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Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

SICAYV, podfondy a nekteré aktualni otazky
ohledné nich

O akciovych spolecnostech s proménnym zakladndm kapitalem, podfondech, nékterych
navrhovanych zménach v jejich tprave v zakoné o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech,
nejasnostech ohledné oddélenosti majetku SICAV a jejich podfondu a novinkéch ve zdanéni SICAV.

dvorak H hager & partners

Akciové spolec¢nosti s proménnym zdkladnim kapitalem (SICAV) a podfondy byly zavedeny zédkonem
o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech (ZISIF) jako (pro ¢eské pravo) zcela nové
instituty. SICAV je zvlastni formou akciové spolec¢nosti, ktera vzdy musi byt investicnim fondem, mit
monistickou strukturu a ktera vydava dva zakladni druhy kusovych akcii, a to zakladatelské akcie a
investicni akcie, priCemz s investi¢nimi akciemi zpravidla nejsou spojena hlasovaci prava (na rozdil
od zakladatelskych). U SICAV se do obchodniho rejstriku nezapisuje zakladni kapitdl (ktery je
proménny), ale tzv. zapisovany kapital, ktery je tvoren prostredky ziskanymi upisem zakladatelskych
akcii. Zapisovany kapital se nicméné ridi obdobnymi pravidly, jako zakladni kapital u akciové
spolecnosti (napt. minimélni vySe zapisovaného kapitélu ¢ini 2.000.000 K¢).

Podfond je definovan jako ,ticetné a majetkove oddélend cdst jméni”, nema pravni subjektivitu a dle
soucasné Upravy se pouzije pouze u SICAV. Je zrizovan volitelné, tj. SICAV podfondy nutné mit
nemusi (zalezi na vuli zakladateld). Svymi vlastnostmi se blizi podilovému fondu, ale je vytvaren
uvnitr SICAV a vyclenuje se do néj ¢ast majetku SICAV. Pro kazdy podfond SICAV vydava zvlastni
investiCni akcie, jejichZ majitelé se podili pouze na majetku tohoto podfondu. Mira oddélenosti
majetku v podfondu od majetku v ostatnich podfondech a v samotném SICAV je popsana nize.

Vyhodou SICAV a podfondu je velka flexibilita pri shromazdovani finanCnich prostredka k
investi¢nim ucelim a pri pouziti podfondl i moznost relativné bezpecné diverzifikace investi¢nich
strategii v ramci jednoho subjektu. Dalsi vyhodou je v nékterych pripadech i danova efektivita (vice
nize).

Pripravované koncepc¢ni novinky

V soucasné dobé probiha ¢ily ruch ohledné novelizace ZISIF. Prvni jeho novela nabyla Gc¢innosti jiz
1.1.2015 a dalsi jsou v priprave.

Nejaktualnéjsi navrh novely, ktery byl na konci ledna predlozen vladé, pochazi od ministerstva
financi[1]. Ten mimo jiné prinasi zésadni novinky do tpravy podfondi a SICAV:

« 1. Podfondy by se nové mély oddélit od upravy SICAV a mély by tak predstavovat samostatnéjsi
institut pouzitelnéjsi pro $irsi okruh investi¢nich fondu. Své podfondy by mély mit moznost
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vytvorit nejen SICAYV, ale i investi¢ni fondy ve formé béznych (uzavienych) akciovych
spolecnosti a podilové fondy. V budoucnu se tedy pravdépodobné budeme moci setkat s
komplexnéjsimi strukturami investi¢nich fondt, kdy moznost diverzifikace investi¢nich
strategii uvnitr jednoho subjektu (u podilovych fonda uvniti jednoho souboru jméni) nebude
nalezet jiz pouze SICAV.

e 2. Na druhou stranu, nové by SICAV meéla povinnost podfondy vytvaret vzdy. Z ndvrhu neni
zcela jasné, zda je z této zmény nutné vyvodit zavér, ze SICAV jako takova nemuze vydéavat
investicni akcie (tj. ze investicni akcie 1ze vydavat pouze v souvislosti s podfondy).

3. SICAV by jiz nadale nemusel mit monistickou strukturu. Ta je v soucasnosti povinna,
nicméné v praxi ¢ini potize v pripadech, kdy kvuli vy$si bezpecnosti za SICAV ma jednat vice
osob spolecné, nebo kdy z divodu flexibility mé za SICAV jednat vice osob samostatné.

e 4. SICAV by nemél povinnost vydavat zakladatelské akcie, bude moci vydavat pouze akcie
investicni (za splnéni stanovenych podminek - napt. spojeni hlasovacich prav alespon s jednim
druhem investi¢nich akcii).

