ZAKON
&. 240/2013 Sb.

ze dne 3. ¢ervence 2013

O INVESTICNICH SPOLECNOSTECH
A INVESTICNICH FONDECH

Zména: 336/2014 Sb.

Parlament se usnesl na tomto zikoné Ceské republiky:

CAST PRVNI
UVODNI USTANOVENI

§1

Pifedmét upravy

Tento zakon zapracovava prislu§né predpisy Evropské unie?, zarovein na-
vazuje na piimo pouzitelné piredpisy Evropské unie? a upravuje podminky pro
obhospodaiovani a administraci investi¢nich fondd a zahrani¢nich investic-
nich fondi a nabizeni investic do téchto fondi.

D Smérnice Komise 2007/16/ES ze dne 19. biezna 2007, kterou se provadi smérnice Rady 85/611/
EHS o koordinaci pravnich a spravnich predpisu tykajicich se subjekti kolektivniho investo-
vani do prevoditelnych cennych papiri (SKIPCP), pokud jde o vyjasnéni nékterych definic.
Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES ze dne 13. ¢ervence 2009 o koordinaci
pravnich a spravnich piedpist tykajicich se subjekti kolektivniho investovani do pievoditel-
nych cennych papira (SKIPCP), ve znéni smérnic Evropského parlamentu a Rady 2010/78/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, sti‘ety zajmi, pravidla
jednani, Fizeni rizik a obsah smlouvy mezi depozitafem a spravcovskou spole¢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 fuze fondu, struk-
tur ,,master-feeder a postupu pro oznamovani.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. ¢ervna 2011 o spravcich alter-
nativnich investi¢nich fondi a o 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.



§ 1 Uvodni ustanoveni

Cl. 1 odst. 2 smérnice Evropského parlamentu a Rady 2012/30/EU ze dne 25. Fijna 2012 o ko-
ordinaci ochrannych opatfeni, ktera jsou na ochranu zajmu spole¢nikii a tfetich osob vyzZa-
dovana v ¢lenskych statech od spolecnosti ve smyslu ¢l. 54 druhého pododstavce Smlouvy
o fungovani Evropské unie pri zakladani akciovych spolecnosti a pi'i udrZovani a zméné jejich
zakladniho kapitalu, za ucelem dosaZeni rovnocennosti téchto opatieni (pfepracované znéni).
Natizeni Komise (EU) €. 583/2010 ze dne 1. ¢ervence 2010, kterym se provadi smérnice Evrop-
ského parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokud jde o kli¢ové informace pro investory a podmin-
ky, které je tfeba splnit pii poskytovani klicovych informaci pro investory nebo prospektu na
jiném trvalém nosici, neZ je papir, nebo prostiednictvim internetovych stranek.

Nafrizeni Komise (EU) €. 584/2010 ze dne 1. ¢ervence 2010, kterym se provadi smérnice Evropské-
ho parlamentu a Rady 2009/65/ES, pokud jde o formu a obsah standardniho oznidmeni a osvédce-
ni SKIPCP, vyuZivani elektronické komunikace mezi pFrisluSnymi organy pro ucely oznamovani
a postupy pro ovéfovani na misté a Setieni a vyménu informaci mezi prisluSnymi organy.
Narizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) ¢. 231/2013 ze dne 19. prosince 2012, 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.

Nafrizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 345/2013 ze dne 17. dubna 2013 o evropskych
fondech rizikového kapitalu.

Nafrizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 346/2013 ze dne 17. dubna 2013 o evropskych
fondech socialniho podnikani.

Provadéci nafizeni Komise (EU) ¢. 447/2013 ze dne 15. kvétna 2013, kterym se stanovi postup
pro spravce alternativnich investi¢nich fondi, ktefi se rozhodnou, Ze se na né bude vztahovat
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU.

Provadéci nafizeni Komise (EU) ¢. 448/2013 ze dne 15. kvétna 2013, kterym se stanovi postup
pro urceni referen¢niho ¢lenského statu mimounijniho spravce alternativnich investi¢nich fon-
dii podle smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU.

Natizeni Komise (EU), kterym se provadi smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/65/
ES, pokud jde o depozitaie SKIPCP.
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Z divodové zpravy (k § 1):

Vymezuje se puisobnost zakona a predmeét upravy, a to s ohledem na ndavrhy pre-
zentované dale. Zakladnimi sluzbami ve vztahu k investicnim fondum je jejich ob-
hospodarovani (collective portfolio management), jejich administrace a nabizeni
investic do nich (marketing). Dadle se v souvislosti s pozadavky smérnic Evropské
unie odkazuje na tyto smérnice a z divodu pravni jistoty se odkazuje i na veskera
primo pouzitelnd narizeni Evropské unie v této oblasti.

K§1

1. Odstavec 1 charakterizuje predmét Gpravy zakona o investi¢nich spolecnos-
tech a investi¢nich fondech. Nase legislativni praxe umistuje do tivodniho usta-
noveni takové vymezeni. Kromé urceni pfedmétu zakona vypocitava ustanoveni
evropské predpisy, které se k zdkonem upravované problematice vztahuji. Jsou jimi
jednak evropska natizeni jako predpisy Evropské unie vyznacujici se podobné jako
vnitrostatni zdkon inherentnim G¢inkem piimé pouzitelnosti. Z tohoto hlediska stoji
natizeni Evropské unie vedle zdkona o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich
fondech a jeho upravu v uréenych piipadech vécné dopliuji (napt. § 81 odst. 2)
nebo sistuji (napf. § 28). Druhou skupinu pfedstavuji evropské smérnice, jejichz
uprava tvoii pfedlohu fady ustanoveni komentovaného zakona.



§1

Predmét Gpravy

2. Vyznamnou roli pramentl prava in largo sensu hraji také tfedni sdéleni Ceské
narodni banky a jeji vetejné odpovedi na dotazy, které centralni banka publikuje na
svych internetovych strankach, jakoz i obecné pokyny ESMA.

3. Vztah natizeni Evropské unie k obhospodafovani standardnich fondu, spe-
cidlnich fondti nebo fondt kvalifikovanych investorii zobrazuje nasledujici tabulka.

