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Fond kvalifikovanych investora jako nastroj mezinarodniho danového planovani

Souhrn

Diplomova prace analyzuje vybrané jurisdikce, které jsou vyuzivany
k mezinarodnimu danovému planovani a jejichz legislativa zaroven umoziuje zaloZeni
fondu kvalifikovanych investori. Na zaklad¢ této analyzy je cilem navrhnout
potencialnimu investorovi v Ceské republice variantni feSeni optimalizace danového
zatizeni, které ssebou ve svém dusledku nese ochranu uskuteénénych investic a
diverzifikaci podnikatelského rizika.

Teoreticka Cast prace je zaméfena na problematiku mezinarodniho danového
planovani s dirazem na analyzu fondu kvalifikovanych investorti, jeho zahrani¢nich obdob
a jejich nasledné porovnani. Teoretickd €ast tak slouzi jako nezbytny teoreticky podklad
pro vypracovani analytické casti.

Analyticka cast vychazi z poznatkli a zavérd z ivodni ¢asti prace, na které ptimo
navazuje. Uvod analytické &asti tvoii pripadové studie zaméfujici se na vyuziti
zahrani¢nich fond? kvalifikovanych investorti pro ticely investovani v Ceské republice a
mezinarodniho danového plénovani. V dals§i casti dochazi ke zhodnoceni jednotlivych
variant, kvantifikaci z hlediska nakladi a vyslednému porovnani. V samém zavéru je
provedena rekapitulace vysledkli analytické casti s ndslednym doporuc¢enim pro

podnikatele a zhodnoceni celé diplomové prace.
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Fond kolektivniho investovani, zahrani¢ni fondy, ICIS, SIF, SICAV, mezinarodni danové
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Qualified Investor Fund as an instrument of International Tax Planning

Summary

Diploma thesis analyzes chosen jurisdictions, which are used for international tax
planning and the legislation also enables the establishment of a qualified investor fund. The
objective on the basis of this analysis is to design alternative solutions of optimizing the
tax burden for potential investors in the Czech Republic which also includes the protection
of investments and diversification of business risk.

The theoretical part is focused on international tax planning with an emphasis on
the analysis of the qualified investor fund, its foreign analogues and their subsequent
comparison. The theoretical part serves as a necessary theoretical background for the
analytical part.

The analytical part is directly concurred to the initial part of the thesis and is based
on its findings and conclusions. Introduction of the analytical part consists of case studies
focusing on the use of foreign qualified investor funds for the purpose of investing in the
Czech Republic and international tax planning. In the next part, individual variations are
evaluated, costs are quantified and final comparison is made. At the very end can be found
a summary of the results based on the analytical part with subsequent recommendations for

entrepreneurs and evaluation of the whole diploma thesis.
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1. Uvod

Mezinarodni dafiové plénovani je podnikateli, obzvlast¢ témi velkymi, hojné
vyuzivany prostfedek ke snizovani danového zatizeni kontrolované skupiny spolecnosti,
ktery je vyuzivan od doby, kdy existuje danova konkurence mezi jednotlivymi staty.
Dlouhou dobu byl tiSe tolerovan vladami zucastnénych stati vymeénou za reinvestice
usetfenych prostfedki zpét do podnikani a podpotfeni ekonomiky. Avsak vlivem mnoha
dalezitych faktord z nedavné doby se tento fenomén dostavéa do popiedi a povédomi Siroké
verejnosti a vyrazné piispiva k akceleraci snahy na feSeni spolecensky nezadouci situace.

Novodoba hospodaiska krize, jejiz pocatky sahaji nékde k roku 2007 na americky
kontinent, kdy praskla hypote¢ni bublina, zpisobila zna¢ny Ubytek pencéz v globalni
ekonomice. V disledku toho, nadnarodni organizace typu Evropské unie (EU), Organizace
pro hospodatskou spolupraci a rozvoj (OECD), vlady ekonomicky nejvyspélejsich statii
tzv. G8, pfipadné¢ G20 a dalsi, zacaly vyvijet zna¢ny tlak na jednotlivé staty, aby
zefektivnily a zvysily objem finanénich prostiedkt vybranych na danich, které by pomohly
ozivit upadajici ekonomiku. Hmatatelné dopady tohoto tlaku je mozno pozorovat v praxi,
kdy etablované jurisdikce dlouhodobé vyuzivané k mezindrodnimu danovému planovani,
mezi které se nepochybné tadi napiiklad Holandsko a Irsko, novelizuji a zptisiuji ty ¢asti
datiovych zdkonii, které umoZiovaly transfery kapitdlu s minimélni danovou zatézi.
Zminované jurisdikce byly a stale jsou vyuZivany k minimalizaci danového zatiZzeni u
specifickych druhd pfijmi, jako jsou platby za uzivani duSevniho vlastnictvi, dividendy a
samoziejmé kapitalové zisky, tedy zisky z prodeje obchodnich podilli ve spole€nostech.