5. Nadale se jiz nemluvi o zapisovaném kapitalu, ale o zakladnim kapitalu (tvoren je ale stejné
- prostredky z upisu zakladatelskych akcii). Pokud by SICAV nevydavala zakladatelské akcie,
nemeéla by zakladni kapital.

Oddélenost majetku podfondu a ,materského” SICAV

Novela rovnéz resi jeden z dosavadnich interpretacnich oriska v ZISIF, a to rozsah oddélenosti
majetku mezi jednotlivymi podfondy navzdjem a mezi podfondy a materskou SICAV.

Podfondy jsou ¢asto prirovnavany k podilovym fondiim z diivodu, Ze se v obou pripadech jedna o
samostatny (oddéleny) soubor jméni. Nicméné, na zakladé aktualné ucinné dikce ZISIF nelze dojit k
zévéru, ze majetek v podfondech je od ostatnich podfonda a SICAV striktné oddélen.

Nova Uprava stanovi, ze ,Majetek v podfondu nelze pouzit ke splaceni dluhu, ktery neni dluhem
téhoz podfondu.” Navrhovand tprava je oproti té aktudlni (,dluhy vzniklé v souvislosti s vytvorenim
podfondu, plnénim jeho investicni strategie nebo jeho zrusenim Ize uspokojit pouze pomoci majetku
v tomto podfondu.”) obecnéjsi, diky Cemuz pri jeji aplikaci nevznikaji problémy[2] a méla by tedy byt

......

Pro pripad, ze SICAV vydava zakladatelské akcie (viz bod 4. predchozi kapitoly), je v navrhu novely
oddélenost majetku nesouvisejiciho s investovanim a majetku souvisejiciho s investovanim upravena
obdobné jako v soucasné upraveé. Je tedy vylouc¢eno uspokojeni dluhti materské SICAV vzniklych
mimo investicni ¢innost tohoto SICAV z majetku investi¢niho.

V této oblasti navrh novely predstavuje vitany posun smérem k odstranéni interpretac¢nich problému
a ostrej$imu oddéleni (i) majetku v podfondech od majetku SICAV a jinych podfondi a (ii)
investicniho majetku SICAV od jejiho ostatniho majetku.

Novinky ve zdanéni SICAV od 1.1.2015

0d 1.1.2015 rovnéz doslo k dulezité zméné tykajici se zdanéni investi¢nich fondd. Nové na sazbu
dané z prijmu ve vysi 5 % dosdhne dle § 17b zédkona o dani z prijma pouze ten SICAV (a/nebo jeho
podfond):

a) jehoz akcie jsou prijaty k obchodovani na evropském regulovaném trhu;

b) investujici v souladu se svym statutem vice nez 90 % hodnoty svého majetku do cennych papira,
néstroju financniho trhu a/nebo jinych financnich aktiv; nebo

c) za splnéni dalSich podminek obdobné zahrani¢ni fondy.



Tento danovy rezim umoznuje zajimavou variantu, kdy by v korporatni strukture mohla holdingova
spoleCnost ve formé SICAV fungovat jako efektivni ,banka“ a pujCovat svym dcerinym spole¢nostem
finanéni prostiedky. Urokové vynosy by totiZ na trovni SICAV byly danény pouze 5 %, zatimco
urokové naklady by byly danové uznatelnymi naklady dcerinych spolecnosti, jejichZ prijmy jsou
danény 19 %. Tato koncepce je samozrejmé déle podminéna dal$imi pravidly danového prava.

Pro tplnost je treba dodat, Ze na rozdil od SICAV, podilové fondy budou mit své prijmy nadale
danény 5 % bez dalSich podminek.
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[1] Dostupné na www, k dispozici >>> zde.

[2] Pri soucCasné upraveé ¢ini problém tzka definice , dluhy vzniklé nikoliv v souvislosti s vytvorenim
podfondu, plnénim jeho investicni strategie nebo jeho zrusenim*, ktera nepokryvéa veskeré moznosti
vzniku dluht podfondu
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DalSi clanky:

o  Tézko na cvicisti, lehko na bojisti“, aneb proc je kvalitni prodejni dokumentace klicova (nejen)
v automotive segmentu
» Uzemni pléan jako klicovy faktor pri ocenovani pozemki

* Vypis z némeckého zivnostenského rejstriku - kdy ho muzete potrebovat a kde a jak jej ziskat
o Aktuality ze svéta nekalé soutéze

¢ Podily pro zameéstnance v obchodnich spoleCnostech
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e Evidence skute¢nych majitelti se uzavird verejnosti
e Transfer Pricing: Na co si dat pozor s blizicim se koncem roku

pri preshrani¢nim podnikani
e Ocenovani ochrannych znamek
e Z4kon o provérovani zahranicnich investic v kontextu novych ndvrhu Evropské komise

e Spoluprace s influencery: na co si dat pozor?
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