany pfimo zékonem, mj. s ohledem na implementaci a adaptaci evropského prava.
S ohledem na kontinuitu dosavadni Gpravy vSak nepiedpokladame, Ze by nova vyhlaska méla
pro regulované subjekty prinést dodate¢né naklady.

Navrhovana tprava nebude mit dopad na statni rozpocet ani na ostatni vefejné rozpocty.
Z navrhovanych zmén nevyplyvaji zvysené naklady ani pro Ceskou narodni banku.

Podnikatelské prostiedi Ceské republiky jako celek nebude novou vyhlagkou dotéeno. Nova
vyhléaska nema zadné socidlni dopady, nema vliv ani na Zivotni prostredi.

6. Zhodnoceni soucasného stavu a dopadi navrhovaného reSeni ve vztahu k zakazu
diskriminace

Navrhovana pravni Gprava neobsahuje ustanoveni, které by bylo diskriminacni.

7. Zhodnoceni dopadi navrhovaného FeSeni ve vztahu k ochrané soukromi a osobnich
udaja

Nova vyhlaska se nedotyka soukromi. Navrhovana pravni uprava je v souladu se zdkonem

¢. 101/2000 Sb., o ochran¢ osobnich udaji, ve znéni pozdéjsich predpisti.

8. Zhodnoceni korup¢nich rizik

Nova vyhlaska odpovidd rozsahu zmocnéni v ndvrhu zdkona o investicnich spole¢nostech
a investi¢nich fondech a v zadném sméru nepfesahuje kompetence Ceské narodni banky.
Ceské narodni banka vykonava, v souladu se zdkonem ¢. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance,
ve znéni pozd¢jSich predpisti, dohled nad investi¢nimi spole¢nostmi a investicnimi fondy
a ma dostatedné nastroje pro kontrolu dodrzovéani zakont a pravnich piedpisti. Ceska narodni
banka je spravnim organem a je kompetentni rozhodovat ve vécech, které spadaji do jeji
plisobnosti. Pravomoci a odpovédnosti jednotlivych utvart pii vykonu dohledu jsou v Ceské
narodni bance stanoveny vnitinim pfepisem, organizaéni struktura Ceské narodni banky je
k dispozici vefejnosti na jejich internetovych strankach. Prakticky dohled je provadén



standardnim zptisobem podle zdkona ¢. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitalového trhu, ve
znéni pozd&jsich piedpisii. Pro vykon ¢&innosti Ceské narodni banky jsou nastaveny
odpovidajici kontrolni mechanismy, které jsou pravidelné ovétovany a aktualizovany. Na
internetovych strankach Ceské narodni banky lze rovnéz najit vyklady a odpovédi na casté
dotazy tykajici se investi¢nich spole¢nosti a investi¢nich fond.

Investi¢ni spolecnosti, investicni fondy a hlavni administrator nejsou subjekty zdvislé na
ziskani vefejnych zakazek.

Samotny navrh vyhlaSky odpovida obdobnym upravam v jinych provadécich pravnich
predpisech na finan¢nim trhu tykajicich se regulace obezietné Cinnosti, ocefiovani, pravidel
jednani, uverejiovani informaci a kapitalu. Potencialni korupéni riziko je podle této vyhlasky
nulové.

U navrhované vyhlasky nebyla po jejim vyhodnoceni podle metodiky CIA (Corruption
Impact Assessment) korup¢ni rizika zjiSténa.

9. Konzultace

Navrh vyhlagky byl projednan v ramci Ceské narodni banky a konzultovan s Ministerstvem
financi a Asociaci pro kapitdlovy trh. Asociace pro kapitdlovy trh uplatnila zasadni
pfipominku, ostatni vznesené piipominky byly pouze dil¢iho charakteru. Pfipominka
Asociace pro kapitalovy trh se tykala aplikace vyhlasky aZ od nového tcetniho obdobi. Bylo
vysvétleno, Ze piislusné ustanoveni je jiz obsaZeno v zdkoné a neni nutno jej vyhlaskou
opakovat. Asociace pro kapitadlovy trh tento zptisob vypotfadani odsouhlasila.

Meziresortni piipominkové fizeni probéhlo v kvétnu 2013, oslovena byla vSechna
ministerstva, Utad vlady a Asociace pro kapitalovy trh. Zasadni p¥ipominky uplatnilo pouze
Ministerstvo financi a Ministerstvo prace a socialnich véci, ty byly bez rozporu vyporadany.
Navrh vyhlasky byl projednan v komisi pro finan¢ni pravo, soukromé pravo a spravni pravo
¢. 1 Legislativni rady vlady, které vSak vznesly jen n¢kolik doporucujicich pfipominek.

Navrh nové vyhlasky nepodléha konzultaci s Evropskou centralni bankou podle Rozhodnuti
Rady ¢. 98/415/ES ze dne 29. Cervna 1998 o konzultacich vnitrostatnich organti s Evropskou
centralni bankou k navrhiim pravnich piedpist.