Nejen dailova soustava je vSak pod drobnohledem vySe zminénych organizaci a
uskupeni, pozornost se soustfedi také na financ¢ni instituce, tedy zejména bankovni domy,
které slouzi jako nastroj k pfesouvani financnich prostfedktl a jsou tak naprosto nezbytnym
stavebnim kamenem transakéniho planovani. Jsme tak svédky obrovského tlaku na
prolomeni bankovniho tajemstvi v zemich s tradi¢nim vyspélym bankovnictvim a to
zejména ve Svycarsku, Rakousku, Lucembursku a Lichtenstejnsku, zvy$eni mezinarodni

spoluprace v oblasti vymény informaci v danovych zalezitostech, reportovani zahrani¢nich



uctl prislusnym orgdniim do zem¢ danové rezidence vlastnika a jejich nasledné dodanéni,
viz piedstaveny a nedavno piijaty zdkon amerického finanéniho Gradu FATCA® apod.

Naproti tomu stale existuje daiiova konkurence a také svoboda vybéru jurisdikce
pro podnikani a vlady jednotlivych stati se snazi pfilakat zahranicni investory
prosttednictvim riznych pobidek, ulev, danovych prazdnin a specidlnich danovych zakond,
které zde umoziuji mezinarodnim holdingtim alokovat vybrané druhy aktiv, u kterych je
mozné snizit danovou zaté¢z. Jako soucasny priklad mize poslouzit LotySsko, které se diky
zmeéné danovych zakonl, pocinaje 1. 1. 2014, stdva velice atraktivni pro zahrani¢ni
investory naptiklad jako sidlo jejich holdingové spolecnosti.

Navzdory jiz zmiflovanému tlaku je vidina uSetfenych financnich prostiedkd pro
podnikatele velice spolehliva a lakava motivace, a tak se spolecnosti napfi¢ obory jejich
podnikatelskych aktivit neptestdvaji snazit veskerymi dostupnymi legalnimi prostfedky
snizovat své naklady. Z pohledu vlastnika je to logickd existen¢ni tvaha, protoze pokud
v disledku objektivnich pfi¢in dlouhodobé klesaji vynosy, je tfeba redukovat néklady.
K tomu, mimo jinych vyuzivanych nastroji, dlouhd desetileti slouzily a slouzi mezinarodni
danové struktury, jejichz tkolem bylo jednak diverzifikovat riziko, stabilizovat podnikani,
zlepsit vymahatelnost prava, do jisté miry anonymizovat vlastnictvi a samoziejmeé
optimalizovat daiovy zaklad jako celek.

Mezinarodni danové planovani tak zaziva pomérné turbulentni obdobi, kdy se
dlouhodobé standardy a metody borti pod tihou zasadnich zmén. Zazita a vyzkousena
schémata prestavaji fungovat, a tak je tfeba se poohlédnout po novych moznostech, nebo
prozkoumat ty stavajici, avSak zjiného Uhlu pohledu. Pro poradce, ktefi se dané
problematice vénuji, se na jedné strané¢ jedna o velmi naro¢né obdobi zahrnujici
vstfebavani velkého objemu novych informaci, na strané¢ druhé je to obrovska piileZitost
Kk nalézani novych, dosud nevyzkouSenych cest. Slozita situace si zada nestandardni, avSak
realizovatelna feSeni, a presn¢ takova se snazi nalézt a predstavit tato prace. Jednim
Z nastroji danové optimalizace, ktery je ve svété znam jiz pomémé dlouho, aviak v Ceské
republice se povédomi o jeho existenci rozSifuje az v poslednich letech, je fond
kvalifikovanych investora (dale také jako ,,FKI®). Jedna se o instrument, ktery ve vSech

jurisdikcich, kde mistni legislativa umoznuje takovy fond zaloZit, podléha zvyhodnénym

! Foreign Account Tax Compliance Act — jedna se o novy dafiovy zdkon, ktery pfijaly Spojené staty americké v roce 2010, aby
zabranily americkym rezidentiim vyhybat se zdanéni pfijmii pomoci jejich pfesunu do zahranicnich financnich instituci, pfipadné
investic do zahranicnich aktiv.
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sazbam dan¢ z piijmia a je nepomérné méné regulovan dozorujicim organem ve srovnani
s ostatnimi fondy kolektivniho investovani.

