Fondy kvalifikovanych investort miri na burzu!
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Prestoze sama struktura fondu zadné dodatecné penize do realitniho sektoru neprinese (jedna se jen o
jakousi slupku, do které je lze ,,zabalit“), nesou s sebou fondy kvalifikovanych investort spoustu
zajimavych vlastnosti, které investice dokazou trochu osladit. V soucasné dobé se navic v této
problematice rysuje zasadni novinka, ktera by mohla fungovani fondd kvalifikovanych investor( jesté
zefektivnit a investorlm prinést nékolik zasadnich vyhod.

Oblast pravni Upravy fondu kvalifikovanych investoru totiz nejpozdéji pristi rok v cervenci cekaji nejvétsi
zmeény od velké novely zakona o kolektivnim investovani, ktera v roce 2006 umoznila faktickou existenci
specialnich fondu a predevsim zajistila jejich efektivni fungovani. Pfipravovana novela bezprostredné
souvisi s transpozici smérnice Evropského parlamentu a Rady, znamou pod svou anglickou zkratkou ,,UCITS
V<.

V soucasné dobé byly k této novele vyporadany vsechny podnéty a navrhy v ramci meziresortniho
pripominkového Fizeni, a je tedy pFipravena na predlozeni vladé. Jeji schvaleni Parlamentem Ceské
republiky je pritom nanejvys pravdépodobné, protoze de facto se jedna o transpozici vyse uvedené
evropské smérnice, kterou CR musi pfijmout do 30. 6. 2011.

Hlavni zmény, které mohou mit dopad na fungovani fondd kvalifikovanych investor( zamérenych predevsim
na nemovitostni investice, lze shrnout do nasledujicich bodu:

1. zruSeni zakazu verejného nabizeni a propagace cennych papirt vydanych fondem kvalifikovanych
investoru;

Novela rusi zakaz verejného nabizeni a propagovani cennych papirti vydanych fondem kvalifikovanych
investorl. | kdyz bylo toto ustanoveni v podstaté nadbytecné, protoze tyto fondy jsou urceny pro Gzkou v
zakoné specifikovanou skupinu ,,kvalifikovanych investord“, muize tato zména zlepsit jejich pristup ke
kapitalu.

« Prijeti akcii investi¢niho fondu kvalifikovanych investort k obchodovani na verejném trhu;
Investicni fondy (tj. fondy s pravni subjektivitou, akciové spolecnosti) mohou nové uvést své akcie

sekundarné na regulovany verejny trh, coZ nové umozni existenci specialnich struktur nemovitostnich
pravnickych osob tzv. REITs (real estate investment trusts) nebo moznost sekuritizace portfolii pohledavek.
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Fond kvalifikovanych investor( bude i nadale zakladan jako ,,private placement (tj. je zaloZzen 2 az 100
investory), ale nasledné bude mit moznost uvést své akcie k verejnému obchodovani na regulovaném trhu.
Tato moznost je opét vazana na urcité podminky (napr. casové). V okamziku uvedeni akcii na regulovany
trh by byl fond vyvazan z podminky minimalni investice 1 mil. K¢ a maximalniho poctu 100 akcionard.

Je samozrejmé velkou otazkou, jak bude tento mechanismus v praxi vyuzivan. Soucasna stagnace, resp.
spise pokles majetku v ,retailovych® nemovitostnich fondech zatim prilis nevypovida o divére investord v
tuto formu investovani do realit. Podivame-li se vSak k nasim zapadnim sousedum, kde nemovitostni fondy
tvori asi 5 % celkového fondového majetku (u nas ani ne 1 %), je vice nez zrejmé, Ze potencial zde
existuje.

« Moznost stanoveni Uplaty za obhospodarovani majetku fondu kvalifikovanych investor( zplisobem
uvedenym ve statutu;

Navrh zakona umoznuje volné stanovit zpusob konstrukce Uplaty za obhospodarovani ve statutu fondu
(napr. pausalni ¢astkou).

Nové bude tedy mozné zohlednit nejen vykonnost fondu a objem obhospodarovaného majetku, coz lépe
odrazi podminky fungovani fondd kvalifikovanych investor(.

Vyse uvedené zdaleka neni vyCerpavajicim vyctem zmén, které pripravovana novela zakona o kolektivnim
investovani s nejvétsi pravdépodobnosti pfinese. Mezi dalsi patri napr. rozvolnéni pozadavku na kvalifikaci
vedoucich osob u tzv. samospravnych fondi a u investicnich spolecnosti, moznost premény investicniho
fondu zpét na standardni akciovou spolecnost a dalsi.

Lze urcité Tici, Ze planovana pravni Uprava ma potencial prispét k rozvoji kolektivniho investovani tedy i
nasmérovani novych penéz napr. do nemovitostnich investic. Jaka vsak bude realna situace, ukaze az
praxe...

Autori pracuji v investicni spolecnosti Conseq
Tématu realitnich investic se v jednom z panelli bude vénovat i konference Real Estate Market >

Autumn 2010, kterou casopis Stavebni forum porada v Praze 14.10.2010. Vice informaci o programu a
on-line prihlasovaci formular naleznete na webu konference.
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