Nafrizeni Evropské unie
vztahujici se k obhospodarovani
STANDARDNICH FONDU

Nafrizeni Evropské
unie vztahujici se
k obhospodarovani

Natizeni Evropské
unie vztahujici se
k obhospodarovani

odart FONDU
SPEFC(I&I]“)%ICH KVALIFIKOVANYCH
INVESTORU

Narizeni Komise (EU) ¢. 583/2010
ze dne 1. ¢ervence 2010, kterym se
provadi smérnice Evropského par-
lamentu a Rady 2009/65/ES, pokud
jde o kli¢ové informace pro investo-
ry a podminky, které je tieba splnit
pri poskytovani klicovych informa-
ci pro investory nebo prospektu na
jiném trvalém nosi¢i, neZ je papir,
nebo prostirednictvim interneto-
vych strianek

Narizeni Komise v pienesené pravomoci (EU)
€.231/2013 ze dne 19. prosince 2012, kterym se do-
plituje smérnice Evropského parlamentu a Rady
2011/61/EU, pokud jde o vyjimky, obecné podmin-
Ky provozovani ¢innosti, depozitaie, pakovy efekt,
transparentnost a dohled.

Narizeni Komise (EU) ¢. 584/2010
ze dne 1. ¢ervence 2010, kterym se
provadi smérnice Evropského par-
lamentu a Rady 2009/65/ES, pokud
jde o formu a obsah standardniho
oznameni a osvéd¢eni SKIPCP, vy-
uzivani elektronické komunikace
mezi prisluSnymi organy pro ucely
oznamovani a postupy pro ovéro-
vani na misté a Setfeni a vyménu in-
formaci mezi prisluSnymi organy.

Provadéci narizeni Komise (EU) ¢. 448/2013 ze
dne 15. kvétna 2013, kterym se stanovi postup
pro urceni referen¢niho ¢lenského statu mimou-
nijniho spravce alternativnich investi¢nich fondi
podle smérnice Evropského parlamentu a Rady
2011/61/EU.

Narizeni Komise (EU), kterym se
provadi smérnice Evropského par-
lamentu a Rady 2009/65/ES, pokud
jde o depozitaie SKIPCP

Provadéci narizeni Ko-
mise (EU) ¢. 447/2013
ze dne 15. kvétna 2013,
kterym se stanovi po-
stup pro spravce alter-
nativnich investi¢nich
fondu, ktefi se rozhod-
nou, ze se na né bude
vztahovat smérnice Ev-
ropského parlamentu
a Rady 2011/61/EU.
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Nafrizeni Evropské

Nafrizeni Evropské . Ao
unie vztahujici se

Nafrizeni Evropské unie unie vztahujici se Rt
v Ao Ats e odd k obhospodarovani
vztahujici se k obhospodarovani k obhospodarovani FONDU
STANDARDNICH FONDU SPEE(I)ANLDI\I%ICH KVALIFIKOVANYCH
INVESTORU

Nafrizeni Evropského
parlamentu a Rady
¢. 345/2013 ze dne

17. dubna 2013

o evropskych fondech
rizikového kapitalu.

Nafi‘izeni Evropského
parlamentu a Rady
¢.346/2013 ze dne

17. dubna 2013

o evropskych fondech
socialniho podnikani.

4. Vymezeni piisobnosti zakona byva nékdy obtizné. Je samoziejmé velice dile-
zité z hlediska praktické aplikace zakona nalézt presnou hranici mezi nim a ostatni-
mi soucastmi pravniho fadu. V pripadé komentovaného zakona vsak § 1, obsahujici
charakteristiky zakladniho predmétu zakona, nestaci a je nutno brat v uvahu zakon
jako celek, konkrétné€ pak § 2—4 a v této souvislosti pak § 15 odst. 1 a2, § 93 odst. 1,
§ 95 odst. 1 a § 98 odst. 3.

5. Zékladnim pfedmétem upravy jsou podminky pro obhospodafovani a admini-
straci (zahrani¢nich) investi¢nich fondd a nabizeni investic do téchto fondd. Z hle-
diska kvantitativniho je nejrozsahlejsi praveé uprava obhospodatfovani a administra-
ce. Nelze se v§ak mylit v tom, Ze tato materie je upravena pouze v tomto zakoné.
Do ramce obhospodatovani nepochybné patii téZ obecna problematika plné spravy
ciziho majetku, k administraci se pak vztahuji pfedpisy tykajici se ¢innosti, které
Ji tvofi; zakon upravujici ucetnictvi naptiklad. Stejna logika plati i pro nabizeni
investic do investi¢nich fondu, které mize také plnit znaky vetejné nabidky inves-
ti¢nich cennych papirt, kterou reglementuje zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikéni na
kapitalovém trhu.

6. Zodpovézeni otazky, co vse spada pod obhospodatovani a administraci inves-
tiénich fondd by nemélo byt obtizné. Pod oznacenim ,,obhospodafovani® je tfeba
rozumét spravu majetku investi¢niho fondu a fizeni rizik spojenych s investovanim
na ucet tohoto investi¢niho fondu (§ 5 odst. 1). Administrace potom zahrnuje okruh
aktivit uvedenych v § 38 odst. 1 a popt. také dalsi ¢innosti, které uvadi odstavec 2
téhoZ ustanoveni. Méné€ jasné mohou byt detailni kontury tprav Cinnosti, jeZ pod
tato vymezeni podfadime. Problematiku nabizeni investic do investi¢nich fondl
a zahrani¢nich investi¢nich fondi v Ceské republice potom predeviim zakotvuje



Vylouceni z vécné pisobnosti § 2

¢ast devata (§ 294-327). Z obsahu komentovaného zakona se jasné podava, Ze ne-
upravuje pouze obhospodafovani a administraci investi¢nich fondl a zahrani¢nich
investi¢nich fonda a nabizeni investic do nich, ale také dalsi vztahy a ¢innosti v § 1
vyslovné nezminované. Mezi tyto oblasti patfi zejména Uiprava depozitate (§ 60—84
a § 666—675) a hlavniho podptirce (§ 85-91).

7. Komentovany zakon o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech je
predevsim zdkonem vefejnopravnim, avsak pravni postaveni investi¢nich spolec-
nosti a investi¢nich fondl je determinovano velmi vyrazné€ i predpisy prava sou-
¢.90/2013 Sb., o obchodnich korporacich. I sam komentovany zakon vSak obsahuje
fadu ustanoveni, které fadime do soukromého prava. Jde predevsim o odchylky od
obecného rezimu postaveni, vnitini struktury a nékterych prvka délby pravomoci
uvnitt obchodnich spolecnosti (zejm. § 154-186 a § 274-279) a od Upravy plné
spravy ciziho majetku v obcanském zakoniku (§ 5 odst. 3 a § 203 odst. 3). Tim je
také dan pomér mezi timto zdkonem a obecnou civilnépravni upravou, ktera je na-
strojem interpretace v piipadech, kdy komentovany zakon nedava jasnou odpovéd’
na poloZenou konkrétni otazku soukromého prava.