Preferen¢ni danovy rezim a existence FKI, respektive jeho obdob, v jurisdikcich
vyuzivanych pro mezinarodni dafiové planovani, umoznuji jeho zaclenéni namisto
klasickych kapitalovych spolecnosti do modeld, které maji za cil snizit danové zatizeni
zucastnénych subjektl, ochranit jejich investice a diverzifikovat riziko, coz je také jedna ze
zékladnich podminek kolektivniho investovani. Vzhledem k pomémné pokrocilé
AIFMD) upravujicich statut FKI ve vybranych jurisdikcich, je jeho uchopeni a zaclenéni
do lokalnich danovych zakonl jednodussi nez by se mohlo na prvni pohled zdat. Z tohoto
divodu ma tato diplomovad prace ambici pfiblizit odborné 1 laické Casti vetejnosti,
podnikateliim, investorim a pfipadnym dal§im ctenafim, fungovéni specidlnich fondi
kvalifikovanych investor v kontextu mezinarodniho daiiového planovani, aktualn¢ platné

legislativy a soucasnych trendu.
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2. Cil prace a metodika

Cilem diplomové prace je identifikovat moznosti mezindrodniho danového
planovani se zaméfenim na vyuziti fondu kvalifikovanych investorti a jeho zahranicnich
obdob. V teoretické ¢asti budou charakterizovany fondy kvalifikovanych investort, jejich
zahrani¢ni verze, se zaméfenim na lucemburské, maltské a kyperské fondy. Na zaklad¢
uvedenych fakt a vyhodnoceni teoretickych poznatki, které vychézeji z pravnich a
danovych ptedpisit jednotlivych jurisdikci, budou pfedstaveny jednotlivé varianty
mezinarodnich struktur s vyuzitim zahrani¢nich fondi kvalifikovanych investort, které ve
svém disledku piinaSeji investordim ochranu aktiv v Ceské republice, pomahaji jim

diverzifikovat riziko a samoziejme v neposledni fad¢ optimalizuji dafiové zatizeni.

Metodika

Diplomové prace je rozdélena na dvé hlavni casti, a sice Cast teoretickou a
analytickou. Teoretickd Cast prace je zaméfena na rozbor pravnich a danovych ptedpist
upravujicich kolektivni investovani v jednotlivych jurisdikcich s diirazem na specialni
fondy kvalifikovanych investori a to v Ceské republice, v Lucembursku, na Malté a na
Kypru. V teoretické casti bude také feSena problematika mezinarodniho dafového
planovani, danové konkurence a ochrana investic prostfednictvim bilateralnich smluv o
ochran¢ investic.

Na zakladé¢ analyzy pravnich uprav, dafiovych zakonti a podnikatelského prostredi
obecné ve zminovanych jurisdikcich, bude v analytické casti nésledovat piedstaveni
variantnich feSeni. Uvadéné modely kladou diraz na rozloZeni rizika, ochranu
provadénych investic a sniZzeni danové zatéZe na realizované zisky. Jednotlivé modely
budou kvantitativn€ vyc€isleny z hlediska odhadovanych nakladi na realizaci a nasledné
fungovani na stran€ jedné a na stran€ druhé bude vycislena danovad Uspora. Modelova
feSeni kladou dliraz na moznost jejich realného vyuziti v praxi, pravni stabilitu jurisdikce a
ochranu investora pied negativnimi zménami legislativniho ramce v zemi, kde byla

investice realizovana.
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3. Teoreticka cast

Teoretické poznatky interpretované v tivodni ¢asti prace poslouzily jako dilezity

podklad pro vypracovani analytické ¢asti této diplomové prace.

