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Uvod

V souvislosti s rekodifikaci civilniho prava se rovnéz zmeénila pravni Uprava
kolektivniho investovani, kterd je nové upravena zdkonem €. 240/2013 Sh., o investi¢nich
spolecnostech a investiCnich fondech (dale jen ,,ZISIF*). Rekodifikace civilniho prava se
mimo jiné odrazila ve vymezeni jednotlivych forem fond( kvalifikovanych investord, mezi
nimiz se od ucinnosti ZISIF, tj. ode dne 19.8.2013, nachazi i svéfensky fond. Pro analyzu
pravni Upravy svéfenskeho fondu jako fondu investi¢niho, jeZ je cilem této préce, je proto
nutné vychazet primarné ze ZISIF, ale za subsidiarniho pouZziti ustanoveni upravujicich
svérensky fond dle zakona €. 89/2012 Sh., obCansky zéakonik (dale jen ,,0. z.*), a pfipadné
obecnych ustanoveni upravujicich spravu ciziho majetku dle o. z.. Nelze také opominout, Ze
analyzovana pravni Gprava by méla korespondovat s Upravou unijni, zejména se smérnici
Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU, o spravcich alternativnich investi¢nich fond
(dale jen ,,AIFMD").

Svérensky fond se tedy fadi mezi nové formy investi¢nich fond(. Specifika svéfenského
fondu a neznalost praktického fungovani investi¢niho fondu v této pravni formé se odrazi
v nejistoté potencionalnich zakladateldl tohoto fondu, o jejichz nevoli vyuZiti této formy
investi¢niho fondu svédci pocet zaloZenych svéfenskych fondd jako fondd investicnich, ktery
se ke dni 6.4.2014 rovna nule.’

Nasledujici prace se ma proto zaméfit na zakladni charakteristiku a dalSi vybrané
verejnopravni aspekty svérfenského fondu jako fondu investi¢niho, které v disledku zvIastni
financnépravni regulace prizplsobuji soukromopravni institut svéfenského fondu prostiedi
kolektivniho investovani lato sensu. Za hlavni cil prace lze povazovat rozbor specifik
zaloZeni svérenského fondu jako investicniho fondu dle ZISIF oproti zaloZeni svéfenskeho
fondu dle obéanského prava. Osobitost pravni Gpravy investi¢nich fondl se rovnéz promita do
zplsobu spravy investicniho svéfenského fondu, stejné jako do vykonu dohledové Cinnosti
nad touto spravou, proto i témto aspektlim je v této praci vénovan patficny prostor. Samotny
zavér teto prace pak spociva v kratkém zamysleni o smysluplnosti kolektivniho investovani
ve formé svérfenskeho fondu a o otézce, pro¢ svéfensky fond nelze povaZzovat jako institut

nahrazujici anonymni akcie a umoziujici anonymni vlastnictvi majetku.

! Informace pochazi ze seznam( regulovanych a registrovanych subjektd finanéniho trhu vedenych CNB,
dostupné na webové adrese https://apl.cnb.cz/apljerrsdad/JERRS.WEBOQ7.INTRO PAGE?p_lang=cz.
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Pojem svérenského pojmu

Institut svéfenského fondu podle o0.z. je zvlaStnim druhem spravy ciziho majetku.
Koncepcné Ize investicni svérensky fond oznacit za vyc€lenéni majetku zakladatelem tohoto
fondu prostfednictvim smlouvy za konkrétnim Gcelem svéreného spravci, ktery souhlasi, Ze
tento majetek bude drZet a spravovat.> Obecné znaky, které je nutno kumulativné splnit pfi
zaloZeni svérenského fondu, spocivaji ve:

1)  vyClenéni majetku zakladatelem na zékladé patficného pravniho titulu a za konkrétnim
ucelem,

2)  zévazku spravce fondu tento majetek drZet a spravovat a

3)  vydani statutu svéfenského fondu.®

Vyclenéni majetku je pfevodem majetku sui genesis, nebot’ pfestoze lze ,,vy¢lenénim*
jisté rozumét zménu vlastnického prava, nestoji na strané nabyvatele tohoto majetku Zadna
osoba, jez by byla stricto sensu nabyvatelem vlastnického prava ktomuto majetku.*
Majetkem o. z. chape souhrn véeho, co nékomu patii, neboli souhrn aktiv®, proto zakladatel
neni opravnén vyslovné vyclenit do svérenského fondu dluhy. Pfesto se vSak domnivam, Ze
navzdory dikci 0. z. je mozné vyclenit do svérenského fondu dilCi véc majetku, na niZ budou
vaznout pravni zavady. Tento zavér lze predevsim podepfit koncepcné nedokonalou vyse
naznaCenou definici majetku, ktera se shoduje s vymezenim predmétu vlastnickeho prava
0. z., tedy vlastnictvim.® Bude-li tedy takova véc vyclenéna do svéfenského fondu, prejdou na
svérensky fond i tyto zavady.’ Za typicky priklad takové véci Ize povaZzovat obchodni zavod,
ktery byt je povazovan za organizovany soubor jméni, je sougasti vlastnictvi zakladatele.®

Paklize neni vycleovany majetek soucasti majetku zakladatele, v disledku ¢ehoz
zakladatel neni opravnén tento majetek prevést, neni zakladatel opravnén tento majetek ani
vyClenit do svérenského fondu. Ackoliv uvedeni této skutecnosti se mUze jevit jako

nadbytecCné, ignoruje-li zakladatel tuto skutecnost, bude takoveto vycClenéni relativné neplatné

2 Srovnej ustanoveni § 148 odst. 1 ZISIF a ustanoveni § 1448 odst. 1 o. z. pfedpokladajici zfizeni svérenského
fondu i ,,mortis causa*.

3 Tento esencialni znak neni sice v § 1448 o. z. reflektovan, avsak vyplyva z nasledujicich ustanoveni o. z.

4 SPACIL, J. a kol. Ob&ansky zakonik: komentaF. 1. vyd. Praha: C.H. Beck, s.r.0., 2013, str. 1187. ISBN 978-80-
7400-499-5.

5 Srovnej § 495 o. z.

6 Vlastnictvi 0. z. chape jako:,, ve, co nékomu patfi, viechny jeho véci hmotné i nehmotné.“

" Srovnej § 1107 o. z.

8 Srovnej § 502 0. z.



a dany majetek se v pfipadé vzneseni namitky neplatnosti nestane soucasti majetku
svérenského fondu.®

Okamzikem vzniku svérfenského fondu se tento majetek stava zcela autonomnim
a nezavislym vlastnictvim®® a neni tudiz vlastnictvim ani zakladatele, ani spravce, ani
obmysleného, nybrz je ve vlastnictvi nikoho. K samotnému vzniku svéfenského fondu pak
dochazi az v okamziku pfijeti povéfeni spravce k jeho spravé.!! Presto viak neni svéfensky
fond osobou®?, ale je pouze souborem majetku bez pravni subjektivity.'* Autonomie tohoto
majetku se projevi zejména nemoznosti takovyto majetek postihnout v rdmci exekucniho Ci
insolvenéniho fizeni. Uelovy prevod majetku do svéfenského fondu za Gcelem vyhnuti se
exekuénimu ¢i insolvenénimu Fizeni vSak nelze chapat jako neomezeny prostfedek ochrany
vlastnika prevadéného majetku.