Predkladany navrh neobsahuje feSeni, ktera by predstavovala zvySené riziko z hlediska
proveditelnosti a vynutitelnosti.

Na zakladé navrhu Ceské narodni banky (Plan vyhlasek pro rok 2013) rozhodl ministr
a predseda Legislativni rady vlady dne 23. ledna 2013 (&. j. 857/2013-KMV), ze se u této
vyhlasky neprovede hodnoceni dopadii regulace podle obecnych zasad (RIA).

B. ZVLASTNI CAST
K ¢asti prvni — Zakladni ustanoveni (§ 1 a 2)

K§1

Ustanoveni vymezuje piedmét pravni Upravy a odkazuje na zmocnovaci ustanoveni obsazena
v ZISIF. Vyhlasku je tfeba aplikovat v kontextu se ZISIF, ktery provadi, tak se napt. pravidla
fidiciho a kontrolniho systému nevztahuji na zahrani¢niho obhospodatovatele investi¢niho
fondu, ktery neni srovnatelny se samospravnym standardnim fondem (§ 14 ZISIF), veskera
pravidla fidiciho a kontrolniho systému (vCetné systému odménovani osob) je tieba pouzit
s ohledem na zasadu proporcionality (§ 20 odst. 3 ZISIF).



K§2

Pro ucely této vyhlasky se obecné vymezuji nékteré pojmy, které by mohly byt nejasné a jsou
ve vyhlasce pouzivany castéji. Vymezeni pojmi vychéazi z obdobné upravy provadécich
predpistt v oblasti regulace finan¢niho trhu, jako bank, obchodniki s cennymi papiry,
spofitelnich a tvérnich druzstev a penzijnich spole¢nosti. Vymezeni pojmd rizik je transpozici
smérnice Komise 2010/43/EU.

Uznavanymi standardy se rozumi doporuceni evropskych organti pro dohled nad finan¢nim
trhem nebo Evropské komise a celosvétové uznavanych tviirct standardl v oblasti regulace
a dohledu nad finan¢nimi trhy (napt. IOSCO). Obhospodarovatelé a administratofi musi jimi
vybrané¢ standardy (relevantni pro jejich c¢innost) vramci svych vnitinich pfedpist
zohlednovat, pii tom vSak musi implementaci uznavanych standardii ptizptisobit pravidlim
¢eského pravniho tadu.

K &asti druhé — Ridici a kontrolni systém (§ 3 aZ 28)

K§3
Zakladni pozadavky na Fadny a obezietny vykon ¢innosti

Stanovené pozadavky na fidici a kontrolni systém a postupy obhospodafovatele
a administratora standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho fondu k jejich napliiovani
maji byt pfimétfené upraveny ve vnitini predpisové zakladné.

Vyhléaska klade pozadavky na uchovavani dokumentl a informaci, které souviseji s ¢innosti
obhospodaiovatele a administratora standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho fondu.
Systém uchovéavani informaci slouzi primarn€¢ obhospodafovateli a administratorovi,
vyznamny je viak té pro kontrolni ¢innost depozitae a dohled Ceské narodni banky.

K§4
Zajisténi vykonu jednotlivych ¢innosti jinou osobou

Specifickou soucésti zasad a postupli fizeni je povéfeni jiné osoby k vykonu jednotlivé
¢innosti obhospodatovatele a administratora standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho
fondu (outsourcing).

Outsourcing miize zefektivnit vykon ¢innosti obhospodafovatele a administratora. V piipade
outsourcingu se vSak obhospodatovatel a administrator nezbavuji své pravni odpovédnosti
vuci Ceské narodni bance a jinym osobdm za ¢innosti, které jsou predmétem outsourcingu.

Ustanoveni § 4 vyhlasky se vSak pouzije pouze v oblastech, na které¢ se nevztahuje § 23 az 26
a § 50 az 53 ZISIF (obhospodafovani majetku a administrace investicniho fondu
a zahrani¢niho investicntho fondu vcetn€ Cinnosti, kterd je obvykle soucasti
obhospodaiovani). Jedna se zejména o funkce v ramci fidiciho a kontrolniho systému (vykon
vnitiniho auditu a compliance) nebo nékteré provozni €innosti (napf. informacni systém).

K§S5aé6

Organizace vykonu, Fizeni stietu zajmu a neslucitelnost funkei

Organiza¢ni uspofddani obhospodatfovatele a administrdtora standardniho fondu
a zahrani¢niho standardniho fondu musi mj. umoznit zjiS§tovani a fizeni stfetu z4jmu a zajistit
odd¢€leni tzv. neslucitelnych funkci (naptf. ocenovani majetku, rekonciliace, fizeni rizik,
stanoveni limitl a informace o rizicich musi byt provadény nezavisle na obchodovani
s majetkem fondu, tj. rozhodovani o investicich a provadéni obchodl). Neslucitelnost se



projevuje jak hierarchicky, tak funkéné. Neslucitelné funkce se 1isi s ohledem na to, jaké
¢innosti obhospodatfovatel a administrator vykonava. Vnitini audit musi byt vykonavan
nezavisle na veskerych vykonnych ¢innostech (obhospodarovani a administraci).