3.1 Kolektivni investovani v kontextu Ceské republiky

Pti detailnéjsim pohledu do legislativy mnoha evropskych statl mlizeme nalézt
zvlastni ustanoveni, kterd se tykaji zplsobu, jimiz se na kolektivnim principu investuji
akumulované finan¢ni prostfedky. Je zaloZen na principu shromazd’ovéani prostfedkti od
vetejnosti nebo od uz§iho okruhu vybranych investori podle napldnované investi¢ni
strategie, ktera respektuje pomérovou diverzifikaci rizika za i¢elem dosazeni vynosu, tedy
spole¢né nebo chceete-li kolektivni investovani.

Motivaci zdkonodarce 1 investora je fakt, ze systém kolektivniho investovani v sob&
poji dllezity prvek diverzifikace rizika zainteresovanych investorit a na druhé strané
profesionalni pfistup v oblasti obhospodatovani investice. Vyhodou pro investora tak je, ze
nemusi mit investi¢ni zkusenosti. Za predpokladu, Ze se investor rozhodne vlozit své volné
finan¢ni prostfedky do néjakého investicniho fondu, tak se musi pouze rozhodnout jaké
riziko je ochoten podstoupit, tedy jakému fondu své financni prostiedky svéri. Co se
s nakumulovanymi finan¢nimi prostfedky stane v samotném fondu, je uz ukolem a
odpovédnosti tzv. spravce, jehoz poslanim je zhodnocovat vlozeny kapitdl. Vzhledem
k tomu, ze spravce hospodaii s cizim kapitdlem, jsou na takovou funkci vyzadovany
legislativou piedepsané odborné a technické znalosti a zkuSenosti. Ziroven investicni
portfolio takového fondu se sklada z riznych druhli cennych papirl, nemovitosti a dalSich
statk®i, ¢cimZ plni funkci diverzifikace rizika. V pfipadé fondu kvalifikovanych investorti
samoziejmé¢ dochazi k aktivné€j§i casti samotnych investori na sméfovani investi¢ni
strategie.

Kolektivni investovani si v prabéhu let vybudovalo na investi¢nim trhu pevné a
dalezité misto. V ramci narodniho hospodafstvi plni funkci prostfednika mezi nabidkou a
poptavkou volnych penéznich prostiedkii a v disledku velkého objemu investic jsou

schopny snizovat jednotkové transakéni nédklady investori. Podle udaji evidovanych
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Asociaci pro kapitalovy trh (dale jen ,,AKAT), ktera zastieSuje subjekty pohybujici se na
¢eském kapitalovém trhu, ¢ini hodnota majetku spravovanych ceskymi fondy kolektivniho
investovani v Ceské republice k 31. 12. 2013 115,42 mld. K¢ a témi zahrani¢nimi 119,85
mld. K¢, dohromady tedy 269,84 mld. K¢. (AKAT, 2013)

Z hlediska objemu majetku spravovanych specidlnimi fondy kvalifikovanych
investori je dobfe vypovidajici nasledujici tabulka, kterd mapuje jednak vyvoj

spravované¢ho majetku a také pocet fondit od roku 2008 az po konec roku 2013.

Graf &. 1: Vyvoj majetku ve fondech kvalifikovanych investori v CR

Vyvoj majetku ve fondech kvalifikovanych investort
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Zdroj: AKAT: Prezentace AKAT ke konci roku 2013. [online]

Z grafu je patrné, Ze trend v poctu i objemu obhospodafovaného majetku stabilné
roste a ke konci roku 2013 ¢inil celkovy objem majetku ve fondech kvalifikovanych

investorti v CR témét 70 mld. K¢ a jejich poéet se jen tésné zastavil pod hranici 120.
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3.1.1 Vyvoj legislativy v oblasti kolektivniho investovani do r. 2013

V porovnani s ostatnimi vyspélymi staty EU, nebylo v Ceské republice kolektivni
investovani dlouho upraveno. Je to vcelku pochopitelné, protoze politicka situace pied
padem komunistického rezimu nebyla kolektivnimu investovani naklonéna. Teprve
v samém zacatku devadesatych let zacala, po vzoru zépadnich legislativ, vznikat nova
zakonnd norma, kterd upravovala vznik a fungovani kolektivniho investovani. Vysledkem
vice nez dvouletého snazeni byl zédkon ¢. 248/1992 Sb., o investi¢nich spoleCnostech a
investi¢nich fondech, jehoz uc¢innost se datuje k 29. kvétnu 1992. Zakon dal vzniknout
uplné¢ novému financnimu sektoru, nicméné znéni bylo nekompletni a jeho analogie
s evropskym pravem byla také slaba. V prubéhu devadesatych let a na prelomu tisicileti tak
bylo kolektivni investovani jakoby ve vzduchoprazdnu a existovaly pouze jednotky fondu
kolektivniho investovani.