Souvisejici ustanoveni:
§2-4

Z literatury:

1. Bobek, M., Btiza, P., Komarek, J. Vaitrostatni aplikace prava Evropské unie. Praha: C. H.
Beck, 2011.

2. Dedic, J., Kietinsky D., Vacek, L. Zdakon o investicnich spolecnostech a investic¢nich fondech.
Komentar. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2001.

3. Efmertova, M., Savicky, N. Ceské zemé 1848—-1918, Dil 1. Praha: Libri, 2009.

Ferguson, N. Vzestup penéz. Financni déjiny svéta. Praha: Argo, 2011.

5. Kotasek, J., Pokorna, J., Raban, P. a kol. Kurs obchodniho prdava. Pravo cennych papirii.
4. vyd. Praha: C. H. Beck, 2005.

6. Kremer, C., Lebbe, 1. Collective Investment Schemes in Luxembourg. New York: Oxford Uni-
versity Press, 2009.

7. Rouwenhorst, K. G. The Origins of Mutual Funds. New Haven, USA: Yale School of Man-
agement, Yale University, 2004.

8. Vondra, R. Ceské zemé v letech 1792—1848. Praha: Libri, 2013.

>

Pusobnost zakona

§2

(Vylouceni z vécné piisobnosti)

Tento zakon se nevztahuje na ¢innost spocivajici
a) ve shromazd’ovani
1. penéZnich prostiedkii, jehoZ hlavnim tcelem je financovani vlastni vy-
roby, obchodu, vyzkumu nebo poskytovani vlastnich sluZeb, jinych nez
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finanénich, a na dalsi spravu takto shromazdénych penéZnich prostied-
kii nebo majetku nabytého za tyto penéZni prostiredky, nebo

2. penézi ocenitelnych véci, jehoZ hlavnim ucelem je provozovani vlastni
vyroby, vlastniho obchodu, vyzkumu nebo poskytovani vlastnich sluzeb,
jinych nez finan¢nich, a na dalSi spravu takto shromazdénych penézi
ocenitelnych véci nebo majetku nabytého za tyto penézi ocenitelné véci,

b) ve shromaZd’ovani penéZnich prostiredkii nebo penézi ocenitelnych véci za

ucelem jejich spolecného investovani, a na dalsi spravu takto shromazdénych

penéZnich prosti‘edkii nebo penézi ocenitelnych véci nebo majetku nabytého

za tyto penézni prostiredky nebo penézi ocenitelné véci, vykonava-li tuto ¢in-

nost pravnicka osoba, aby prosti‘ednictvim své ucasti v jedné nebo vice jinych

pravnickych osobach prispivala k dlouhodobému rozvoji téchto osob, a

1. jeji ucastnické cenné papiry jsou prijaty k obchodovani na evropském
regulovaném trhu, nebo

2. jejim hlavnim cilem neni tvorba zisku pomoci zcizovani ucasti v téchto
osobach; tato podminka je splnéna zejména tehdy, vyplyva-li z vyro¢ni
zpravy této osoby nebo z jinych vei'ejné pfistupnych dokumenti, Ze toto
neni jejim cilem, nebo

¢) ve shromaZd’ovani penéznich prostiedkii nebo penézi ocenitelnych véci, je-

-li provadéna v ramci sekuritizace® a na dalSi spravu takto shromazdénych

penéznich prostiredkii nebo penézi ocenitelnych véci nebo majetku nabyté-

ho za tyto penézni prostiedky nebo penézi ocenitelné véci,

nestanovi-li tento zakon dale jinak (§ 98 odst. 3).

9 Nafrizeni Evropské centralni banky (ES) ¢. 24/2009 ze dne 19. prosince 2008 o statistice aktiv
a pasiv ucelovych finan¢nich spole¢nosti zapojenych do sekuritiza¢nich transakei.

Z duvodové zpravy (k § 2):

Cdstecné se piebird soucasné ustanoveni § 2a odst. 4 ZKI, dochdzi vsak k vyzna-
movemu posunu. Zatimco ZKI stanovi vyjimky ze zakazu shromazdovani penéznich
prostredkit od verejnosti (diive § 2a odst. 1 a 2 ZKI, nyni § 98, 99 a 205), zde se
jednd o vynéti ze samotné pusobnosti zakona. V navaznosti na prislusné predpisy
Evropské unie se tak vyjimaji z piisobnosti tohoto zdakona nékteré cinnosti, které
by jinak splnily pojmové znaky predmétu cinnosti investicnich fondii. Zde uvedené
entity tak nemohou byt investicnim fondem podle tohoto zakona.

Ustanoveni je doplnéné o transpozici AIFMD, a to zejména ve vztahu k hol-
dingovym spolecnostem [¢l. 2 odst. 3 pism. a) a ¢l. 4 odst. 1 pism. o) AIFMD; § 2
pism. b)], spolecnému investovani v ramci koncernu, neni-li investorem investicni
fond [¢l. 3 odst. 1 AIFMD; § 2 pism. ¢)], tzv. family office vehicles [rec. 7 AIFMD;
§ 2 pism. d)] a sekuritizaci [¢l. 2 odst. 3 pism. g) AIFMD; § 2 pism. ¢)].

Obdobné podle dnesniho § 2a odst. 4 ZKI dochazi rovnéz k vynéti z piisobnos-
ti tohoto zdkona financovani cinnosti ,,béznych* obchodnich spolecnosti, jako je
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vyroba, obchod, vyzkum a jiné nez financni sluzby, nebot ucelem techto subjektii
neni investovani v souladu s vymezenou investicni strategii [§ 2 pism. a); a contra-
rio viz rec. 6 a ¢l. 4 odst. 1 pism. a) AIFMD]. Tato vyjimka by podle zaméru zdko-
nodarce méla dopadnout i na tzv. joint ventures (rec. 8§ AIFMD). Co se rozumi pod
pojmem joint ventures je napr. upraveno ve Sdeleni Komise o pojmu plné funkcénich
spolec¢nych podnikii podle narizeni Rady (EHS) ¢. 4064/89 o kontrole spojovani
podnikii (98/C 66/01).

Dale dochazi k vynéti holdingovych spolecnosti, jejichz definicnim znakem je to,
Ze nejsou zrizeny za ucelem tvorby zisku prodejem svych dcerinych podnikii nebo
pridruzenych spolecnosti.