Veéritellm dluznika snaziciho se prevést majetek do svérfenského fondu s imyslem
,ochranit tento majetek pfed postinem hrozici exekuce, zlstdva moznost namitat napfiklad
relativni nedcinnost dle o. z. nebo neplatnost takovych Gkond, a to zejména z ddivodu rozporu
s dobrymi mravy &i smyslem a G&elem zékonal*, pficemz je zietelné, Ze GCelem ustanoveni
0. z. upravujicich svérensky fond neni kraceni prava véfiteld dluznika a jeho odpovédnosti za
vCasné a fadné plnéni svého dluhu. Paklize vSak majetek bude vyclenén ve prospéch
investi¢niho fondu v dobé, kdy zakladatel i investor nemohl pfedpokladat, Ze se dostane do
situace, kdy proti nému bude provadén vykon rozhodnuti nebo kdy se dostane do Upadku,
a zakladatel nebo investor se skute¢né dostane do takové situace ex post vyclenéni majetku,
majetek ve svérenském fondu zlstane nepostizitelny. Postizitelnd exekuci vSak zlstavaji
jednotliva pInéni poskytovana ze svérenského fondu beneficientd.

Chybéjici pravni osobnost investicniho svéfenského fondu se nutné projevi v subsumpci
fondu této pravni formy pod fondy nesamospravné, pro néz je v disledku chybgjici pravni
osobnosti  vylouCena moznost se samostatné obhospodafovat nebo provadét svoji
administraci. Argumento a contrario se nesamospravny investicni fond spravuje
(obhospodafuje ve smyslu ZISIF) prostfednictvim investi¢ni spolecnosti, jakoZto subjektu
s univerzalnim povolenim provadét obhospodarovani investi¢nich fondd. Historicky typickym

pfikladem nesamospravného investicniho fondu je podilovy fond, u néhoZz ZISIF explicitné

® lbid, str. 1188.

10 Srovnej ustanoveni § 1448 odst. 2 0. z.

11 Srovnej § 1451 o. z.

2 Dle dikce 0. z. mlZe pouze osoba mit a vykonavat prava.

13 e smyslu pravni osobnosti dle o. z. Napfiklad fundace rovnéz jakoZto tcelové vy&lenéni majetku je
pravnickou osobou.

14 Srovnej ustanoveni o neGcinnosti pravni tkon( dle § 589 a nasl. o. z. a ustanoveni § 580 o. z.
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stanovuje, Zze fondy této pravni formy pravni osobnost nemaji. U svéfenského fondu vsak
ZISIF takto konkrétni neni a chybégjici pravni osobnost svéfenského fondu bude nutno dovodit
z doktriny obcanského prava, jez je viak v disledku rekodifikace soukromého prava ve svych
pocatcich.

Investicni fondy lze dale rozdélit na fondy kolektivniho investovani a fondy
kvalifikovanych investor, které jsou uvozeny taxativnim vyctem forem téchto fondd.
V tomto vyctu nalezneme i svérensky fond, ktery fondem kvalifikovanych investord bude,
urdi-li statut vice kvalifikovanych investort jako obmyslenych®®, a je-li svéfensky fond zfizen
za (iGelem investovani na zakladé urené investicni strategie ve prospéch jeho obmyslenych.

PFi vymezeni osoby zakladatele je na za nutno uvést, Ze 0. z. ani ZISIF na tuto osobu
neklade Zadné zvlastni pozadavky a zakladatelem svéfenského fondu tedy mize byt kdokoliv.
Jako konkrétniho subjekt, jenZ by mohl byt zakladatelem investi¢niho svéfenskeho fondu, je
pfiznaCné spatfovat novy institut ,,promotéra“, jehoZ existenci ZISIF nepfimo predpoklada.
Promotér je osobu davajici podmét k zaloZeni investi¢niho fondu, a tim nabizi moznost
investovat do tohoto fondu.!” Typickym opravnéni promotéra bude udéleni oznadeni
investicnimu fondu a urCeni dalSich otazek fungovani fondu. V tomto pfipadé pak
u svéfenského fondu bude promotér osobou, jeZz bude zadat Ceskou narodni banku (déle jen
,CNB*) o udéleni specifického povoleni pro uely oznaceni podilového fondu a svéfenského
fondu.8

Za dalSi subjekt, ktery by v praxi mohl byt realné zakladatelem, lze povaZovat
i investicni spolecnost. AvSak vzhledem k ustanoveni § 1454 o. z., podle kterého sice mize
byt zakladatel svérenského fondu rovnéz i spravcem, za podminky existence dalSiho spravce
svérenského fondu, a ustanoveni § 150 ZISIF, dle néhoz ma investicni svérensky fond pouze
jednoho spravce, by se timto investi¢ni spolecnost vzdala moznosti byt obhospodarovatelem ji
zaloZeného investi¢niho svérenského fondu. Investi¢ni spolecnost jakoZto zakladatel takoveho
fondu by se tak vzdala prava na odménu z obhospodafovani tohoto fondu ve prospéch odlisné
investicni spoleCnosti a nadale by mohla Cerpat plnéni z takového investi¢niho fondu pouze
z pozice beneficienta. Paklize je hlavnim dlivodem existence investi¢nich spolecnosti

obhospodarovani investicnich fondd, neshleddvam Zadny dlvod, pro¢ by zaloZeni

15V tomto pfipadé je pod pojmem obmysleny nutno rozumét zakladatele svéfenského fondu nebo osoby, jez
zvysily majetek tohoto svérenského fondu.

16 Srovnej ustanoveni § 95 odst. 1 pism. c) ZISIF.

17 SEDLACEK, T., HUSTAK, Z., NECAS, A. Zakon o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech:
Zékladni prehled nového rezimu pro fondovy byznys. In: Bulletin BBH [online]. Praha, 2013, €islo 8 [cit. 2014-
03-25]. Dostupné z: http://www.bbh.cz/files/bulletin/bbh-bulletin-zisif-8-2013-final.pdf.

18 | bid.




investicniho fondu ve formé fondu svérenského mélo byt v zajmu investi¢ni spolecnosti.
Pojme-li investi¢ni spolecnost imysl zaloZit nesamospravny investi¢ni fondu, Ize bezpochyby
konstatovat, Ze tomuto zajmu spiSe vyhovi napfiklad zaloZeni podiloveho fondu, k jehoz
zaloZeni dle ZISIF postaCi pouze jednostranné pravni jednani toho, kdo se ma stat
obhospodarovatelem tohoto fondu.®

Jak vyplyva z ustanoveni § 148 odst. 1 ZISIF, Ize investi¢ni svéfensky fond zaloZit
pouze smluvnim ujednanim, ¢imZ dochazi oproti soukromopravni upravé k omezeni co do
pravnich tituld prislusnych k zalozeni svéfenského fondu.?° Pro toto smluvni ujednani ZISIF
predpoklada pisemnou formu pod sankci absolutni neplatnosti tohoto pravniho jednani.?! Lze
tedy Fici, Ze ZISIF rovnéz klade zvy3ené pozadavky na formu smluvniho zfizeni svéfenského
fondu, jelikoz obCanskopravni Uprava vychazi ze zasady volneé formy pravniho jednani
a neuklada povinnost pisemné formy zfizeni svéfenského fondu smlouvou. PakliZe vSak statut
svérenského fondu bude inkorporovan do zakladatelského smluvniho ujednani??, musi byt tak
dle 0. z. zfizeno pisemné formou verejné listiny. V disledku specialni pravni Gpravy ZISIF se
toto ustanoveni neuZije a je zde uvadéno jen pro srovnani formalnich pozadavk( na zfizeni
svérenského fondu dle obou pravnich Gprav.?®

DalSi poZadavky, které by mély smluvni strany smlouvy o zaloZeni svéfenského fondu
napliovat, vSak o. z. ani ZISIF nestanovuje, proto se na uzavieni smlouvy uZziji obecna
ustanoveni o. z.