Akcelerace sektoru kolektivniho investovani piisla az se vstupem Ceské republiky
do EU dne 1. kvétna 2004, kdy doslo k dramatickym tpravam legislativy napii¢ zakony.
Vyjimkou nebyl ani plivodni zédkon €. 248/1992 Sb., ktery byl zruSen a nahrazen zakonem
novym ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani. Znéni samotného zékona v tomto
pripadé¢ ptimo vychazel z evropského prava, respektive ze Smérnice 85/611/EHS ve znéni
smérnic ji ménicich. Ceska republika se tak poprvé doc¢kala legislativy, ktera byla v mnoha
ohledech kompatibilni s evropskym pravem, a tudiz byla citelnéj$i pro zahranicni
investory.

V prubéhu nasledujicich deviti let doznal zakon o kolektivnim investovani mnoha
uprav, konkrétné se jednalo o vice nez deset novelizaci. Spole¢nym jmenovatelem vSech
téchto Uprav byla snaha o hlubsi harmonizaci Ceské legislativy s evropskymi smérnicemi a
standardy. Hlavnimi hybnymi silami, které iniciovaly Upravy Vv zdkoné o kolektivnim
investovani, byly z4jmy komercnich skupin, tedy samotnych investori a také silici potfeba
sméfujici ke zkvalitnéni pravni upravy. Ze vSech novel, které¢ pozménovaly piivodni zdkon
o kolektivnim investovani, stoji za zminku zejména ta z roku 2006 (novela ¢. 224/2006
Sb.). Tato novela poprvé rozliSila fondy urcené pro vefejnost a specidlni fondy
kvalifikovanych investorti a umoznila tak vznik téchto specidlnich fondd, jejichz analyza a
komparace v kontextu vybranych evropskych legislativ je hlavnim pfedmétem analytické
casti této prace. Dale, novela umoznila vznik specialnich nemovitostnich fondd, kdy

inspiraci zdkonodarcim poslouzily pravni Upravy Lucemburska a Némecka. Jednim
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dechem je vSak na misté¢ dodat, ze ptestoze novela ¢. 224/2006 Sb. vnesla Ceského
pravniho prostfedi uplné nové instituty, tak nedokézala udrzet zdkon kompaktni a zmény
byly pouze dil¢i a nedokazaly zohlednit S$irSi souvislosti s ohledem na kolektivni
investovani jako celek. Za zminku také stoji posledni novela z roku 2011 (¢.188/2011 Sb.),
ktera nové upravovala ty ¢asti zdkona, které se tykaly premény podilovych fondi nebo

investovani standardniho fondu.

3.1.2 Stavajici zakonna uprava kolektivniho investovani

Nové ptijaty zdkon €. 240/2013 o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech
(dale jen ,,ZISIF*), jez je u¢inny od 1. ¢ervence 2013, v mnoha ohledech navazuje na jistou
tradici kolektivniho investovani v Ceské republice spadajici do pocatku devadesatych let.
Nicméné snazi se v mnohem vétsi mife reflektovat evropskou legislativu v celém svém
znéni. Je to pochopitelny krok, kterym se Ceska republika snazi zatraktivnit své
podnikatelské prostiedi pro zahrani¢ni investory.

Zakonodarci Cerpali inspiraci v legislativich mnoha statt zapadni Evropy, jejichz
zakony upravujici kolektivni investovani jsou povazovéany za jedny nejdokonalejSich na
svété. Novy zékon je tak kombinaci evropskych predpisti (zejména Smérnice 2009/65/ES —
také UCITS IV a 2011/61/EU — také AIFMD), které jsou zdvazné pro vSechny clenské
staty EU a lucemburské a maltské legislativy, v menSim meéftitku pak také zohlediuje
nékteré prvky némecké, britské a irské legislativy.