Z pusobnosti jsou také vynaty fondy rodinného majetku (bézné oznacované jako
family office vehicles), které investuji soukromé bohatstvi investori, aniz by zis-
kavaly kapital z vnéjsich zdrojii, nebot nejsou podle rec. 7 AIFMD povazovany za
alternativni investicni fondy. Pouzity pojem ,,zavod na rodinném zdkladeé* by mel
byt vykladan s ohledem na zapracovanou smérnici (a anglicky ekvivalent tohoto
pojmu), nikoli jako pojem totozny k pojmu ,,rodinny zavod* podle nového obcan-
ského zakoniku. Pravé s ohledem na bezrozpornost vykladu se navrhuje uzZiti pojmu
,,zavod na rodinném zdkladeé *“ a neprebird se pojem nove zakotveny ceskym civilnim
pravem. Ocekava se, ze ESMA bude publikovat vyklad tohoto pojmu. Ze zakazu jsou
dale vynaty sekuritizacni subjekty (securitisation special purpose entities) nebot
Jjejich jedinym ucelem je provadeét sekuritizaci, nikoliv investicni sluzby. Obdobné
podle ¢l. 4 odst. 1 pism. an) AIFMD se doplnuje odkaz na prislusné narvizeni Evrop-
ské centralni banky.

Prestoze je ustanoveni nezminuje, tak z pusobnosti mezindarodnich smluv vyply-
vd, ze subjekty nespadajicimi do piisobnosti tohoto zdkona jsou také mezinarodni
financéni instituce, jako napr. Mezindrodni ménovy fond, Svétova banka, Evropskad
investicni banka atd. [viz ¢l. 2 odst. 3 pism. ¢c) AIFMD)].

Ustanoveni ddle vyslovné nezmiiuje Ceskou ndrodni banku, prestoze z ¢l. 2
odst. 3 pism. d) AIFMD vyplyva, Ze se na centrdlni banky nevztahuje. Ceskd ndrod-
ni banka neni podle zdkona o Ceské ndarodni bance opravnéna provadeét cinnosti,
na které se vztahuje AIFMD a smérnice UCITS 1V, proto neni potiebné ji explicitné
vyjimat z pusobnosti tohoto zdkona (navic v oblasti dohledu tento zdkon cinnost
Ceské narodni banky upravuje). Do cinnosti centrdlnich bank jinych stati nemiize
Ceské pravo zasahovat.

Z divodové zpravy k novele provedené zakonem ¢. 336/2014 Sb.:

K § 2 pism. a): Obsah textu pism. a) se upresnuje rozdélenim do dvou témat, jez
jsou v ném zahrnuta.

K § 2 pism. b), ¢) a d), § 2 zavérecna ¢ast ustanoveni: Obecné je podle smer-
nice AIFM cinnost spocivajici ve shromazdovani penéznich prostiedkii nebo pene-
zi ocenitelnych véci od clenii rodiny za ucelem jejich spolecného investovani a na
dalsi spravu takto shromazdenych penéznich prostiedkit nebo penezi ocenitelnych
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véct nebo majetku nabytého za tyto penézni prostredky nebo penézi ocenitelné véci
(family office vehicle) vyloucena z piisobnosti smérnice AIFM. Navrhovanou zmé-
nou se v tomto pripadeé umoznuje dobrovolné podrizeni se rezimu ZISIF i v pripadé
family office vehicle. PouZity pojem ,,family office vehicle by mél byt vykladan ve
svetle zapracované smérnice AIFM a Obecnych pokynit ESMA ke klicovym pojmiim
smeérnice AIFM. Nejedna se o pojem totozny k pojmu ,, rodinny zavod * podle obcan-
skeho zakoniku, ackoli neni vylouceno, aby family office vehicle prave tuto formu
mél. Prave z ditvodu obsahové rozdilnosti téchto dvou pojmii nebyl prevzat pojem
zakotveny cCeskym civilnim pravem. Dale se upravuje dobrovolny opt-in osobam, na
néz se dosud vztahovala tzv. koncernova vyjimka ze zakona podle § 2 pism. c). Ddle
se stavi najisto, ze vyjimky uvedené v § 2 a § 2a nevylucuji aplikaci § 98 odst. 1,
ktery se vztahuje i na tyto pripady.

Ptehled vykladu:

. Vychodisko (1-3)

II.  Vyjimka pro financovani nebo provozovani vlastni obchodni, vyrobni nebo
podobné ¢innosti (4—10)

III. Rozvojova vyjimka (11-15)

IV.  Vyjimka pro sekuritizaci (16—18)

I. Vychodisko

1. Stanovi se negativni plsobnost komentovaného zakona, a to vymezenim
pravniho jednani, které tento zadkon zcela vyjima ze své vécné plisobnosti. Vécna
pusobnost je v komentovaném zakoné feSena podobné jako ve zruSeném zakoné
o kolektivnim investovani. Pfedevs§im vychazi z principu, ze bézna obchodni, vy-
robni nebo obdobna ¢innost zvlastnimu rezimu pro urcitou kolektivni spravu ma-
jetku nepodléha (srov. § 2a odst. 4 z. k. i.). Uprava pak obsahuje dal$i exempce. Ty
reflektuji nové unijni pravo — AIFMD [§ 2 pism. b) a ¢)].

2. Zékladni logika § 2 (a v podstaté tak dopInéného § 2a z. k. i.) spociva v tom, Ze
vylouceni upravena v tomto ustanoveni predstavuji z hlediska regulatornich ac¢inkt
komentovaného zakona ,,bezpecny pristav* (angl. safe harbour). Soucasné jde ale
o ptipady, které se nemohou vyskytnout v podob¢ investi¢niho fondu. Je-li z nor-
mativniho dosahu komentovaného zakona vynata urcitd ¢innost, potom tato ¢innost
nemuze ani determinovat podstatu investi¢niho fondu. To je odvracena strana téchto
hmotnépravnich vyjimek. Charakter investi¢niho fondu jako fondu kolektivniho in-
vestovani nebo fondu kvalifikovanych investorti je definovan jen v komentovaném
zakong. Investicni fond tak napt. nemize shromazd’ovat majetek investord za uce-
lem vyroby urcitého zafizeni nebo obchodovani s uréitym zbozZim, pfestoze by jinak
u né¢j byly naplnény pojmové znaky, kterymi je fond kolektivniho investovani nebo
fond kvalifikovanych investorti vymezen.