Oba zminované zakony nejsou konkrétni ani v osobé, se kterou bude zakladatel
svéfenskeho fondu smlouvu uzavirat, a vznika tudiz otazka, kdo bude touto smluvni stranou
v pripadé smlouvy o zaloZeni svérenského fondu dle ZISIF. S ohledem na povinnost poZadat
CNB o povoleni pro ucely oznageni podilového fondu a svéfenského fondu, kdy CNB
stanovuje podminky pro udéleni tohoto povoleni?*, se Ize domnivat, Ze prednostné bude touto
druhou stranou spravce, nesplnioval-li by zakladatel podminky pro toto povoleni. Tento zavér
vyplyva z narokll stanovenych dle ZISIF na spravce investicniho svérenského fondu, jimz
mlZe byt pouze subjekt opravnény podle ZISIF obhospodafovat investi¢ni fond.?® Touto

osobou je pak investiéni spolecnost, ktera je pravnickou osobou se sidlem v Ceské republice

19 Srovnej ustanoveni § 106 odst. 2 ZISIF.

20 Ustanoveni § 1448 odst. 1 o. z. predpokladajici zfizeni svéfenského fondu i ,,mortis causa“.

2 Srovnej ustanoveni § 148 odst. 1 ZISIF.

22 prestoze takové jednani Ize shledat velice nepraktickeé.

23 Srovnej ustanoveni § 1452 odst. 3 0. z., v dlsledku ustanoveni § 149 ZISIF se viak na investiéni svéfensky
fond nevztéhne.

24 Jako stanovenou podminku Ize pFikladem uvést povinnost mit prihledny a nezavadny plivod zdrojtl
financovani a mit zdroje financovéni v &éstce alespori 635 000 €, byt dlivéryhodnym a dalsi.

25 Srovnej ustanoveni § 150 odst. 2 ZISIF.



opravnénou obhospodarovat investi¢ni fond, ¢i zahrani¢ni investi¢ni fond na zakladé povoleni
udéleného CNB.%

JelikoZ investicni spoleCnost potfebuje pro Cinnost obhospodarovatele investicniho
fondu povoleni CNB, Ize mit divodné za to, Ze po spinéni podminek pro udéleni povoleni
k cinnosti obhospodafovatele investiéniho fondu, které jsou pfisnéjsi, nebude jiz pro
investicni spoleCnost prekazkou splnit podminky pro udéleni povoleni pro Gcely oznaceni
podilového fondu a svérenskeho fondu dle ZISIF. Timto vSak neni vylou€ena moznost, aby
druhou stranou smlouvy o zaloZeni svéfenskeho fondu byl subjekt odlisSny od investicni
spoleCnosti.

Na prvni pohled by se mohlo zdat, Ze hlavni divod, pro¢ by zakladatel nemél uzavit
zakladatelskou smlouvu pravé s investicni spolecnosti jako obhospodafovatelem, spociva
pravé ve formé zakladatelského jednani svérenského fondu, tedy ve smlouvé. Uzavienim
zakladatelské smlouvy s investi¢ni spole€nosti jako obhospodarovatelem by si zakladatel do
budoucna odepfel moznost zménit obhospodafovatele zakladaného svéfenského fondu.
Smlouva je chapana jako vysledek konsensu smluvnich stran, a paklize by zakladatel chtél
zmeénit obhospodarovatele svéfenského fondu, potfeboval by k této novaci smlouvy rovnéz
souhlas investi¢ni spolecnosti, tedy obhospodarovatele. Takova dohoda by vSak vedla ke
ztraté odmeény investini spoleCnosti z titulu obhospodarovatele pfedmétného svéfenského
fondu, a tudiz se da predpokladat, Ze kjednani o zméné zakladatelské smlouvy by
obhospodarujici investicni spolecnost nebyla pristupna.

AvSak ZISIF prfiznava pravo zvolit a zménit obhospodafovatele, administratora
a depozitare investicniho fondu osobé, jejiz ndzev Ci pfiznacnd Cast ndzvu je obsaZena
v oznageni investiéniho fondu.?” Z tohoto ddvodu by bylo pro zakladatele ziejmé vyhodnégjsi
stanovit postup pro urceni spravce fondu (obhospodarovatele), administratora Ci depozitare ve
statutu investicniho svérenského fondu, a nikoli pfimo s témito subjekty uzavfit smlouvu, jiz
se zaklada investi¢ni svérfensky fond. DalSim subjektem, s nimZ je dle mého nazoru mozné
uzavfit smlouvu o zaloZeni investicniho svéfenského fondu, je tedy depozitaf, administrator
investicniho fondu, beneficient, ale také je mozno smlouvu uzavfit i mezi zakladateli
navzajem.

Rovnéz se domnivam, Ze je nemozné pod pojem smlouva subsumovat i jednostranné
pravni jednani, jak by se napfiklad mohlo zdat v disledku analogické aplikace ustanoveni

upravujicich institut spolecenské smlouvy obchodnich korporaci dle zakona ¢. 90/2012 Sb.,

26 Srovnej ustanoveni § 7 ZISIF.
27 Tato problematika je analyzovana pozdéji.



0 obchodnich spolenostech a druZstvech, kdy tento zdkon vykladovym pravidlem pod pojem
spolecenska smlouva subsumuje i stanovy a zakladatelskou listinu, tedy jednostrannd pravni
jednani.?8 Pro Gcely objasnéni pojmu smlouvy je nutné vyjit z definice o. z., ktery stanovuje
jakoZto pojmovou nalezitost smlouvy existenci smluvnich stran, tedy alespoii dvou subjektt
projevujicich vili mezi sebou zfidit zavazek a Fidit se obsahem smlouvy. Dislednost
v rozliSovani smluv od ostatnich pravnich skute¢nosti plyne i z dikce ustanoveni § 1723 odst.
2 0. z., dle kterého se ustanoveni o zavazcich vznikajicich smlouvou pouZziji pfimérené i na
zavazky vznikajici z jinych pravnich skutecnosti. Vyslovené domnénky lze shrnout tak, Ze
svéfensky fond Ize zaloZit pouze dvoustrannym €i vicestrannym ujednanim smluvnich stran.

Ucel investi¢niho svéfenského fondu bude vzdy soukromy, pficemz investovani
prostfednictvim svérenského fondu je pfimo predpokladano v demonstrativnim vyctu
soukromych ucell svérenského fondu v ustanoveni § 1449 odst. 2 o. z.

Ke vzniku svéfenského fondu se nutné vyzaduje existence jeho spravce,?® jenz se své
funkce ujimd na zakladé souhlasného projevu se svym jmenovanim.*® Jelikoz zékon
nestanovuje zplsob, jakym ma byt spravce jmenovan, Ize mit za to, Ze se tak mdze dit v ramci
zakladatelského ujednani, kterym zakladatel vyclenuje ve prospéch svéfenského fondu
majetek. V takovéto situaci se pak bude pfijeti zdvazku spravovat vyClenény majetek fidit
obecnymi pravidly pro uzavirani smluv.3! Paklize vSak spravce bude jmenovan jinak, tj. na
zakladé pravidel svérenského fondu, stane se spravcem aZz v okamZziku, kdy relevantnim
zplsobem dojde souhlasny projev vile spravce se svym jmenovanim osobé ¢i osobam, které
spravce jmenovaly. Zakon nevyluCuje, aby se tak mohlo stat konkludentnim jednanim
spocivajicim v zapoceti faktického vykonu své funkce.*?

Poslednim esencidlnim znakem svéfenského fondu je statut. S ohledem na obecnou
povinnost zfidit statut pro jednotlivé investicni fondy a na specifikum vefejnopravni Upravy
kolektivniho investovani vyluCuje ZISIF pouZziti ustanoveni 8 1452 o. z. upravujiciho
minimalni standardy obsahu statutu svéfenského fondu. V ustanoveni § 149 ZISIF stanovuje
vykladové pravidlo, dle kterého se pojmem statut svérenského fondu podle o. z. rozumi statut

investicniho fondu jako fondu svérenského, pfiCemz statut investicniho fondu je zfizovan

28 Srovnej usneseni § 3 odst. 3 zakona €. 90/2012 Sh., o obchodnich spole¢nostech a druZstvech.

2 Srovnej ustanoveni § 1451 o. z.

%0 Srovnej ustanoveni § 1448 odst. 1 0. z. a ustanoveni § 1455 odst. 1 a 2. 0. z.

