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Danova vyhoda ale neni jedinou prednosti fondu kvalifikovanych investord (FKI). Hlavnim problémem,
kterému dnes Celi developerské spolecnosti, je restrikce ze strany bank - zprisnéni pristupu k Uvérovému
kapitalu, nebo neposkytovani financi vibec. Pokud developer potrebuje posilit své kapitalové pozice, tedy
dolozit bance, Ze do projektu dava vice vlastnich zdroju, FKI mize byt nastrojem, jak do projektu zapojit
dalsi investory, kteri se budou podilet na kapitalu vyzadovaném bankou.

Dané a kapitalova sila spolu se zjednodusenim zakladani i celého rezimu fungovani fond( FKI, které prinese
snémovnou jiz schvalena novela zakona o kolektivnim investovani, predstavuje vyraznou vyhodu a sanci pro
developerské firmy. Na tom se shodli vSichni odbornici na nedavném diskusnim setkani Stavebniho fora,
které se vénovalo této problematice. Novela zakona by méla zacit platit od letosniho cervence nebo srpna,
&eka na schvaleni v senatu a podpis prezidenta. Podle aktualnich tdaji v Cesku pisobi v rezimu fond(
kvalifikovanych investoru celkem 18 investicnich a 23 podilovych fond(, které celkem obhospodaruji
majetek ve vysi Sesti miliard korun.

Co jsou zac?

Jak zminéné fondy ,,odborniki“ na trhu funguji? Jak sam nazev napovida, jsou cenné papiry téchto fondd
urceny pouze tzv. kvalifikovanym investorim. To jsou ti, ktefi jiz maji zkuSenosti z investovani na
kapitalovém trhu, coz musi pisemné potvrdit v prohlaseni. Fond jich mdze mit ze zakona nejvyse sto a
spodni hranici investice kazdého investora predstavuje jeden milion korun. To je vSak pouze minimalni
Castka dana zakonem, kterou kazdy fond mdze ve svém statutu libovolné navysit. Vlastni kapital kazdého
fondu musi do jednoho roku ode dne ziskani licence dosahnout hodnoty alespon 50 mil. K¢. FKI mohou byt
zakladany nejdéle na dobu deseti let, kterou neni mozné prodlouzit. Je vsak mozné fuzovat s ,,mladsim“
fondem, a tim dojde k prodlouzeni existence fondu ptvodniho.

FKI v Cesku funguji od roku 2006, kdy bylo jejich plsobeni upraveno zakonem o kolektivnim investovani.
Jsou vhodné pro investice do nemovitosti, pro zalozeni hedge fondu ci private equity fondu. Podléhaji
prisnému dohledu Ceské narodni banky. Zakon presné nevymezuje, do &eho fondy smi a nesmi investovat,
proto musi byt investicni strategie velmi detailné vymezena ve statutu fondu, a podle ného jeho ¢innost i
centralni banka kontroluje.

Podilovy nebo investicni?

Jak vysvétlili odbornici z Conseq investi¢ni spolecnosti, ktera v soucasné dobé spravuje celkem Ctyri tyto
fondy s celkovym objemem majetku pres 350 mil. K¢, zakon umoznuje témto fondim fungovat bud’ jako
podilové nebo jako investicni. Podilovy fond smi zaloZit pouze licencovana investicni spolecnost, ktera pak
spravuje jeho majetek a prodava investorim podilové listy. Je urcen predevsim pro investice fyzickych
osob. Podilovy fond mlze byt zalozen v oteviené i uzaviené formé. Otevieny fond nema omezen pocet
vydavanych podilovych listt a s jeho podilovymi listy je spojeno pravo na jejich odkoupeni investicni
spolecnosti na zadost majitele. U uzavrenych fondl investi¢ni spolecnost podilové listy zpét neodkupuje.
Jejich investice je vyporadana az v ramci likvidace podilového fondu.