3. Soucasné ale plati, Ze i na zafizeni, ktera vyhovi vylukam z pisobnosti ko-
mentovaného zakona uvedenym v § 2 pism. b) a c), se tento zakon pouzije, jde-li



Vylouceni z vécné pisobnosti § 2

o posouzeni toho, zda takova struktura nepfedstavuje pokoutné kolektivni investo-
vani (viz blize k tomu komentar k § 98). To doplnila novela ¢. 336/2014 Sb. a je
tomu jisté dobie. V obdobi od 19. srpna 2013 do 31. prosince 2014 §lo podle naseho
minéni spiSe dovodit, Ze za pokoutny fond kolektivniho investovani neni mozno
povazovat entitu, ktera splituje pojmové znaky nékterého ze zatizeni uvedenych
v § 2 ve znéni do 31. prosince 2014. To pravé s ohledem na skute¢nost, ze zakon se
na takové investicni struktury bez dalsiho nevztahoval.

I1. Vyjimka pro financovani nebo provozovani vlastni
obchodni, vyrobni nebo podobné ¢innosti

4. S odlisenim investi¢nich fondd od b&znych korporaci ¢i obecnéji podnika-
telskych struktur se potyké fada jurisdikci. Ugelem § 2 pism. a) je pravé tuto relaci
vymezit. Ustanoveni dopada na dvé zakladni skupiny pfipadu.

5. Pfedné jsou z piisobnosti zadkona vynaty béZzné podnikatelské aktivity, u nichz
dochazi ke shromazd'ovani prostfedkti k vyrobe, vyzkumu, obchodu nebo posky-
tovani nefinan¢nich sluzeb nebo k financovani téchto ¢innosti a sluzeb. To typicky
predstavuji bézné Zivnosti nebo obchodni korporace. Ustanoveni je formulovano
dostate¢né Siroce, aby v sobé pojalo veskeré obchodni aktivity nemajici charakter
finan¢nich sluzeb.

6. Vyrobni ¢innosti by se méla rozumét vyroba vyrobkd, jejich nakup, prodej
a opravy, jakoz i jejich ndjem, montaz, sefizeni a idrzba. Zda pijde o vyrobky vlast-
ni nebo cizi, nerozhoduje. Za ¢innost spocivajici v obchodu by potom mélo byt cha-
pano zprostiedkovani koupé nebo prodeje zbozi, jeho pronajem, provadéni zmén
na zbozi podle potieb kupujicich, montaz dodavaného zbozi a provadéni vymény
nebo opravy zbozi. Vyzkum pak pfedstavuje teoreticka nebo experimentalni prace
provadéna zejména za Ucelem ziskani novych védomosti o zékladnich principech
jevil nebo pozorovatelnych skutecnosti, anebo zamétena na ziskani novych poznat-
kt a dovednosti pro vyvoj novych nebo podstatné zdokonalenych vyrobki, postupti
nebo sluzeb (srov. § 2 odst. 1 zakona ¢. 130/2002 Sb., o podpofe vyzkumu, experi-
mentalniho vyvoje a inovaci).

7. Sluzby byvaji obecné vymezeny jako ¢innosti spocivajici v pracich a vyko-
nech k uspokojovani lidskych potieb. Pravidelné sem lze fadit poskytovéani oprav
a udrzby véci, preprava osob a zbozi, provozovani cestovnich kancelafi, poskyto-
vani ubytovani a hostinskou ¢innost. Z kategorie sluzeb ov§em komentovany zédkon
zvlaste cituje sluzby financni, aniz by bliZze charakterizoval, o jaké sluzby se jedna.
Jasné je pouze to, Ze se na shromazd’ovani prostiedkil za i¢elem financovani finan-
¢nich sluzeb nebo jejich poskytovani plné vztahuje komentovany zakon.

8. Pfiivaze o vymezeni ,finan¢nich sluzeb* tak nezbyva nez vyjit z jinych zako-
nl. Vychozi tvahu je tfeba v tomto sméru stavét na ustanoveni § 3 odst. 3 pism. a)
zivnostenského zakona, ktery obsahuje katalog Cinnosti, které nejsou povazova-
ny za zivnosti, a z jejich seskupeni v jednom pismeni, jakoz i povahy se usuzu-
je na ¢innosti finanéniho charakteru. Jedna se typicky o ¢innost bank, pojistoven,
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obchodnikti s cennymi papiry, obhospodatovatell investi¢nich fondt nebo posky-
tovani platebnich sluzeb. Tento zavér podporuje i charakteristika finan¢ni sluzby
v obCanském zakoniku €. 89/2012 Sb., jde-li o jeho ustanoveni upravujici smlouvu
o financ¢ni sluzbé pro ucely Upravy spotiebitelskych smluv. Tento smluvni typ je
vymezen jako smlouva tykajici se bankovni, ivérové, platebni nebo pojistné sluzby,
smlouva tykajici se penzijniho pfipojisténi, smény mén, vydavani elektronickych
penéz a smlouva tykajici se poskytovani investi¢ni sluzby nebo obchodu na trhu
s investi¢nimi néstroji (§ 1841 obc. zak.).

9. S ohledem na obecnou interpretacni zasadu restriktivniho vykladu zakon-
nych vyjimek je nutno v pochybnostech déat prichod komentovanému zakonu. Tedy
uzaviit, ze dana sluzba sluzbou finan¢niho charakteru neni. Tento nazor zastava-
me rovnéz s ohledem na teleologicky vyklad predmétné zakonné upravy. Vyjimku
obsazenou v citovaném ustanoveni § 2 pism. a) vnimame jako ochranu vetejného
z4jmu na fadném provadeéni kolektivni spravy majetku. Tento druh spravy majet-
ku je u nas tradicné vyhrazen regulativu vefejného prava a je mozny pouze v jeho
mezich a na zaklad¢ ptislusného veiejnopravniho opravnéni (srov. zvlasté zakony
upravujici penzijni fondy, €¢astnické fondy nebo pojistovny). Uplatnéni extenziv-
niho vykladu u citované vyjimky by znamenalo oslabeni, ne-li ignorovani tohoto
vefejného zajmu.