31 SPACIL, J. a kol. Ob&ansky zakonik: komentaF. 1. vyd. Praha: C.H. Beck, s.r.o., 2013, str. 1190. ISBN 978-
80-7400-499-5.

32 |bid., str. 1190.



a aktualizovan obhospodarovatelem tohoto fondu®3, jimz v pfipadé svéfenského fondu
z dlivodu chybéjici pravni osobnosti nutné musi byt investiéni spole¢nost.

V dlsledku predpokladané profesionality ¢i zkuSenosti kvalifikovanych investor( jsou
na statut fondu kvalifikovanych investorli kladeny nizsi poZadavky neZ na statut fondu
kolektivniho investovani. Zakon explicitné uvadi, Ze statut fondu kvalifikovanych investor(i
musi obsahovat investi¢ni strategii tohoto fondu, popis rizik spojenych s investovanim tohoto
fondu a daldi nezbytné (daje k posouzeni investice investory.** Oproti statutu fondu
kolektivniho investovani tak zakon nestanovi pro statut fondu kvalifikovanych investor(
pouze pozadavek srozumitelnosti béznému investorovi, jinak se obé ustanoveni shoduji.®® Lze
se proto domnivat, Ze demonstrativni vyCet skuteCnosti obsazenych ve statutu fondu
kolektivniho investovani dle § 220 ZISIF mUze slouZit jako pfiklad obsahovych nalezitosti
i statutu fondu kvalifikovanych investor(, jsou-li tyto Udaje priibézné aktualizovany jak
pozaduje ZISIF.3

Dalsi verejnopravni aspekty zalozeni investicniho svérenského fondu

Aby mohl byt svéfensky fond fondem investicnim, musi mit vlastni oznaceni, pricemz
toto oznaceni nesmi byt klamavé.®” Je tomu tak z ddvodu odlideni konkrétniho fondu od
jinych svéfenskych fondl. Klamavost je pak ziejmé nutné posuzovat s ohledem na investi¢ni
politiku tohoto fondu nebo rizika spojena s investovanim do tohoto fondu.*® Jako klamavé
oznacCeni Ize napfiklad spatfovat skuteCnost, kdy investicni fond investuje do konkrétniho
aktiva, ackoliv samotné oznacCeni tohoto investicniho fondu vzbuzuje dojem, Ze investicni
fond investuje do aktiv odlidnych.®® Dalsimi zapovézenymi prvky, jez se nesméji v oznageni
svérenského fondu objevit, je jméno fyzické osoby, anebo pfiznacny prvek nazvu osoby
pravnické. ZISIF stanovuje z tohoto zékazu vyjimku v pfipadé, kdy oznaCeni svérenského
fondu obsahuje jméno, nazev, anebo pfiznacny prvek nazvu obhospodarovatele tohoto fondu,
obchodnika s cennymi papiry, banky, spofitelniho a Gvérniho druzstva nebo zahraniéni osoby
s obdobnou ¢innosti, jakou ma nékterd z téchto vypoCtenych osob. Dalsi vyjimkou je pak

33 Srovnej ustanoveni § 189 ZISIF.

34 Srovnej ustanoveni § 288 ZISIF.

% Srovnej ustanoveni § 219 ZISIF.

% Srovnej ustanoveni § 289 ZISIF.

37 Srovnej ustanoveni § 148 odst. 4 a 104 odst. 1 ZISIF.

3 Srovnej ustanoveni § 3 odst. 3 dne jiZ zruseného zakona ¢ 189/2004 Sh., o kolektivnim investovani.

39 Napriklad v ndzvu by obsahoval ,,investi¢ni fond nemovitych véci“, ackoliv by skute¢né investovat do
podilovych listll jiného investi¢niho fondu (tzv. fond fondd).
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moznost uvedeni nazvu tzv. promotéra, jimZ se rozumi osoba, jeZ ziskala povoleni CNB pro
ucely oznaceni podilového a svéfenského fondu, v oznaceni fondu.

Paklize je nazev, CGi prFiznaény prvek nazvu vyse jmenovanych subjektl s jejich
souhlasem obsaZen v oznaCeni svérenského fondu, pfislusi této osobé prava rozhodovat
0 zésadnich skute¢nostech pro fungovani investicniho fondu. Témito pravy jsou jmenovité
pravo rozhodovat o tom, kdo bude dany svéfensky fond obhospodafovat, kdo bude
administratorem a depozitafem tohoto svérenského fondu, a dale pravo rozhodovat o zménach
osob vykonavajicich tyto funkce. K pfijeti téchto rozhodnuti je pfislusny statutarni organ
pravnické osoby, jejiz ndzev je v oznaCeni fondu obsazen.

ZISIF dale stanovi, dojde-li k postoupeni prava rozhodovat o téchto skute¢nostech
jinému organu pravnické osoby dle tohoto zékona, nebo dle jiného pravniho predpisu, Ze
tento jiny organ pravnické osoby v tomto pfipadé nerozhoduje. Timto pfipadem by napriklad
mohlo byt vyhrazeni si rozhodovani o urcitych skute¢nostech valnou hromadou spolecnosti
s ruéenim omezenym, ackoliv dle zakona nalezi do plisobnosti jiného organu spolegnosti.*°

Stejné pravo rozhodovat o uvedenych zalezitostech nalezi rovnéz promoterovi, pficemz
ZISIF vyslovné predpoklada, Zze promotérem muze byt i fyzicka osoba. PFi vicecetnosti téchto
osob v oznaCeni fondu jsou pro prfijimani rozhodnuti o téchto zalezitostech primarni
ustanoveni statutu. Jestlize statut svérenského fondu zplsob pfijimani téchto rozhodnuti
nestanovuje, rozhoduji dle ZISIF tyto osoby ve vzajemné shodé.

Pfiznanim prava rozhodovat o obhospodafovateli, administratorovi i depozitafi
svérenského fondu osobé uvedené v oznaceni investicniho svéfenského fondu se zejména
projevi v potlaeni smluvni volnosti. Je totiZz evidentni, byla-li by smluvni stranou smlouvy
0 zaloZeni investicniho svérfenského fondu investicni spolecnost, kterd by dle této smlouvy
méla byt spravcem svéfenského fondu*!, a oznadeni svéfenského fondu by neslo jméno
zakladatele jakozto promotéra (dale téZ jako ,,0soba opravnénad®), mohl by zakladatel
jednostranné na zakladé mu pfiznanych prav ZISIF zménit spravce svérenského fondu. Timto
jednanim by doSlo k rozporu faktického stavu se smluvnim ujednanim mezi zakladatelem
a plvodnim spravcem svérenského fondu. Pravo prijmou takovéto rozhodnuti osobou
opravnénou, ackoliv by vykon tohoto prava byl v rozporu se smluvnim ujednanim mezi
stranami zakladatelské smlouvy, Ize vyvozovat i z divodu speciality ZISIF k 0. z. Otazkou
ovsem zlstava, zda-li by takové jednani zakladatele zakladalo jeho odpovédnost za $kodu

obhospodarujici investicni spolecnosti z titulu smluvni odpovédnosti za Skodu podle o. z.,

40 Srovnej ustanoveni § 190 odst. 3 ZOK.
41 Obhospodarovatelem ve smyslu ZISIF.
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prestoze doktrina obCanského prava povazuje za jednu z okolnosti vylu€ujicich protipravnost
vykon subjektivniho prava.