Novinkou se tak stavaji specidlni varianty akciovych spolecnosti, které postupné
vydavaji a odkupuji akcie, které zanikaji odkupem (zde je patrna analogie s lucemburskym
pravem, kde funguji tzv. SICAV). Zaroven nova legislativa umoZznuje vznik podfondi jako
akciovych spolecnosti, kdy je toto pfimo provazano s novou formou akciovych spolecnosti
s proménnym kapitalem. Dal§im projevem inspirace v lucemburském pravu je moznost
zalozeni tzv. modifikované komanditni spole¢nosti (v lucemburském pravu tzv. SICAR)

speciadlné pro fondy kvalifikovanych investor.
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3.2 Charakteristika fondu kvalifikovanych investorti v CR

Fondy kvalifikovanych investorti v pravnim prostiedi Ceské republiky jsou
regulovanymi subjekty kolektivniho investovani, které jsou predmétem dozoru Ceské
narodni banky. Jedna se o specialni fondy, které jsou upraveny v ZISIF, konkrétné¢ FKI,
krom¢ spole¢nych ustanoveni, jsou vymezeny v § 272 - § 293. Z hlediska kapitalu, ma
samotny FKI za povinnost, dle § 280 ZISIF, shromézdit do 12 mésicti ode dne svého
vzniku fondovy kapitdl v minimalni vysi 1 250 000 EUR nebo jeho ekvivalentu v jiné
méné, nejde — li o pfipad dle § 281 ZISIF, ktery stanovi, Ze za urcitych podminek miize

tato ¢astka byt pouze 1 000 000 EUR nebo jeji ekvivalent v jiné mén¢.

3.2.1 Pravni formy FKI

ZISIF, oproti byvalé¢ pravni uprave, pomérné zdsadnim zpisobem rozSifuje
moznosti ve volbé druhu pravni formy, pod jejiz hlavickou mohou investi¢ni fondy
fungovat. V ramci zavedeni novych terminologickych pojmi je investi¢ni fond libovolna
entita, kterd ,se zabyva kolektivnim investovanim, bez ohledu na pravni formu a
subjektivitu (,, pravni osobnost ). (Glatzova & Co., 2014) Do ptichodu nové pravni normy
jsme znali pouze FKI jako oteviené ¢i uzaviené podilové fondy, nebo investi¢ni fondy (tj.
regulované akciové spole¢nosti). ZISIF zna¢n€ rozSifuje tyto varianty a umoziuje

investorovi zvolit si variantu, ktera mu bude nejvice vyhovovat.

Nové formy akciovych a komanditnich spole¢nosti

Novinkou v ¢eském pravnim prostiedi predstavuji hlavné dvé nové entity, které
jsou v Evropé znamé jiz delSi dobu, a mliizeme se s nimi setkat naptiklad v Lucembursku.
Jedna se o akciové spolecnosti S proménnym kapitalem (z francouzského Societe
d’Investissement A Capital Variable, dale jen ,,SICAV*) a komanditni spolecnosti na
investi¢ni listy (z francouzského Société d’'Investissement en Capital a Risque, dale jen
»SICAR®). Z pohledu zakona ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich (dale jen ,,ZOK*)
je SICAV porad akciovou spolecnosti, avSak ucelové ptizplisobenou kolektivnimu

investovani a FKI muze stale byt zalozen jako standardni akciové spole¢nost. Naproti tomu
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SICAR je modifikaci komanditni spolecnosti, ktera ji umoziuje vlastnit podil
prostfednictvim investicniho listu, tedy cenného papiru. Opét tato nova entita nemusi
nahrazovat klasickou komanditni spolecnost, kterou je mozné také vyuzit s nékterymi
vymezenimi specifikovanych v ZISIF (§ 183 a nasledujici).

Ob¢ pravni formy piinaseji specifické moznosti zejména v oblastech zvySovani a
snizovani zédkladniho kapitdlu, které znacné zjednodusi postup investori oproti
predepsanym tkontm u klasickych akciovych spole¢nosti podle pravidel ZOK, zejména
nebude tieba svolavat a zadat souhlas valné hromady ani zapis do obchodniho rejstiiku.
Vyse zékladniho kapitalu se bude ménit v zévislosti na vydavani a odkupovani investi¢nich
akcii. Tato flexibilita dava SICAVu moznost pruzné reagovat na trzni prilezitosti, kdy je
umoznéno bez zdlouhavych formalit rychle ziskat potiebné mnozstvi penéznich prostredkil
pro realizaci investice. ZISIF také ponechdva na stanovach jednotlivych SICAVA, jestli
budou mit investicni akcie taktéz hlasovaci pravo, nebo budou pouze majetkovym
ekvivalentem ve spole¢nosti.