10. Druhou skupinu, na které komentovany zakon nedopada, tvoii zatfizeni, at’ jiz
s pravni subjektivitou, nebo bez ni, kdy ¢inéné investice jsou spotfebovany samot-
nymi ¢leny takového zatizeni (angl. self-used investments). Tedy zpravidla ptipady,
kdy prostredky pro financovani investic poskytuji investofi z vlastnich zdroju, a to
na zaklad¢ vlastniho rozhodnuti o konkrétni investici (ve formé ptiplatku, pujcek ¢i
jinak). Vefejnost nebo jini investofi nejsou zadnym zplsobem za ucelem poskytnuti
dal$ich investic oslovovani. V tomto smeru tedy zcela chybi ucel financovani ob-
chodni ¢innosti nebo sluzeb, netku-li jejich poskytovani (srov. téz Obecné pokyny
k vykladu kli¢ovych pojmi AIFMD, podle nichz musi takova ¢innost naplnit znaky
»obchodni ¢innosti®, angl. commercial activity).

I11. Rozvojova vyjimka

11. Vyluka uvedend v § 2 pism. b) mé svou predlohu v unijnim pravu. Konkrét-
né jde o zafizeni uvedené v €l. 2 odst. 1 pism. a) ve vazb¢ na ¢l. 4 odst. 1 pism. o)
AIFMD. Ustanoveni v zakladni rovin¢ dopada na seskupeni pravnickych osob, pod-
minujic vylouceni z ptisobnosti komentovaného zakona v ptipad€, kdy pravnicka
osoba, ktera shromazd'uje majetek a provadi jeho dalsi spravu, tak ¢ini za ucelem
dlouhodobého rozvoje pravnickych osob, v nichz ma ucast. V uvedené vyjimce se
téz odréazi snaha upravy komentovaného zakona o distinkci mezi ¢innosti obchodni
(stojici mimo jeho regulaci) a investi¢ni (regulovanou komentovanym zakonem).

12. Ugasti by se m&l rozumét podil na zakladnim kapitalu nebo hlasovacich
pravech ve vztahu k dané pravnické osob¢. Soucasné lze implicite dovodit, Ze ucast
musi davat silu k prosazeni celkové rozvojové koncepce odpovidajici strategii
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urcené pro skupinu. S tim obvykle souvisi existence pievodi ziskd v ramci skupiny
se zamérem 10zvoj ,,slabsich® ¢lent skupiny podpoftit. Dlouhodobost je pak reflexi
toho, Ze rozvoj nelze prosadit v tseku ¢asove efemérnim. Vyjimka tak nemize kryt
ptipady, kdy ptipadna akvizice, jez odpovida cili rozvoje, je ¢inéna primarné za
ucelem jejiho dalSiho zcizeni. Toto posoudit nemusi byt v praxi vzdy nejjednodussi,
zalezet bude na konkrétnich okolnostech.

13. K podmince cile dlouhodobého rozvoje potom jesté musi pfistoupit jedna ze
skutecnosti uvedenych v bodech 1 a 2 ustanoveni § 2 pism. b).

14. Bod 1. Ugastnické cenné papiry takové fidici osoby musi byt piijaty k ob-
chodovani na evropském regulovaném trhu. Porozuméni divodiim této podminky
je nesnadné. Evropskym regulovanym trhem je trh uvedeny v seznamu regulova-
nych trhti ¢lenského statu Evropské unie. Tento trh predstavuje zvlastni organizo-
vanou platformu pro obchodovani s investi¢nimi nastroji, ktera splituje pozadavky
zékona o podnikani na kapitalovém trhu (§ 55 a nasl. z. p. k. t.) nebo zahrani¢niho
prava a odpovida pozadavkidm unijniho prava (Cl. 36 a nasl. MiFID). Co se rozumi
ucastnickym cennym papirem, upravuje § 631. Vylouceno je tim vymezeni tohoto
terminu, které zavedl zakon upravujici obchodni korporace (§ 245 z. o. k.). Divo-
dem je, Ze tato obecna definice vaze ucastnické cenné papiry pouze k obchodnim
spole¢nostem ceského prava a vymezuje je daleko izeji.

15. Bod 2. Skute¢nost uvedend v bod¢ 2 je v podstaté jiz vyjadiena podminkou
dlouhodobého pfispivani k rozvoji kontrolovanych obchodnich spole¢nosti nebo
jinych pravnickych osob. VyZaduje se, aby zakladni motivaci tu nebyl zisk z prodeje
ucasti v kontrolovanych spolecnostech. Coz je v podstaté podminka, ktera vylucuje
sama o sob¢ predpoklad dlouhodobého rozvoje. Ustanoveni je souc¢asné navodné,
kdyZ presumuje, Ze tato nezadouci motivace zde neni, uvadi-li vyroéni zprava této
osoby, Ze toto neni jejim cilem. Co se rozumi vyrocni zpravou, upravuje v obecné
rovin€ § 21 zak. o Ucetnictvi. Jinym vefejné piistupnym dokumentem je potom
tteba chapat predev$im dokument srovnatelny s vyroéni zpravou v piipadech zahra-
ni¢ni osoby a spolecenskou smlouvu, zakladatelskou listinu nebo stanovy nebo jiny
srovnatelny dokument v zavislosti na pravni form¢ pravnické osoby, neni-li jejich
zptistupnéni ve Sbirce listin vefejnosti vylouceno (§ 68 odst. 1 zak. o vef. rejstii-
cich). To plati i pro pravnickou osobu zaloZenou podle ciziho pravniho fadu, je-li
ptislusny dokument znepfistupnén veiejnosti.

IV. Vyjimka pro sekuritizaci

16. Na finan¢nim trhu pfedstavuje sekuritizace vyznamny a Casty jev. V zakladni
roving predstavuje materializaci pohledavky do cenného papiru nebo zaknihova-
ného cenného papiru. Lépe je ji rozumét vyde€leni ¢asti majetku, ktery je schopen
generovat pravidelné vynosy do zvlastniho zatizeni, které miize a nemusi mit pravni
subjektivitu (angl. special purpose vehicle, SPV), od ostatniho majetku. Takovym
majetkem jsou typicky pohledavky z hypote¢nich, karetnich ¢i spotiebitelskych
uverl, pujcek nebo autorskych prav, nebot’ sekuritizaci typicky provadi banka nebo
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jina finanéni instituce. Zafizeni, které tvoti vydéleny majetek, potom vydava cenné
papiry (zaknihované cenné papiry), jejichz hodnota se odviji z vynosu z hospodate-
ni z takto vydé&leného majetku. Z ekonomického pohledu tim dochazi také k ptenosu
rizika, Ze emitent (dluznik) nesplni sviij dluh, z pivodniho véfitele na nového vlast-
nika takového nastroje (nového véfitele).