PovaZzuji za zfejmé, Ze neni mozné zakladatelskou smlouvu zménit rozhodnutim dle
§ 107 ZISIF a smlouva tak zOstava v dUsledku vyuZiti zmirfiovaného prava stale platna.
Skutkovy stav by se dal povazovat za obdobny pFipadiim, kdy se partikularni zakon stava
obsolentnim v dlsledku neexistence pravniho vztahu, na néjz ustanoveni takového zakona
dopadaji. Tato skuteCnost ovSem moZnost uzaviit zakladatelské pravni jednani
s obhospodarovatelem, administratorem Ci depozitafem investicniho fondu nevylucuje.
Nasledky spojené s analyzovanym skutkovym stavem se zdaji byt feSeny ustanovenim § 148
odst. 3 ZISIF. Podle tohoto ustanoveni nelze po vzniku investi¢niho fondu jako fondu
svéfenského prohlasit zakladatelské pravni jednani za neplatné, a tudiZ ani z toho ddvodu
zrusit zapis tohoto fondu v seznamu investiénich fond( ve formé svérenskych fond(l vedeném
CNB. Divod prohladeni zakladatelského jednani za neplatné by pak bylo mozné spatfovat
v rozporu s dobrymi mravy, vcetné rozporu se smyslem a Uucelem ustanoveni o svérenském
fondu dle 0. z.#2, pficemz pravé smyslem a G¢elem ustanoveni upravujicich deliktni smluvni
odpovédnost bude nutno argumentovat pfi poZzadovani nahrady Skody investic¢ni spolecnosti.
| ztohoto dlvodu se jevi mnohem pravdépodobnéjsi, Ze paklize svérensky fond jako
investicni fondu bude konstituovan, stane se tak zakladatelskou smlouvou mezi vice
zakladateli.

K fungovani svéfenského fondu jako investi¢niho fondu je nutné, aby CNB provedla
zépis tohoto fondu do seznamu investi¢nich fond( majicich pravni formu svérenského fondu.
Tento zépis probiha bez prezkumu CNB, ktera Zadost nezkouma ani z hlediska pravdivosti
nebo presnosti informaci obsazenych v Zadosti, pficemZz nedochadzi ani k prezkumu
predpokladd pro zapis do tohoto seznamu.*® K podani zadosti o zapis je opravnén pouze
obhospodarovatel zapisovaného investicniho fondu. ZISIF rovnéz uvadi, Ze k podani této
Zadosti je opravnén i samotny investi¢ni fond nebo zahrani¢ni investi¢ni fond, ale s ohledem
na chybgjici svépravnost svéfenského fondu vyuZiti této moznosti nepfipada v uvahu. Cinnost
CNB tedy pfi provadéni zapisu do seznamu investi¢nich svéfenskych fondil spociva pouze ve
formalnim zprostredkovani takového zapisu do seznamu investi¢nich svéfenskych fondd, kdy
CNB ma k provedeni tohoto zapisu pofadkovou Ihitu péti pracovnich dni ode dne, kdy byla

pfedmétna zadost CNB dorucena.

42 Srovnej ustanoveni § 580 o. z.
43 Srovnej ustanoveni § 503 odst. 2 ZISIF.
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Samotné naleZitosti této Zadosti upravuje vyhlaska CNB ¢&. 247/2013 Sb., o Zzadostech
podle zdkona o investi¢nich spoleCnostech a investicnich fondech. Dle této vyhlasky jsou
obecnymi nalezitostmi pro zépis do seznamu vedeného CNB dle § 597 ZISIF:*

1) oznaCeni predmétu zapisu, tedy konkrétniho investicniho fondu, zejména urCeni do
jakého seznamu ma byt fond zapsan; CNB vede seznamy investi¢nich fondd oddélené
pro investi¢ni fondy s pravni osobnosti, podilové fondy, svéfenské fondy jako fondy
investi¢ni a zahranicni investi¢ni fondy, do nichz mohou byt investice vefejné nabizeny
v Ceské republice;

2) identifikacni Udaje Zadatele, depozitére, investicniho fondu a pfFipadné administratora,
jestlize administraci neprovadi obhospodarovatel zapisovaného fondu;

3) typ apravni forma investi¢niho fondu.

Zminovana vyhlaska dale stanovuje takeé zvlastni nalezitosti pro zapis do seznamu
investiénich fondd majicich pravni formu svérenského fondu. Témito nalezitostmi jsou
opétovné identifikaCni Udaje Zadatele, ale rovnéz je vyZzadovéana i identifikace investi¢niho
sverenského fondu a priloZeni statutu tohoto fondu.

K témto nalezitostem pak nutné pfistupuji obecné nalezitosti podani a Zadosti dle
zékona €. 500/2004 Sb., spravni fad*, svyjimkou zplsobu ucinéni podani. Zmifovana
vyhl&Ska totiz pfimo stanovuje povinnost bezvyjimetné podat jakoukoli Zadost dle této
vyhlasky v elektronické podobé, a to prostfednictvim vefejné datové sité do datové schranky,
na elektronickou adresu podatelny CNB, nebo prostiednicim internetové aplikace CNB.
Z dGvodu ochrany pfiloh téchto Zadosti pred jejich zménou je vyhlaskou poZadovano, aby
pfilohy byly forméatu Portable Document Format (pdf) €i jiném bézné pouzivaném dokumentu

neumoziujicim zménu obsahu dokumentu.*®

Spréava svérenského fondu

ZISIF oproti obfanskopravni Upravé stanovuje povinnost mit pouze jednoho spravce
investiéniho svérenského fondu, kterym mdZe byt pouze osoba s opravnénim obhospodarovat
investicni fond dle tohoto zadkona. Svéfenskym spravcem investicniho fondu musi proto byt,

i s divodu nesamospravnosti svéfenského fondu, investi¢ni spoleénost. Jak jiz bylo feéeno,

# Srovnej ustanoveni § 28 vyhlasky CNB €. 247/2013 Sh., o 7adostech podle zakona o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech.

45 Srovnej ustanoveni § 1 odst. 1 vyhlasky &. 247/2013 Sh., o zadostech podle zakona o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech.

46 Srovnej ustanoveni § 50 vyhlasky €. 247/2013 Sh., o zadostech podle zakona o investi¢nich spolecnostech a
investi¢nich fondech.
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s ohledem na pozadavek o. z. mit vice spravcl v pfipadé, kdy je spravcem osoba totozna se
zakladatel, ZISIF tuto skute¢nost vyluCuje pravé prfikazem mit pouze jednoho spravce
investicniho svérenskeho fondu. Dochazi tedy k vyloucCeni situace, aby v pfipadé, kdy by se
investicni spoleCnost rozhodla zalozZit svérensky fond jako fond investicni, jej sama
spravovala, ackoliv je nositelem opravnéni k obhospodarovani investi¢nich fondl. Lze tedy
poznamenat, Ze i pravni Uprava investicnich fond( zachovava poZadavek pritomnosti
~nezavislého elementu* pfi spravé svéfenského fondu.*’

Dalsi specifikem Upravy svérfenského fondu ZISIF je stanoveni rozdilného postupu pro
ureni osoby spravce. Opravnéni jmenovat spravce (obhospodarovatele ve smyslu ZISIF)
nalezi osobé, jejiz nazev, Ci pfiznaCna Cast tohoto nazvu je v oznaCeni svéfenského fondu, jak
bylo uvedeno vyse. Pfinos tohoto zplsobu rozhodovat o stéZejnich aspektech investi¢niho
sverenského fondu lze spatfovat zejména v publicité oznaceni investicniho fondu, kdy uz ze
samotného oznacCeni investicniho fondu jsou potenciondlni investofi schopni dovodit
opravnénou osobu k rozhodovani o obhospodafovateli investiéniho fondu. Neobsahuje-li tedy
oznaCeni svérenského fondu nadzev, nebo pfiznahou Cast nazvu zakladatele, nenalezi
zakladateli pravo jmenovani a odvolavani spravce, ackoliv toto pravo zakladateli o. z.
pfiznava.