Kvantitativnimi informacemi o rizicich jsou napt. vySe podstupovaného rizika, limity atd.
Mezi kvalitativni informace patii napt. sdéleni o poruseni bezpecnostnich pravidel atd.

K§7az10
Kontrolni a Fidici organ

Na funk¢nost a efektivnost fidiciho a kontrolniho systému jako celku dohlizi kontrolni organ
obhospodarovatele a administratora standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho fondu.
Vramci své kontrolni funkce kontrolni orgdn spolupracuje sfidicim orgédnem
obhospodarovatele a administratora pii vytvareni strategie, planovani a vyhodnocovani
¢innosti vnitfniho auditu a compliance. Kontrolni organ se pifedem vyjadiuje k nadvrhiim
fidictho organu na osobu povétenou vykonem funkce fizeni rizik, vnitiniho auditu nebo
compliance. V pfipadé, ze vykon vnitintho auditu nebo compliance zajiStuje v ramci
obhospodarovatele a administratora vice fyzickych osob, vyjadiuje se kontrolni orgdn pouze
k ndvrhu na povéfeni nebo odvolani vedouciho utvaru.

Pravidla odménovani kli¢ovych pracovnikli obhospodafovatele standardniho fondu
a zahrani¢niho standardniho fondu obsahuje pfiloha ¢. 1 vyhlasky. Vychazi z minimalni
upravy prilohy ¢. II smérnice AIFMD, do implementace smérnice UCITS V ji
obhospodaiovatel¢ standardniho fondl nebo zahrani¢nich standardnich fondi nemusi
dodrzovat (§ 665 odst. 3 pism. b) ZISIF).

Pravomoci fidiciho orgénu standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho fondu se tykaji
fizeni Cinnosti obhospodafovatele a administratora (obchodni vedeni). Obchodni vedeni
v sob¢ zahrnuje veSkera opravnéni, kterd pravni predpisy nesvéiuji jinému orgdnu spolecnosti,
v pfipadé obhospodafovatele se tykd rovnéz obhospodafované¢ho investicniho fondu
a zahrani¢niho investicniho fondu. Obchodni vedeni zahrnuje otazky tykajici se fidiciho
a kontrolniho systému, jeho zavadéni, napliiovani, kontroly uplatiiovani a vyhodnocovani.
Ridici organ vyuziva vnitini i vné&jsi informaéni toky k tomu, aby mohl zjistit ptipadné
nedostatky fidiciho a kontrolniho systému a zabezpecit jejich népravu.

Celkovou strategii se rozumi strategie podnikéani obhospodafovatele a administratora
a navazujici strategické a operativni planovani a fizeni vykonu ¢innosti, zejména stanoveni
dostateCn¢ konkrétnich a kontrolovatelnych cilii Cinnosti v jednotlivych oblastech, napf.
obchodni cile a zasady jejich napliovéani. Do celkové strategie patfi, jako strategie dil¢i, napf.
strategie fizeni rizik, strategie rozvoje informacniho systému.

Ridici organ obhospodatovatele rozhoduje rovnéz o otazkach investiéni strategie standardniho
fondu a zahranicniho standardniho fondu a soustavy limitd vztahujicich se
k obhospodarovanym fondim.

K§11az13
Informace a komunikace

Obhospodatovatel a administrator standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho fondu
musi zajistit, aby vSechny organiza¢ni utvary a pracovnici méli dostate¢né a relevantni
informace pro plnéni svych povinnosti. Vyhlaska stanovi zédkladni pozadavky na informovani
fidictho organu o skutenostech vyznamnych pro finanéni situaci obhospodatovatele
a administratora, v pfipadé obhospodafovatele se tato povinnost tyka téz skuteCnosti
vyznamnych pro podstupovana rizika a investovani obhospodafovanych fondil. Ridici organ



je informovan kazdym organizacnim utvarem, stejné tak jinou osobou povéienou vykonem
jednotlivé ¢innosti obhospodatovatele nebo administratora.

Obhospodarovatel a administrator standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho fondu
vytvofi a udrzuje informacni systém. Tento systém obsahuje veskera data obhospodatovatele
a administratora (v€etné zaznamli komunikace), je fadné zabezpecen pied posSkozenim
a neopravnénym piistupem, daje v ném uloZené jsou rekonstruovatelné. Obhospodatovatel
zptistupni na pozadani Ceské narodni bance tidaje tykajici se obchod.