17. V podstaté podobnou charakteristiku obsahuje ¢l. 1 odst. 2 natizeni ECB
¢. 24/2009, které se dovolava poznamka pod carou. V Ceské verzi je sekuritizace
danym nafizenim vymezena jako ,.transakce nebo systém, jimz dochazi k pfevodu
jednoho aktiva ¢i souboru aktiv na subjekt, ktery je oddélen od ptivodce a ktery je
vytvoien ¢i slouzi pro ucely sekuritizace, nebo jimz je Gvérové riziko souvisejici
s jednim aktivem ¢i souborem aktiv ¢i jeho ¢asti pfeneseno na investory do cennych
papirt, podilovych jednotek sekuritizaéniho fondu, jinych dluhovych nastrojii nebo
finan¢nich derivath vydanych subjektem, ktery je oddélen od plvodce a ktery je
vytvofen ¢i slouzi pro ucely sekuritizace, a:

a) v ptipade€ preneseni uvérového rizika k nému dochazi:

1. ekonomickym pfevodem aktiv, ktera jsou pfedmétem sekuritizace, na sub-
jekt, ktery je odd€len od ptivodce a ktery je vytvoren ¢i slouzi pro ucely
sekuritizace. K tomu dochazi prevodem vlastnictvi sekuritizovanych aktiv
od puvodce nebo pristoupenim k pohledavce nebo

2. pouzitim uv€rovych derivatl, zaruk nebo podobného mechanismu; a
b) vydané cenné papiry, podilové jednotky sekuritizacniho fondu, dluhové néstroje

nebo finan¢ni derivaty neptedstavuji platebni zdvazky ptivodce.*

18. Z vySe uvedeného je ztejmé, ze SPV by za jinych okolnosti bylo povazovano
za investi¢ni fond a na osobu spravujici majetek v takovém ucelovém zafizeni by
pak bylo dluzno hledét jako na obhospodarovatele investiéniho fondu. Proto pravo
pfichazi s uvedenou vyjimkou. Nejasné nicméné zlstava, pro¢ evropsky zakonodar-
ce ze zafizeni srovnatelnych s investicnim fondem specificky vyjima SPV, zatimco
jina zafizeni z ptisobnosti AIFMD nikoliv.

Souvisejici ustanoveni:
§1,§2a,§4,§150dst. 1a2,§93 odst. 1 a § 95 odst. 1, § 631

Souvisejici predpisy:
§ 55 anasl z. p. k. t., — § 21 zék. o Gcetnictvi, — § 66 a nasl. zak. o vef. rejstiicich, — ¢l. 1 odst. 2
nafizeni ECB ¢. 24/2009

Z literatury:
Hustak, Z., Sovar, J., Frangk, M., Smutny, A., Cetlova, K., Dolezalova, D. Zakon o podnikani na
kapitalovém trhu. Komentar. Praha: C. H. Beck, 2012.
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Fakultativni vécna ptisobnost § 2a

§ 2a

(Fakultativni vécnd piisobnost)

Tento zakon se nevztahuje také na ¢innost spocivajici

a) ve shromaZd’ovani penéZnich prostiedk nebo penézi ocenitelnych véci od
¢lenti rodiny za ti¢elem jejich spole¢ného investovani a na dalsi spravu takto
shromazdénych penéZnich prostiedkii nebo penézi ocenitelnych véci nebo
majetku nabytého za tyto penézni prostiedky nebo penézi ocenitelné véci
(family office vehicle), nebo

b) ve shromazd’ovani penéZnich prostfedkii nebo penézi ocenitelnych véci za
ucelem jejich spole¢ného investovani, a na dalsi spravu takto shromazdé-
nych penéZnich prostiedkii nebo penézi ocenitelnych véci nebo majetku
nabytého za tyto penéZni prostiedky nebo penézi ocenitelné véci, je-li in-
vestorem vylu¢né osoba, ktera spolu s tim, kdo tuto ¢innost provadi, tvori
koncern,

ledaZe ten, kdo tuto &innost provadi, je zapsan v seznamu vedeném Ceskou

nirodni bankou podle § 596 pism. f), nebo tuto ¢innost provadi jako obhos-

podarovatel investi¢niho fondu, jakoZ i stanovi-li tento zakon dale jinak (§ 98

odst. 3).

Z divodové zpravy k novele provedené zakonem ¢. 336/2014 Sb. (k § 2a):

Obecné je podle smérnice AIFM cinnost spocivajici ve shromazdovani penéz-
nich prostredkii nebo penézi ocenitelnych véci od clenii rodiny za ucelem jejich spo-
lecného investovani a na dalsi spravu takto shromdazdénych penéznich prostredkii
nebo penézi ocenitelnych véci nebo majetku nabytého za tyto penézini prostiedky
nebo penezi ocenitelné véci (family office vehicle) vyloucena z piisobnosti smernice
AIFM. Navrhovanou zménou se v tomto pripade umoznuje dobrovolné podrizeni se
rezimu ZISIF i v pripadé family office vehicle. Pouzity pojem ,, family office vehicle
by mél byt vykladan ve svétle zapracované smeérnice AIFM a Obecnych pokynii
ESMA ke klicovym pojmiim smérnice AIFM. Nejednd se o pojem totozny k pojmu
,rodinny zavod* podle obcanského zdakoniku, ackoliv neni vylouceno, aby family
office vehicle pravé tuto formu mél. Pravé z diivodu obsahové rozdilnosti téchto
dvou pojmii nebyl prevzat pojem zakotveny ceskym civilnim pravem. Ddle se upra-
vuje dobrovolny opt-in osobam, na néz se dosud vztahovala tzv. koncernova vyjimka
ze zdkona podle § 2 pism. c). Ddle se stavi najisto, Ze vyjimky uvedené v § 2 a § 2a
nevylucuji aplikaci § 98 odst. 1, ktery se vztahuje i na tyto pripady.

Pi‘ehled vykladu:

I.  Vychodisko (1 a2)

II.  Vyjimka pro family office vehicles (3—6)
III. Koncernova vyjimka (7 a 8)
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§ 2a Uvodni ustanoveni

I. Vychodisko

1. Ustanoveni § 2a bylo do zédkona vloZeno novelou ¢. 336/2014 Sb. Ustanoveni
vSak neni zbrusu nové, ve své podstaté predstavuje materidlni pfesun materie ob-
sazené v § 2 odst. 1 pism. d) z. i. s. i. f. ve znéni u¢inném do 31. 12. 2014 do § 2a
pism. a) z. i. s. i. f. ve znéni uC€inném od 1. 1. 2015 a obdobné § 2 odst. 1 pism. )
do § 2a pism. b).