Rovnéz specialni Uprava jmenovani a odvolani obhospodafovatele svéfenského fondu
dle ZISIF vyluCuje moZnost stanovit zplisob jmenovani a odvolani ve statutu svéfenského
fondu®8, ¢imz vdak neni vylou¢eno, aby statut investicniho svéfenského fondu obsahoval
projev vile opravnéné osoby spoCivajici ve jmenovani osoby obhospodarovatele, jez bude
prvnim obhospodarovatelem tohoto fondu.

ZISIF vsak vychazi zo. z., co se tyCe rozsahu spravy. 0. z. stanovuje, Ze Spravci
(obhospodarovateli) investicniho svéfenského fondu nalezi plna sprava, coz vyplyva jiz ze
samotné koncepce investi¢niho fondu. Ve vztahu k zapistim ve verejnych seznamech Gi jinych
evidencich bude obhospodarujici investi¢ni spole€nost vystupovat jako vlastnik majetku, a to
s poznamkou ,,svéfensky spravce“.*® Tato skuteCnost se pak projevi pfi zméng
v 0sobé obhospodarovatele investicniho fondu, kdy jde ruku vruce stouto zménou i
povinnost notifikace této skutecnosti subjektlim pFislusnym k vedenim pfedmétnych evidenci

¢i vefejnych seznam(l. Domnivam se, Ze tuto notifikacni povinnost splni nové jmenovany

47 SPACIL, J. a kol. Ob&ansky zakonik: komentaF. 1. vyd. Praha: C.H. Beck, s.r.0., 2013, str. 1199. ISBN 978-
80-7400-499-5.

48 Srovnej ustanoveni § 1455 o. z.

49 Srovnej ustanoveni § 1456 o. z.
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obhospodarovatel investicniho svéfenského fondu, prokaze-li subjektu, do jehoZz plsobnosti
spréva evidence Ci verejného rejstfiku nalezi, pfislusny jmenovaci titul.

Jediné omezeni nakladani s majetkem obhospodafovatelem pak predstavuje Ucel plné
spravy, jimz je rozmnoZeni spravovaneho majetku a jeho uplatnéni v zajmu beneficienta
(investora)®®, a omezeni spravce prevést beziplatné majetek svéfenského fondu, pouze nalezi-
li takovy pFevod povaze tohoto fondu, coZ lze k povaze investi¢niho fondu vyloucit, nebo se
jedna o prevod majetku nepatrné hodnoty, paklize se tak déje v zajmu beneficienta nebo ve
shodé s ucelem spravy.®!

V ostatnich aspektech se na obhospodafovani svérenského fondu uZiji obecna
ustanoveni upravujici obhospodafovani investiéniho fondu dle ZISIF za subsidiarniho uziti

ustanoveni o spravé majetku dle o. z.

Dohled nad spravou

Specifika ¢innosti investic¢nich fondd se dale projevily i v pravni Gpravé dohledu nad
¢innosti svérenského fondu jako fondu investi¢niho. ZISIF stanovuje, Ze vykon dohledové
ginnosti nad spravou svéfenského fondu vykonava jeho obhospodarovatel.> Tento zakon dale
vyslovné vylucuje aplikaci ustanoveni § 1465 o. z. upravujiciho informacni povinnost spravce
svérenského fondu vici dohliZejici osobg, povinnost umoznit dohliZejici osobé kontrolu
dokladl a predlozit této osobé vylctovani, zpravu nebo jinou informaci. Ackoliv ZISIF
vyslovné vyluCuje pouze pouZziti vySe zminéneho ustanoveni o. z., Ize se domnivat, Ze
svéfenim dohledové plsobnosti do rukou obhospodafovatele svérenského fondu dochazi
k situaci, kdy neni mozné aplikovat i jakékoliv jiné, neZz zmifované ustanoveni o. z.
upravujici dohled nad spravou svéfenského fondu.

Pfi dohledu nad spravou svérenského fondu jako fondu investi¢niho tedy dochazi
k negaci principd, na nichZ stoji koncepce spravy svérenského fondu zaloZeného v rezimu
0. z., kdy samotny dohled svéfeny do rukou zakladatele, beneficienta, nebo pfipadné treti
povéfené osoby nezaklada sice Zadné rozhodovaci pravomoci, ale slouzi jako prostfedek
k uplatnéni dalSich prav téchto osob.>?

Na svéreni dohledu do rukou obhospodarovatele Ize vSak hledét jako na racionalni krok

zékonodarce, nebot’ investi¢ni spolecnost pro ¢innost obhospodafovatele investi¢nich fond

%0 Rovnej ustanoveni § 1409 o. z.
51 Rovnej ustanoveni § 1416 0. z
52 Srovnej ustanoveni § 152 odst. 1 ZISIF.
%3 Srovnej ustanoveni § 1466 o. z.
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musi nutné spliiovat podminky stanovené ZISIF, mezi nézZ lze zafadit i informacni povinnost
investiéni spolecnosti vici investordm do jejich fondl a povinnost fadného a obezretného
vykonu €innosti, jejimz fizenim musi byt povéreny alespon dvé osoby spliujici pfedpoklady
schvalovani vedoucich osob. Mezi poskytované informace se fadi zpfistupnéni investicni
strategie investicniho fondu (obsahujici druhy majetkovych hodnot nabyvanych do jméni
fondu, investi¢ni limity, techniky obhospodafovani fondu etc.), identifikacni (daje
obhospodarovatele, administratora, depozitare, auditora a hlavniho podpdrce fondu, Udaje
0 aktuélni hodnoté fondoveho kapitalu, posledni vyrocni zprava a dalSi. K udéleni souhlasu
k vykonu funkce vedouci osoby pak vedle naleZitosti, jako je dosaZeni véku 18 let
a neomezené svépravnosti, pristupuji podminky, jakymi jsou dlvéryhodnost, odborna
zpUsobilost, dostatecné znalosti a zkusenosti vedouci osoby pro fadny vykon této funkce,
zakaz vykonu neslucitelné ¢innosti k fadnému vykonu funkce vedouci osoby atd. Usuzuji, Ze
by se samotna sprava svérenského fondu jako fondu investicniho neméla dostat do rukou
subjektu, ktery by v dUsledku objektivnich skute¢nosti nevykonaval svou ¢innost Fadné,
pricemz informace tykajici se ¢innosti investicniho fondu jsou povinné ex lege investorim
zpristupiiovany. Z téchto divodd mam za to, Ze aplikace pravni Upravy dohledu nad spravou
svéfenského fondu dle o. z. by neodpovidala specifikliim investovani prostfednictvim
investi¢nich fond(. Zbytnost dohledu vykondvaného zakladatelem, nebo beneficientem je
dale umocnéna dohledem CNB nad dodrzovanim povinnosti stanovenych ZISIF, pravnimi
predpisy provadéjicimi ZISIF, pfimo pouzitelnymi predpisy Evropské unie v oblasti
obhospodarovani investi¢nich fondl a podminek uréenych v rozhodnuti dle ZISIF investi¢ni

spole¢nosti.>
Zdanéni prijm0 svérenského fondu jako fondu investi¢niho

Jak bylo uvedeno vySe, svérensky fond je pravni institut, jemuz neni pfiznana
svépravnost ve smyslu o. z., av8ak i pres tuto skutecnost je svérensky fond zafazen mezi
poplatniky dané z pfijmu pravnickych osob.>® V pfiznani dafovépravni subjektivity
sveérenskému fondu jakoZto nesamospravnemu investiCnimu fondu a institutu bez pfiznané
svepravnosti dle o. z. Ize spatfovat paralelu ke stejné fikci, kterou zakonodarce stanovil pro
fond podilovy, a tudiZ feSeni podobnych situaci fikcemi zadkonodarce neni v dafové oblasti

7adnou novinkou.