Investi¢ni fondy funguji pouze jako uzavrené, jsou vzdy zakladany jako akciové spolecnosti, které diky
Upisu akcii ziskaji potrebné financni zdroje, jez pak dale investuji. Je urcen pro investice pravnickych
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osob. Investori, ktefi se rozhodnou vlozit své finance do investi¢niho fondu, nakoupi akcie od jeho
zakladatele (investicni spolecnosti), a stavaji se tak akcionari fondu.

V procesu zakladani investicniho fondu s pravni formou akciové spolecnosti je potreba zalozit novou
akciovou spole¢nost. Fond nemize Zadat o licenci, kdyZ uzZ spolecnost existuje a je zapsana v rejstriku.
Zakon vyzaduje notarskym zapisem zaloZenou spolecnost, ktera jesté neni zapsana v rejstriku. K zapisu
dochazi az tehdy, kdyZ fond obdrZi licenci CNB. Jedinym pfedmétem podnikani investi¢niho fondu smi byt
kolektivni investovani a muize byt zalozen pouze jako uzavreny. FKI nelze nabizet verejné, tedy napriklad
na burze. Pro ¢innost fondu je nutny depozitar, ktery v rozsahu daném zakonem dohlizi na ¢innost fondu.
Depozitarem fondu je ,,jeho* banka. Ta kontroluje dodrzovani statutu fondu, zpracovava informace o jeho
transakcich, realizuje nakup nemovitosti i vyporadani obchodd s cennymi papiry, v krajnim pripadé mize
fondu i zabranit nakladat s majetkem. Pomérné tésny svazek ma pro fondy vyhodu ve snadnéjsim pristupu
k Uvéru, které od depozitare muize ziskat snadnéji nez obvykle.

Jednoprocentni dan?

Uz vzpominanou vyhodou FKI také je nizsi zdanéni - podléhaji pétiprocentni dani z prijmu pravnickych
osob, nikoliv tedy bézné dvacetiprocentni. Umozniuji rovnéz nulové zdanéni dividend, a pro fyzické osoby,
které mohou investovat do FKI v podobé podilovych fondd, je dan po uplynuti pal roku od zahajeni
investice nulova.

Jak upozornil Radek Halicek ze spolecnosti KPMG, v soucasné dobé existuje pomérné silny tlak na to, aby
zminéna 5% dan pro pravnické osoby klesla az k jednomu procentu.

Takové snizeni dani chce prosazovat ministerstvo financi v zajmu toho, aby na ¢esky trh prilakalo
zahranicni financni investory. Napriklad naméstek Peter Chrenko nedavno v tisku primo potvrdil, ze se
ministerstvo financi priklani ke sniZeni korporatni dané pro ,,subjekty kolektivniho investovani“ - tedy pro
investicni spolecnosti - z 5 na 1 %. Tato redukce by méla byt soucasti nového zakona o dani z prijmu, jenz
by mél celkové zjednodusit vybér dani. A to v idealnim pripadé uz od roku 2010.

V praxi to vypada v podstaté tak, ze se sejde nékolik vétsich spolecnosti a zalozi akciovou spolecnost s
jasnym zamérem investice. Poté podaji centralni bance zadost o registraci jako FKI. Podle zkusenosti firmy
Conseq je dobré pocitat s tim, ze fond bude potrebovat na vyrizeni veskerych nalezitosti véetné schvaleni
u centralni banky zhruba pét mésicl. Vétsina investic FKI pFitom v Cesku sméfuje pravé do oblasti
developerské vystavby.

Novela zakona a o kolektivnim investovani by méla také zjednodusit pravni Gpravu ¢innosti fondd. Jeji
hlavni prinosy na diskusnim foru shrnul Ondrej Petr z pravni kancelare Havel & Holasek. Novela by méla
predevsim zjednodusit nabyvani nemovitosti, protoze na rozdil od minulosti umozni vkladat do fondu nejen
financni, ale i nepenézité vklady, tedy také nemovitosti. Zjednodusit se ma také rovnéz vztah mezi fondem
a jeho depozitarem.
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