2. Smyslem této zmény bylo vnést do normativni Gpravy pro vybrand pravni za-
fizeni volni prvek co do odpovédi, zda v jejich pripadé uplatnit komentovany zakon,
¢i nikoliv. Vylouceni urcitych zafizeni z rezimu zakona o investi¢nich spole¢nostech
a investi¢nich fondech totiz soucasn¢ znamena, Ze takto nemtize byt strukturovan ani
investi¢ni fond. Do konce roku 2014 tak kuptikladu nebylo ptipustné, aby fond kva-
lifikovanych investorti existoval jako family office vehicle. To se v praxi jevilo jako
zbyte¢n€ omezujici. Lze obtizné najit rozumny diivod, pro¢ napt. nedovolit investi¢ni
fond, jehoz spolecniky jsou vyhradné rodinni pfislusnici. Soucasné vsak zakonodarce
nepojal umysl podfidit takovato zafizeni ptisobnosti komentovaného zékona zcela.
Ponechava se tak na uvazeni spravce, resp. osob opravnénych jednat za zafizeni spa-
dajici pod pismena a) nebo b), zda se plsobnosti komentovaného zakona podridi.
Tim je soucasné umoznéno to, aby 1 investory investicniho fondu byli toliko ¢lenové
rodiny nebo aby investi¢ni fond svym charakterem odpovidal i sekuritizacni jednotce.

II. Vyjimka pro family office vehicles

3. Zatizeni, na které se vztahuje komentované ustanoveni, ma odpovidat anglic-
kému family office vehicle; ostatn€ hlési se k tomu i novela ¢. 336/2014 Sb., ktera
uvedeny termin pfimo do normativniho textu doplnila. V obecné roving lze fici, Ze
se jedna o zafizeni, které tvofi majetek shromazdény od osob, které jsou v piibu-
zenském pomeéru. AIFMD tato zafizeni ze své plisobnosti vyjima, blize vSak tento
institut nevymezuje. Unijni pravo tak ani nefesi, v jakych stupnich pfibuzenstvi se
jesté rodinny podnik tvoii, nebo zda rodinny podnik mohou tvofit i osoby se ¢leny
rodiny seSvagtené.

4. Jak Ize dovodit z judikatury Soudniho dvora Evropské unie (ilustrativné pii-
pad ,,Leitner, C-168/00), unijni pravo ve své podstaté predstavuje autonomni prav-
ni fad, jenz disponuje vlastni terminologii a jehoz sloviim je tieba ptikladat zvlastni
jazykovy vyznam, ktery nemusi konvenovat tomu, jaky jim pfizndva tradicné né-
rodni, tedy i Ceské, pravo.

5. Z toho, jak byva family office vehicle obvykle v zahranici chapan, lze dovo-
dit dva pojmové znaky, které jej v zakladu charakterizuji. Pfedné, shromazdéné
majetkové hodnoty musi pochazet vyluéné od ¢lent rodiny, tedy osob vzajemné
spojenych pokrevnim poutem, popf. také osvojenim. Nebyva ale rozhodné, jak hlu-
boce jsou takovi rodinni ptislusnici ptibuzni. Za druhé, ve své podstaté se musi jed-
nat o spravu shromazdéného a rozmnozeného majetku jako celku. Za tu by nebyla
povazovana sprava oddéleného majetku shromazdéného od rodinnych ptislusnikii,
1 kdyz by ji vykonaval tyz spravce (k této otazce viz také komentai u § 15).
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6. Z uvedeného je ziejmé, Ze se ,,podnik na rodinném zakladé* blizi ceskému po-
jeti rodinného zavodu (§ 700 ob¢. zak.), ma vSak svlij autonomni evropsky rozmér.
Zejména nehraje roli stupen pribuzenstvi a za familly office vehicle by nemélo byt
povazovano zafizeni, jehoZ investory nebo beneficienty jsou osoby, mezi nimiz neni
pribuzensky pomér dan, byt’ tieba i pro rodinu trvale pracuji, nebo jsou za soucast
rodiny jejimi ¢leny fakticky povazovany.

I11. Koncernova vyjimka

7. Koncernem se v ¢eském pravu rozumi celek fidici osoby (event. fidicich
osob) a fizenych osob, které jsou podrobeny vlivu fidici osoby na jejich ¢innost.
Tento vliv musi sledovat dlouhodobé prosazovani zajmu celku (koncernu) v radmei
jednotné politiky celku, koordinaci, a predevsim koncepéni fizeni vyznamnych
slozek nebo ¢innosti v rdmcei podnikani celku (§ 79 odst. 2 z. o. k.). Organ fidici
osoby potom muze udélovat organim fizenych osob pokyny tykajici se obchod-
niho vedeni s cilem zabezpecit tento primarni Gcel koncernu. V rameci koncernu
potom typicky dochazi k fizeni likvidity koncernu, pfevodim zisku a jeho preroz-
délovani a investovani.

8. Z hlediska zaveéru o vynéti prislusné struktury z ptisobnosti komentovaného
zakona pro to, ze tvofi koncern, je tak zasadni pfitomnost jednotného fizeni u ales-
pon jedné z vyznamnych aktivit, které celek v rdmci podnikéani vyviji. Voditko, kdy
pujde o ¢innost ¢i slozku z hlediska takového fizeni vyznamnou, zdkon nedava. Lze
se rozumn¢ domnivat, zZe o vyznamnou ¢innost ¢i slozku zpravidla ptijde v pfipadé,
kdy by jeji nedostatek vazné narusil dosavadni charakter koncernu nebo predstavo-
val zménu jeho dosavadniho charakteru.

Souvisejici ustanoveni:
§2,8§4,§150dst. 1a2,§93 odst. 1 a § 95 odst. 1

Souvisejici piredpisy:
§ 79 anasl. z. 0. k., — § 700 ob¢. zak.

§3

(Subsididrni vécna piisobnost)

Ustanoveni tohoto zakona se nepouZiji, ledaze to piipousti jiny pravni pred-

pis, na ¢innost vykondvanou v ramci

a) penzijniho pripojiSténi se statnim prispévkem, diichodového sporeni, do-
pliikkového penzijniho spoieni, zaméstnaneckého penzijniho pojisténi nebo
jiného zabezpeceni na stari se spoluuicasti statu nebo jiné verejnopravni
korporace,

b) socialniho zabezpeceni a

¢) pojistovaci ¢innosti.
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