% Srovnej ustanoveni § 535 ZISIF.
%5 Srovnej ustanoveni § 17 odst. 1 pism. f) zakona ¢. 586/1992 Sh., o danich z pfijm0.
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To znamena, Ze ackoliv svéfensky fond neni pravnickou osobou, z diivodu pravni fikce
bude poplatnikem dané z prijm0 a pfijmy z hospodareni svéfenského fondu budou podléhat
dani z prijmd pravnickych osob. Zakon o danich z pfijmi vSak specificky stanovuje zvlastni
sazbu dané ve vysi 5 % ze zékladu dang pro investi¢ni fondy®®, pficemz tento zékon
jednotlivé formy investi¢nich fondd nerozeznava. Z uvedeného tak vyplyva, Ze svérensky
investi¢ni fond neni mezi ostatnimi investicnimi fondy nikterak zvyhodnovan, a tudiz vyuZziti

prave teto formy investi¢niho fondu neni motivovano ani z pohledu danového prava.
Plvod majetku

Chybegjici konkrétni povinnost vést seznam investorll dle ZISIF pak v souvislosti s 0. z.
umoziuje uvazovat i o anonymité beneficientll, investorl jako o vyhodé investi¢niho
sverenského fondu. V pripadé svérenského fondu jako fondu investicniho tak pfichazi
v Uvahu situace, kdy zakladatel bude jako jediny beneficient identifikovatelny na zakladé
zakladatelského prévniho jednani tohoto fondu, pfiCemzZ statut tohoto fondu bude upravovat
podminky investovani do tohoto fondu a spinéni vkladové povinnost. Upravu téchto
povinnosti lze stanovit zcela obecné, zejména splnénim vkladové povinnosti urcité vyse.
Obcanskopravni doktrina pritom pocita s mozZnosti, aby zfizeni svéfenskeho fondu bylo ve
vztahu k beneficientovi Uplatné, nebo podminky pro vybér beneficienta byly vyjadieny
v povinnosti poskytnuti pInéni ve prospéch svérenského fondu.>” V soucasné dobé vzhledem
k novosti pravni Upravy svérenského fondu nelze jednoznacné dojit k zavéru, zda-li musi byt
beneficient urCen nutné jmenovité, nebo pouze obecné na zakladé specifickych podminek,
avSak povinnost vést jmenovity seznam beneficientll svérenského fondd zadny ze zakonl
neuklada, procez se priklanim k alternativé druhé.

S touto problematikou Uzce souvisi fakt, Ze svérensky fond nespada do Zadné kategorie
investi¢nich fondd, u nichz je CNB zkouman prihledny a nezavadny plivod kapitalu. CNB
sice tento pozadavek zkouma u obhospodafovatele, administratora, depozitare ¢i promotéra,
avsak zavéZe-li se investor ke splnéni vkladové povinnosti v minimalni vysi, pfipadné vysi
uréené statutem fondu, k prezkoumani plvodu vkladaného majetku jiz nedojde. Tento deficit
se zda byt zhojen zakonem ¢&. 253/2008 Sh., o nékterych opatfenich proti legalizaci vynos(

z trestné Cinnosti a financovani terorismu (dale jen ,,zakon proti legalizaci vynosd z trestné

* Srovnej ustanoveni § 21 odst. 2 pism. a) zakona €. 586/1992 Sb., o danich z pfijm.
5" SPACIL, J. a kol. Ob¢ansky zakonik: komenta¥. 1. vyd. Praha: C.H. Beck, s.r.o., 2013, str. 1205. ISBN 978-
80-7400-499-5.
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¢innosti*), ktery implementuje smérnici Evropského parlamentu a Rady 2005/60/ES,
0 predchézeni zneuziti financniho systému k prani penéz a financovani terorismu (dale pouze
»AML smérnice*).

Tato smérnice sice pfimo nedopada na investicni svérensky fond, ale v osobni
plsobnosti smérnice se nachazi investi¢ni podnik. Paklize analyzujeme znaky takového
podniku, kdy se musi jednat o prévnickou osobu poskytujici investi¢ni sluzby ¢i jinou
investiéni ¢innost, dojdeme k zavéru, Ze v plsobnosti smérnice se nachazi i investiéni
spolecnost ve smyslu ZISIF. Dlvod nezahrnuti svéfenského fondu mezi povinné subjekty
bude zfejmé spocivat v nedostatku svépravnosti svéfenského fondu, v jehoz ddsledku by
musel povinnosti ukladané fondu AML smérnici vykonavat spravce tohoto fondu. Dochéazelo
by tedy ke zbyte¢nému rozsifeni plsobnosti smérnice na dalsi ,,subjekt”, ackoliv by
faktickym vykonavatelem povinnosti uloZzenych AML smérnici by zdstala investiéni
spoleCnost.

Ackoliv by se mohlo zdét, Ze svéfensky fond v soucasnosti predstavuje ryzi anonymitu
majetku a mohl by se stat alternativou anonymnich akcii, neni tomu tak zcela v pfipadé
zalozZeni svérenského fondu za Ucelem investovani dle ZISIF. Zakon proti legalizaci vynos(
z trestné Ginnosti vyslovné zahrnuje investi¢ni spoleGnost mezi povinné osoby.*® Tento zakon
povinnym osobadm stanovuje rozsahlé povinnosti identifikace klienta pfi taxativné
stanovenych pravnich jednanich, v pfipadé podezielého obchodu ve smyslu tohoto zakona Ci
pfi obchodu v hodnoté prevysujicim 1 000 €.%° Paklize jednotlivy obchod dosahuje hodnoty
15 000 €, je povinna osoba povinna pristoupit i ke kontrole klienta, ktera se mimo jiné
provadi i v prlbéhu trvani obchodniho vztahu. Takova kontrola pak spociva v ziskani
informaci o Ucelu obchodu, zjistovani skutecného majitele penéznich prostredkd,
prezkoumani zdrojd penéznich prostiedkd atp.5°

Tento zakon rovnéz stanovuje rozsahlé vyjimky z téchto povinnosti, ale jejich aplikace
s ohledem na rozsah vkladové povinnosti kvalifikovaného investora do investi¢niho fondu
nepfichazi v Gvahu.

| kdyz tedy neexistuje zakonna povinnost vést seznam beneficientli svérenského fondu,
investi¢ni spolecnost jako povinna osoba dle zakona proti legalizaci vynos( z trestné ¢innosti
je povinna uschovavat Udaje o identifikaci klienta po dobu 5, pfipadné 10 let od ukonceni

obchodniho vztahu. V prlibéhu G¢asti investora na investicnim svérenském fondu a po dalSich

%8 Srovnej § 2 odst. 1 pism. b) bod 4 zakona proti legalizaci vynost z trestné ¢innosti.
%9 Srovnej § 7 zakona proti legalizaci vynost z trestné ¢innosti.
60 Srovnej § 9 zakona proti legalizaci vynost z trestné ¢innosti.
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5, respektive 10 let od zaniku jeho Ucasti je tedy mozné za ucelem ochrany pred legalizaci
vynosl z trestné Cinnosti a podpory terorismu dohledat patficné informace o investorovi.
Mezi dalSi povinnosti povinné osoby pak patfi i oznamovaci povinnost o podezielém obchodu
Ci odklad splnéni prikazu klienta. Na dodrZovani povinnosti dle tohoto zakona bude investi¢ni
spolecnost jako povinné osoba motivovana zejména pfipadnou odpovédnosti za spravni delikt

spachany v ddsledku nesplnéni stanovenych povinnosti se sankci az 10 000 000 K¢.

Zaver

Promitnuti moznosti vyclenit majetek do svéfenského fondu dle obCanského prava i do
oblasti investovani prostrednictvim investicnich fond( je jisté progresivnim krokem
zékonodarce, jenz vSak z ddvodu nedostatecného zvyhodnéni této formy investi¢niho fondu
nebude vest k priliSnému rozsifeni. NedostateCnd motivace spociva predevsim ve faktické
bezlcelnosti zaloZit investi¢ni svérensky fond investi¢ni spolecnosti, ktera v disledku o. z.
nemlzZe zaroven byt obhospodafovatelem tohoto fondu. Samotné investicni spolecnosti se
proto na cinnosti investicniho svérenského fondu budou podilet spiSe pouze jako
obhospodarovatelé. Za nejvétsi problém vedouci ke mnou predpokladané nevoli vyuZiti této
formy investicniho fondu tedy povazuji pravni Upravu zaloZeni svéfenského fondu, ktery
nikterak nemotivuje investi¢ni spole¢nosti zakladat investi¢ni fond v této formé.