Obhospodarovatel a administrator standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho fondu jsou
povinni zaji§tovat komunikaci a sou¢innost s Ceskou narodni bankou. Systém pro vytvafeni,
kontrolu a pfedavani informaci musi zajistit aktudlnost, spolehlivost a ucelenost informaci
poskytovanych Ceské narodni bance. Zikladem je poskytovani Uplnych a spravnych
informaci pro vykon dohledu. Tyto informace musi byt zpétné rekonstruovatelné. K tomu
slouzi i systém uchovavani dokumentll a informaci poskytovanych Ceské narodni bance.
Obhospodarovatel a administrator musi uchovavat dokumenty a informace, jak probihal
proces pfipravy a plnéni informacéni povinnosti, kdo je vytvarel ¢i je néjak doplioval, kdo je
kontroloval, kdo informaci odesilal atd.

K§14az 16

Systém Fizeni rizik

V ramci pozadavkil na fizeni rizik je obhospodatrovateli a administratorovi standardniho fondu
a zahrani¢niho standardniho fondu uloZena povinnost soustavné fidit vSechna vyznamna
rizika. Strategie fizeni rizik obhospodafovatele standardniho fondu a zahrani¢niho
standardniho fondu, s ohledem na rizika spojena s jeho Cinnosti a rizika, jimz je vystaven
obhospodatovatelem obhospodatovany fond, ma odpovidat povaze, rozsahu a slozitosti jejich
¢innosti.

Zakladnim prvkem procesu fizeni rizik jsou pfimétené a ucelné postupy a metody meéteni
rizik, které by obhospodatrovatel standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho fondu mé¢l
pfijmout, aby byl schopen kdykoli urcit rizika podstupovanad fondem. Soucésti je rovnéz
pravidelné hodnoceni, sledovani a ptrezkum fizeni rizik, véetné¢ vyhodnoceni uc¢innosti
opatfeni pfijatych k napravé ptipadnych nedostatkii v procesu fizeni rizik. Cilem fungujiciho
systétmu fizeni rizik je zabezpecit rovnéz dodrzovani investiCnich limiti stanovenych
zakonem nebo nafizenim vlady, naptiklad celkovou expozici z finan¢nich derivati a limity
pro riziko protistrany.

Ustanoveni § 16 upravuje pravidla pro fizeni rizik standardnich fondi a zahrani¢nich
standardnich fonda véetné€ obecné povinnosti pouzivat pokrocilé metody fizeni rizik (value at
risk) a zpétného a stresového testovani (konkrétni podminky stanovi natizeni vlady). Obdobné
upravuje fizeni rizika nedostatku likvidity, které je vyznamné zejména v souvislosti
s odkupem podilovych listd a akcii otevienych forem standardnich fondii a zahrani¢nich
standardnich fondd.

Obhospodarovatel standardniho fondu nebo zahrani¢niho standardniho fondu nemtize pfi
hodnoceni bonity majetkovych hodnot v téchto fondech vyhradné nebo mechanicky spoléhat
na externi rating, musi vyuzivat i jiné zdroje nebo vlastni analyzy.



K§17az19
Systém vnitini kontroly

Obhospodarovatel a administrator standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho fondu
uplatituji pravidla vnitini kontroly na vSech fidicich a organizacnich urovnich. Kontrolni
¢innosti se rozumi aplikace pravidel vnitini kontroly. Pro kontrolni ¢innost na vSech fidicich
a organizacnich urovnich obhospodafovatel a administrator zavedou a udrzuji kontrolni
mechanismy a postupy, které musi byt soucasti jejich kazdodenni ¢innosti.

V ramci funkce compliance obhospodafovatel a administrator standardniho fondu
a zahrani¢niho standardniho fondu zajistuji zejména soulad vnitinich ptedpisti s pravnimi
predpisy, vzajemny soulad vnitinich ptedpist, jakoz i1 soulad ¢innosti s prdvnimi a vnitinimi
predpisy. Funkce compliance by méla byt koncipovana tak, aby bylo zabezpeceno, ze odhali
riziko nesplnéni povinnosti, které pro obhospodatovatele nebo administratora nebo standardni
fond nebo zahrani¢ni standardni fond plynou z pravnich piedpisi.

Cilem funkce vnitfniho auditu je nezéavisla a objektivni kontrola vykonu c¢innosti
obhospodarovatele a administratora. K tomu vnitini audit sestavuje analyzy rizik, strategicky
a periodicky plan a ma systém sledovani opatieni k napravé, ulozenych na zéklad€ zjisténi
vnitiniho auditu. Vyhodnoceni funk¢nosti a efektivnosti fidiciho a kontrolniho systému by
mél vnitini audit provést alespon jednou rocn€. Osoba odpoveédna za funkci vnitiniho auditu
je povinna informovat fidici organ a kontrolni orgén, v ptipad¢ zjiSténi zavaznych dopadi na
finan¢ni situaci obhospodafovatele, administratora, standardniho fondu nebo zahrani¢niho
standardniho fondu pak dat podnét k zasedani kontrolniho organu.