Domnivam se, Ze iniciuje-li investi¢ni spoleCnost zaloZeni svéfenského fondu, bude se
tak dit za podminky uvedeni jejiho ndzvu v oznaceni tohoto fondu, ¢imz by investicni
spole¢nost znemoznila zakladatel(im takového fondu zménit osobu obhospodarovatele. Avsak
spliioval-li by zakladatel poZadavky pro udéleni povoleni CNB na oznaeni pro Gcely
podilového fondu a svérenského fondu (poZadavky byt promotérem), a tim padem by mu
patfilo prdvo ke jmenovani a zméné obhospodarovatele fondu, nebyl by takovy zakladatel
ochoten na takové jednani investicni spolecnosti pristoupit. Stejna situace pak plati i opacné.
V situaci, kdy iniciuje zaloZeni investi¢niho svéfenského fondu promotér, neni investi¢ni
spolecnost dostatecné motivovana prijmout spravu nad investinim svérenskym fondem,
jelikoz jednostrannym projevem vile promotéra miZe byt jeji obhospodarovani fondu
ukonéeno jmenovanim obhospodarovatele jiného. Z tohoto dlivodu budou i nadale investiéni
spolecnosti preferovat k zaloZzeni nesamospravného investicniho fondu formu fondu
podilového.

Nedostate¢né zvyhodnéni této formy spociva také v oblasti danového prava. Podle

zékona o danich z prijmd je dle pravni fikce svéfensky fond poplatnikem dané z pFijmu
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pravnickych osob, pficemzZ se uplatni na investicni svéfensky fond zvlastni sazba dané pro
investiéni fondy, kdy neni rozliSovano mezi jednotlivymi formami investi¢nich fondd.
Investicni fond ve formé svérenského fondu proto nepfinasi Zadné benefity ani z pohledu
danoveho prava.

Mylnou shledavam rovnéz i mySlenku o anonymité majetku vyclenéného do
svérenského fondu. Alesponi pri zalozeni svéfenského fondu jako fondu investi¢niho tomu tak
zcela jisté Uplné neni. S ohledem na nesamospravnost tohoto fondu je k ¢innosti investi¢niho
fondu nutné obhospodarovani investicni spolecnosti. Investi¢ni spolecnosti patfi mezi povinné
osoby dle zakona proti legalizaci vynosd z trestné ¢innosti, které jsou povinny dle tohoto
zékona vykonavat rozsahlou identifikaci a kontrolni ¢innost vici svym klientim. Vzhledem
k povaze neinstitucionalniho kvalifikovaného investora dle ZISIF, jehoZz minimalni vklad
odpovida Castce 125000 €, lze dojit k zavéru, Ze takovy kvalifikovany investor bude
subjektem vykonu identifikani povinnosti a kontroly vZdy.

Jedinou zvyhodriujici vlastnosti svéfenského fondu oproti ostatnim formam investi¢nich
fondd Ize spatfovat pravé v autonomii vyclenéného majetku do tohoto fondu, ktery po
vyClenéni nelze postihnou exekuci C€i v insolvencnim Fizeni. Investor je tedy v pfipadé
investovani do svérenského fondu chranén pred pripadnou naslednou zhorsenou ekonomickou
situaci, kterd by v pfipadé investice do jiné formy investi¢niho fondu mohla vést k vykonu
rozhodnuti prodejem podilu, podilového listu, investicniho listu, kmenového listu Ci akcie.
Tento aspekt je vSak vyhodny pouze pro osobu investora.

Lze tedy shrnout, Ze hlavni pfiCinou nezajimavosti této formy investicniho fondu je
nedostate¢né vyvazeni zajm0 jednotlivych subjekt(l potencionalné se podilejicich na ¢innosti
investicniho fondu v této formé, zejména investi¢ni spolecnosti a investora. V praxi tak bude
podle mého nazoru dochazet k situaci, kdy jeden z téchto dvou subjektl bude pro zaloZeni
investi¢niho svérenského fondu dostate¢né podnicen, ale druhy z téchto dvou subjektl na
podminky prvého nebude ochoten pristoupit. Proto se Ize domnivat, Ze i v budoucnu nebude
oproti soucasné situaci dochazet k rozsireni svérenskych fond( jako fondl investiGnich,
paklize nebude zaloZeni této formy investicniho fondu de lege ferenda motivovano i jinymi

opatfenimi.
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Abstrakt

Tato prace pojednava o nové formé investicniho fondu - fondu svéfenském. Svérensky
fond je novym institutem zavedenym rekodifikaci soukromého prava spocCivajici ve vyclenéni
majetku zakladatele, ktery poté sic bez pravni osobnosti tvofi svébytny autonomni majetek
bez vlastnika.

V této praci jsou nejprve analyzovany soukromopravni pojmové znaky svéfenského
fondu a jejich modifikace zakonem o investicnich spolecnostech a investi¢nich fondech, ktery
nutné odlisné upravuje nékteré aspekty svérenského fondu, a tim vytvari rdmec pro jeho
fungovani jakoZto investi¢niho fondu. Déle v préaci dochézi k pfibliZzeni a analyze dalSich
verejnopravnich podminek, za jejichz splnéni mlze svérensky fond fungovat jako fond
investicni. Zejména se jedna o splnéni povinnosti oznaCeni tohoto fondu, se kterym je spjato
esencialni jmenovaci pravo obhospodarovatele, depozitare, ¢i administratora takového fondu.

Zavérem jsou nastinény chybéjici danové motivy k vyuziti této formy investi¢nich
fondd, ale také kratké pojednani o ddvodech, pro¢ nelze na svérensky fond v rezimu
investi¢nich fond( pohliZet jako na nastupce anonymnich akecif.

Je téZ zdlivodnéno, Ze v autonomii majetku svérenského fondu lze spatfovat jediny
pozitivni aspekt, ktery by mohl motivovat k vyuZiti této formy investi¢niho fondu. Lze tak
shrnout, Ze kromé ochrany majetku pfed exekuci Ci Upadkem aktualni pravni Uprava

sverenského fondu nikterak nepfitahuje k vyuziti této formy investi¢niho fondu.

Kliova slova: kolektivni investovani, investi¢ni fond, svéfensky fond
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Abstract

This paper is focused on the one of the new forms of the investment fund, namely on a
trust. The trust is a new legal institute established by the recodification of the civil law in the
Czech Republic from the beginning of the year 2014 that is composed by the trust founder’s
set-aside property which becomes the autonomous property without owner and without legal
subjectivity.

First of all the original concept of the trust governed by the Civil Code and its
modification by the Investment Fund Managers and Investment Funds Act are analysed in this
paper. The autonomy of the trust property can be found as the main aspect motivating
investors to utilize this form of the investment fund. Later the public law requirements for the
trust proper functioning as the investment fund are analysed. The one of the requirements is
the fulfilment of the obligation of the fund designation. The right for the fund manager,
administrator or depository appointment is bounded with this obligation. The next part of this
paper deals with the derogation of the civil law trust management regulations by the
Investment Fund Managers and Investment Funds Act which adapts the general trust
management to specific investment fund regime. Finally, the missing tax favouring of this
investment fund form is outlined and the reason why the trust cannot be considered as the
anonymous stocks’ successor are analysed.

It can be summarized that the actual legal regulation does not attract investors for the
investment trust fund exploiting, except the provided protection of the trusts’ property against
execution or bankruptcy.

Key words: Collective Investments, Invest Fund, Trust
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