K§20
Zaznamy komunikace

Pravidla pouzivani komunikac¢nich zatizeni vychézeji z dosavadnich pravidel platnych
v oblasti kolektivniho investovani. Komunikace nemusi probihat jen po telefonu, 1ze pouzit
1 email s uznavanym elektronickym podpisem, zaznamy komunikace by vSak mély byt bez
ohledu na zptsob komunikace archivovany.

K§21
Pravidla pro vyFizovani stiZnosti a reklamaci podilnika a akcionaia

Pravidla pro vyfizovani stiznosti a reklamaci umoznuji vlastnikim cennych papira
vydavanych fondem kolektivniho investovani (v tomto ustanoveni standardnim fondem, na
které regulace specidlnich fondi odkazuje) efektivné uplatiiovat jejich prava a zajistuji
ochranu jejich majetku.

K §22
Osobni obchody

Vyhlaska pozaduje, aby obhospodarovatel standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho
fondu zavedl a udrzoval pfiméfené mechanismy, jejichz cilem je zabranit vybranym osobam
uzavirat nedovolené osobni obchody, poskytovat nezddouci poradenstvi, vyzrazovat divérné
ajiné citlivé informace. Smyslem téchto opatfeni je zajistit, aby vybrané osoby védély
o svych povinnostech, obhospodaifovatel mél vc€asné auplné informace o osobnich
obchodech, ato i vpfipadé jinych osob povefenych vykonem c¢innosti, a byla vedena
dostupna evidence obchodu a zékazli obchodt.



Predpokladem efektivniho zavedeni téchto opatfeni je identifikovani osob se zvlastnim
vztahem k obhospodatovateli standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho fondu, vici
nimz bude obhospodarovatel kontrolovat plnéni stanovenych povinnosti. Za tim ucelem
obhospodatovatel vede evidenci téchto osob. Z Gpravy osobnich obchodl se vyclenuji nékteré
obchody, u nichz se minimalizuje riziko stfetu zajma.

K§23
Zasady pro vykon hlasovacich prav

Obhospodarovatel standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho fondu pfijme, uplatiiuje
a dodrzuje strategii pro vykon hlasovacich prav spojenych s investi¢énimi nastroji drzenymi
standardnim fondem nebo zahrani¢nim standardnim fondem. Obhospodarovatel zajisti, Ze tato
prava budou vykondvana vylu¢né ve prospéch obhospodafovanych fondl. Informace ohledné
strategie a jejiho uplatnovani musi byt pfistupné vlastnikliim cennych papiri vydavanych
témito fondy, mimo jiné prostiednictvim internetovych stranek uvedenych fondii. Rozhodnuti,
7e za urcité situace nebudou vykonana hlasovaci prava, lze za nékterych okolnosti (pasivni
strategie) povazovat za rozhodnuti ve prospéch obhospodatovanych fondt, a to v zavislosti na
jejich investi¢ni strategii.

K§24a25

Evidence obchodi a odkupovani podilovych listi a akeii

Ustanoveni § 24 a 25 implementuji ¢l. 14 a 15 smérnice 2010/43/EU, upravujici standardni
fondy a zahrani¢ni standardni fondy. Smyslem tpravy je, aby kazdy obchod, jehoZ se ti¢astni
standardni fond nebo zahrani¢ni standardni fond, mohl byt rekonstruovan podle svého
puvodu, zucastnénych stran, povahy a doby a mista uskute¢néni. Je proto nutné stanovit
pozadavky na zaznamendvani obchodt, stejné tak jako pokynil k vydani, ptipadné upisovani,
a odkupovani podilovych listt a akcii.

K § 26 az 28

Stirety zajmu

Obhospodatovatel a administrator standardniho fondu a zahrani¢niho standardniho fondu
stanovi zdsady fizeni stfetu zajmda, tj. identifikuji okolnosti, které jsou nebo by mohly byt
pfi¢inou vzniku relevantniho stfetu zajml se zajmy podilnikii nebo akcionait standardniho
fondu a osob ve srovnatelném postaveni u zahrani¢nich standardnich fondl, a stanovi
postupy, které uplatni pro tcely fizeni takového stfetu z4jmu. Z hlediska ochrany majetku
fondl je ucelné zaméfit se na fizeni stfetu zajmu. Obhospodafovatel a administrator maji
provést pfimétend opatfeni k zajisténi toho, Zze v disledku stiet z4jmt nebude dochazet
k poskozovani z4jml podilnik nebo akcionait standardniho fondu a osob ve srovnatelném
postaveni u zahrani¢nich standardnich fondu.

K § 29 az 33

Ridici a Kkontrolni systém obhospodafovatele a administratora speciilnich fondd
a nékterych fondi kvalifikovanych investori

Ceskd narodni banka po obhospodafovatelich a administratorech specialnich fondi
a nadlimitnich fondu kvalifikovanych investorti pozaduje, aby do svych vnitinich ptedpisii
promitli tzv. uznavané standardy. Pljde predevsim o doporuceni k AIFMD vydané ESMA.

Piedkladatel navrhu ZISIF ponechal Ceské narodni bance prostor pro provedeni zikona
vyhléaskou i v oblasti implementace ¢asti smérnice AIFMD. Implementace se tyka ¢l. 13, 14,



15 odst. 1 az 3 a 16 AIFMD, tedy problematiky stfetl z4jmd, fizeni rizik a systému
odmeénovani osob. Problematika stfet z4jml a fizeni rizik je regulovana obdobné jako
v UCITS 1V, proto tato ¢ast vyhlasky vétSinou pouze odkazuje na predchozi ustanoveni této
vyhlasky. Systém odménovani je blize rozpracovan v Piiloze ¢. 1. V dalSim se
obhospodarovatelé a administratofi specialnich fondi a nadlimitnich fonda kvalifikovanych
investortl fidi nafizenim Komise (EU) 231/2013, kterym se doplituje smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2011/61/EU, pokud jde o vyjimky, obecné podminky provozovani
¢innosti, depozitare, pakovy efekt, transparentnost a dohled.

Podlimitni obhospodatrovatelé a administratofi fondi kvalifikovanych investord se fidi
nafizenim Evropského parlamentu a Rady o evropskych fondech rizikového kapitalu (§ 28
a 56 ZISIF).

Zvlastni problematikou jsou pravidla vyfizovani stiznosti a reklamaci investord. Tato Cast
neni v AIFMD upravena, na administratory specialnich fondd se vztahuje rozhodnutim
narodniho zdkonodarce.

K casti tieti — Ocenovani majetku a dluhi investi¢niho fondu
K § 34

Upravuje se zpusob stanoveni readlné hodnoty cennych papiri ve zvlastnich ptipadech, které
zahrnuji tpadek emitenta cenného papiru (cenny papir je ocenén nulovou hodnotou)
a pohledavky po splatnosti (dle doby po splatnosti se snizuje zakladna pro vypocet realné
hodnoty). Pokud by takto stanovena hodnota neodpovidala cené, za kterou lze pfedmétné
aktivum s vynalozenim odborné péce zpenézit, mize fond kolektivniho investovani provést
ocenéni jinym zpusobem. Nesouhlasi-li depozitat s takovymto urcenim hodnoty (pfipadné
1 podle dalSich ustanoveni této hlavy), oznami tuto skute¢nost pisemn¢ investi¢ni spole¢nosti
nebo samospravnému investi¢nimu fondu a Ceské narodni bance.

K c¢asti ¢tvrté — Pravidla jednani
K §35
Analyza ekonomické vyhodnosti obchodu

Ustanoveni implementuje ¢l. 23 odst. 4 smérnice 2010/43/EU a upravuje podrobné pozadavky
na naplnéni obecné povinnosti podle § 22 odst. 1 ZISIF. Konkrétné se jedna o specifikaci
povinnosti obhospodatovatele standardniho fondu nebo zahrani¢niho standardniho fondu
nenaruSovat stabilitu a fungovani trhu, jednat kvalifikovang, cestné, spravedlivé a v nejlepsim
z4jmu podilnikd a spole¢nikti téchto fondil.

K § 36
Informovani o provedeném pokynu

Ustanoveni piebird beze zmény smérnici 2010/43/EU v ¢asti tykajici se obsahu informace
o provedeném pokynu k vydani, odkoupeni nebo k upisovani cenného papiru nebo
zaknihovaného cenného papiru vydavaného standardnim fondem nebo zahrani¢nim
standardnim fondem. Dale jsou stanoveny pozadavky na terminy a zplisob informovani
o provedeni pokynu pro vSechny investory.

Administrator informuje investora nejenom o pokynech, které byly provedeny, ale na jeho
zadost téz o pokynech, které nebylo mozné uspokojit. Ustanoveni ptebira pozadavky smérnice
2010/43/EU. Lhita pro informovani investora na Zadost neni v provadéci smérnici stanovena
explicitn€. Z povahy véci vSak vyplyva, ze pro dosazeni ucelu pravni Gipravy musi byt lhiita
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stanovena s ohledem na potiebu rychlého informovani investora.

K§37a38
Provadéni obchodii za nejlepSich podminek

V ramci obhospodatrovani majetku standardniho fondu nebo zahrani¢niho standardniho fondu
se uklada obhospodatovateli provadét obchody nebo predavat pokyny k provedeni obchodu
jinym subjektlim za nejlepSich podminek, tj. podle smérnice 2010/43/EU jednat v nejlepSim
z4jmu standardniho fondu nebo zahrani¢niho standardniho fondu. Kazdy obchod musi byt
proveden v souladu s ptislusSnymi pravidly pro provadéni obchodt, ktera obhospodatrovatel za
tim ucelem zavede, uplatituje a udrzuje.

Obhospodarovatel ma za povinnost také pribézné sledovat ti€innost organiza¢niho uspotradani
a pravidel pro provadéni obchodt, tj. zjiStovani, zda pravidla skutecné U¢inné pomahaji
dosdahnout provedeni obchodu za nejlepSich podminek. RovnéZz je stanovena povinnost
napravit zjisténé nesrovnalosti v pravidlech pro provadéni obchodt, pokud z piezkumu jejich
ucinnosti vyplyne, ze zvolené postupy provadéni obchodll nejsou adekvatni. Pfezkoumani
pravidel musi byt provedeno minimaln¢ jednou ro¢né.

K§39
Zpracovani obchodi

Obhospodatovateli je ulozeno zpracovavat obchody spravedlivé a bez zbytecnych prataht,
ato ve vztahu k obchodim ostatnich zakazniki nebo zajmim obhospodatovatele. Za tim
ucelem obhospodafovatel zavede a udrzuje pravidla pro zpracovani obchodt. Tato pravidla
musi pfedevSim zajisStovat neprodlené a pfesné zaznamenavani a provadéni obchodi a jejich
zpracovani zasadné podle casové priority. Obhospodafovatel nesmi vyuzivat informace
o neprovedenych obchodech standardniho fondu nebo zahrani¢niho standardniho fondu
k jednani zakladajicim tzv. front-running.

K § 40
SdruZovani obchodu

V souladu s ¢l. 28 smérnice 2010/43/EU musi obhospodafovatel vypracovat pravidla pro
sdruzovani obchodd, které jsou soucasti organiza¢nich predpokladi.

Ustanoveni upravuje rovnéz situaci, kdy je sdruzeny obchod standardniho fondu nebo
zahrani¢niho standardniho fondu nebo jin¢ho zékaznika s obchodem na vlastni Gc¢et proveden
pouze castecné. Pokud obhospodatovatel neni schopen dolozit, ze sdruzeny obchod se
uskutecnil za vyhodngjSich podminek, nez jakych by pravdépodobné bylo dosazeno
u jednotlivych obchodi, nebo by se neuskutecnil viibec, je povinen piiznat plnéni
a odpovidajici zavazky ze sdruzeného obchodu pifednostné standardnimu fondu nebo
zahrani¢nimu standardnimu fondu nebo jinému zakaznikovi pfed pfipsanim obchodu na
vlastni ucet.

K § 41
Pobidka

Pobidka predstavuje specificky druh stietu zajmt. Pravni uprava v zdkoné obsahuje v § 22
odst. 1 a § 49 odst. 1 ZISIF obecnou povinnost obhospodafovatele a administratora jednat
kvalifikované, Cestné, spravedlivé a v nejlepSim zajmu podilniki a spolecnikii standardniho
fondu nebo zahrani¢niho standardniho fondu. Tato povinnost je déale specifikovana v § 22
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odst. 3 pism. g) ZISIF a § 49 odst. 3 pism. f) ZISIF, ve kterém je obhospodatovateli
a administratorovi zakdzano pfijmout, nabidnout nebo poskytnout poplatek, odménu nebo
nepenézitou vyhodu, kterd mtize vést k poruSeni jednat kvalifikované, Cestné, spravedlivé
avnejlepSim zdjmu podilnikii a akcionaii standardniho fondu nebo zahrani¢niho
standardniho fondu.

Stejné€ jako u ostatnich pravidel pro zjiStovani a fizeni stfetll z4jmi je zdkladnim ucelem
pravni upravy pobidky ochrana majetku standardniho fondu nebo zahrani¢niho standardniho
fondu, tj. 1 majetku podilnikii a akcionatrt. Jelikoz vSak ne vSechny pobidky mohou
ovliviiovat nezavislost vykonu ¢innosti obhospodatrovatele a administratora a vést k jednani,
které by nebylo mozné posoudit jako jednani kvalifikované, ¢estné, spravedlivé a v nejlepSim
zajmu podilnikd a akcionart standardniho fondu nebo zahrani¢niho standardniho fondu, jsou
v souladu se zédkonnym zmocnénim stanoveny v navrhu vyhldsky podminky, za kterych je
uréitd pobidka pfipustna. V souladu se smérnici 2010/43/EU je uveden taxativni vycet
podminek, které¢ musi byt splnény, aby obhospodatovatel a administrator mohli pfijmout nebo
poskytnout pobidku vsouladu s povinnosti jednat kvalifikovangé, cestné, spravedlivé
avnejlepSim zdjmu podilnikii a akcionafi standardniho fondu nebo zahrani¢niho
standardniho fondu.

K casti paté — Pravidelné zpravy a sdéleni

K§ 42
Vyrocni a pololetni zprava

Stanovuje se obsah vyro¢ni a pololetni zpravy investi¢ni spolecnosti nebo fondu kolektivniho
investovani. Udaje, které musi vyro¢ni a pololetni zprava obsahovat, jsou specifikovany
v ptiloze €. 2 k vyhlasce. Pii vypracovani vyro¢ni zpravy a konsolidované vyro¢ni zpravy je
tieba zohlednit pfechodné ustanoveni uvedené v § 655 ZISIF.

K § 43 az 45
Sdéleni o splynuti nebo slouceni

Stanovuji se nalezitosti sdéleni o splynuti nebo slouceni (odkaz na ptilohu ¢. 3 k vyhlasce),
pficemz je kladen diraz na srozumitelnost informaci poskytovanych podilnikim nebo
akcionaiim, a podrobnosti k informovani podilniki zruSovaného a nastupnického fondu
o sdéleni kli¢ovych informaci nastupnického standardniho fondu.

Sd¢leni o splynuti nebo sdéleni o slouceni fondu kolektivniho investovani a sd€leni klicovych
informaci se poskytuji kazdé osob¢, kterd v uvedeném obdobi nakoupi nebo proda podilové
listy nebo investi¢ni akcie téchto fondu, a také kazdé osobé, ktera o tyto dokumenty pozada.

Dale se upravuji zvlastni pravidla pro poskytnuti sdéleni o splynuti nebo slouceni podilnikiim
v ptipad¢ pouziti jin¢ho trvalého nosice informaci.

K § 46

Jazyky poskytovani a uverejiiovani informaci

Ustanoveni piebira pravidla uvedena v ufednim sdéleni Ceské narodni banky & 11/2011
Véstniku Ceské narodni banky ze dne 13. ervence 2011, jimz se stanovi jazyky, v nichz lze
uvefejiiovat a piedkladat dokumenty Ceské narodni bance pro uéely nékterych ustanoveni
zakona ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani, ve znéni zakona ¢. 188/2011 Sb., které se
zruSuje.
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K casti Sesté — Pravidla pro urceni vySe kapitalu
K § 47

Vychozi hodnotou pro stanoveni minimalni vyse kapitalu investicni spolecnosti je splaceny
zékladni kapital, k némuz se pficitaji nebo se od néj odecitaji stanovené polozky.

V odstavci 1 jde zejména o zavazky z odlozené dané€, smyslem je, aby byl kapital snizen
o naklady na splatnou a odloZenou daii z pfijmil.

Ustanoveni odstavce 2 véta prvni stanovi, ze nerozdéleny zisk (neuhrazend ztrata) a zisk
(ztrata) za ucetni obdobi budou do kapitdlu zahrnuty v ¢éastce po vylouceni ziskl (ztrat)
z precenéni zavazkll na redlnou hodnotu. Odst. 2 véta druhd zajist'uje, ze pii pouziti cash-flow
hedge nebude kapitél volatilni v disledku pouziti této metody zajistovaciho tcetnictvi, kdy
jsou na realnou hodnotu precenovany jen zajiStovaci polozky, ale nejsou piecenovany
zajistované polozky.

Pokud ma investi¢ni spolecnost organizacni slozku v zahranici, tak data za tuto organizacni
slozku zahrnuje do dat za investi¢ni spolecnost. Data za organizacni slozku v zahrani¢i musi
prepocitat zcizi mény do korun ceskych. Z tohoto piepoctu mohou vzniknout kurzové
rozdily, které jsou soucésti vlastniho kapitalu investicni spolecnosti a jsou proto zminény
i v polozkach kapitélu.

Neuhrazend ztrata z ptedchozich let je uvedena v odstavci 3 pism. c¢) bodu 5. V odstavci
3 pism. f) se jedna o ztratu, kterou investicni spolecnost vykazuje za aktudlni ucetni obdobi.

Se zvySenim kapitalu o pozitivni (kladné) ocenovaci rozdily ze zmén realnych hodnot
nastrojii zafazenych v AFS (available for sale), tj. realizovatelnych cennych papiri, se
neuvazuje. Kapital by ovlivnily az pii odactovani cennych papirii, kdy ocetiovaci rozdil se
prevadi do zisku.

K § 48

Pro vypocet minimalni vyse kapitdlu samospravného investicniho fondu, zahrani¢ni osoby
s povolenim Ceské néarodni banky (podle § 481 ZISIF) a hlavniho administratora plati
obdobné ustanoveni pro ur¢eni minimalni vysSe kapitalu investi¢ni spolecnosti (§ 47).

K &asti sedmé — Udinnost
K § 49

Uginnost vyhlagky byla upravena podle ZISIF, ktery nabyl uéinnosti dnem vyhlaseni. S
ohledem na skute¢nost, ze by ZISIF byl bez provadécich piedpist tézko aplikovatelny a
nemohl fakticky nabyt ucinnosti, ¢imz by se nedodrzely implementacni lhiity uvedené ve
smérnici AIFMD, je na G¢innosti vyhlasky ve stejny den jako ZISIF, naléhavy obecny zajem.
Vyhlaska se nicméné€, s ohledem na ustanoveni § 652 zékona, pro pravidla Cinnosti a
hospodatfeni dosavadnich investi¢nich spolecnosti a investi¢nich fondd, pouzije do 22.
cervence 2014 pouze piimétrené.
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