Druhou nejdilezitéjsi charakteristikou z pohledu praktického fungovani a
atraktivity pro investory je moznost vytvafeni podfondd, které mohou mit odliSnou
investi¢ni strategii a co je hlavni, nemusi spliiovat pozadavky na vys$i minimalniho
kapitalu, protoze t€ém podléha pouze regulovany subjekt jako celek, tedy cely SICAV
dohromady. Co je =zajimavé, neexistuje pozadavek na zvySovani minimalniho
predepsaného kapitdlu ani v souvislosti se zakladanim vét§itho poctu podfondid. Tuto
vyhodu jisté vyuziji komer¢ni subjekty, které mohou pod hlavickou jednoho regulovaného
subjektu nabizet rlzné investicni strategie profesionalnim, nebo kvalifikovanym
investorim. S ohledem na historii Vv oblasti kolektivniho investovani je velmi
pravdépodobné, Ze se v nejvétsi mife bude jednat o samospravné fondy s patficnou licenci
ziskanou od regulatora, v tomto ptipadé Ceské narodni banky (dale jen ,,CNB*).

SICAR je pravni forma urcend vyhradné¢ pro FKI, kde se jednd o komanditni
spole€nost, v niZ jeden spolecnik ruci za jeji dluhy neomezené (komplementat) a podily
spole¢nikii, ktefi ru¢i za jeji dluhy omezené (komanditisté), jsou piedstavovany
investicnimi listy. SICAR byl zaveden do ceského pravniho fadu jako ekvivalent
anglickych partnershipti (forma spole€nosti limited lability partnership) a lucemburského
SICARu, piipadné komanditni spolecnosti specifikované podle nizozemského prava.

V ceském méfitku je tato pravni forma urcena predevsim pro tzv. private equity fondy a
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fondy rizikového kapitdlu, t¢Z znamé pod ndzvem venture fondy. V zasadé ve vSech
ptipadech se jedna o tzv. danové transparentni entity, o nichz bude tato prace detailnéji

pojednavat v dalSich kapitolach vénovanych danové problematice v oblasti FKI.

Svérensky fond jako FKI

Nejen novy ZOK, ale i novy zdkon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik (déle jen
»NOZ*) rozsifuje moznosti formy fungovani FKI. Jedné se o svétenské fondy, které jsou
taktéz novinkou v ¢eském pravnim prostfedi a jsou vymezeny v § 1448 - § 1474 NOZ.
Primarnim ucelem svéfenskych fondl je zieknuti se vlastnickych prav ve prospéch fondu
s cilem nasmérovat ekonomicky prospéch do prfedem urcenych rukou. Jejich hlavnim
poslanim je bezpochyby pfedani a ochrana majetku, nicméné protoze takové fondy mohou
zhodnocovat vlozeny majetek (ktery mohou ptedstavovat finan¢ni prostfedky, nebo penézi
ocenitelné statky), tak se z daitového pohledu mohou stat investiénim fondem avsak bez
pravni subjektivity, coz ma zésadni dopad pro mezinarodni danové a transakéni planovani,
kdy takovéto formy nemohou vyuzivat vyhod plynoucich z direktiv EU, zejména té 0
spoleéném systému zdanéni mateiskych a dcefinych spole¢nostech z riiznych ¢lenskych
statll a o preshrani¢nich fuzich kapitalovych spolec¢nosti.

To, Ze se muze svéfensky fond kvalifikovat jako FKI, mtze byt vyhodné z pohledu
zahrani¢nich entit, které odpovidaji takovému statutu. Z pohledu zahrani¢niho prava se
muze jednat o subjekty typu trustu (zndmé ze zvykového prava, ptipadné verze rakouské a
lichtensStejnské Anstalts) nebo soukromych nadaci (zndmé piedevsim z lichtenstejnského a
rakouského prava, kde se nazyvaji Stiftungs a také existuje panamskéd verze soukromé
nadace). Pro viechny piipady vsak plati, Zze pokud tyto subjekty chtéji pasobit v Ceské
republice jako FKI, musi ziskat licenci od CNB.

Vsechny dostupné prdvni formy FKI v CR
Na zavér této podkapitoly by bylo vhodné pro piehlednost vyjmenovat vSechny pravni
formy, které mohou fungovat jako FKI v ¢eském pravnim prostiedi.
Jedna se o tyto typy:
e Komanditni spolecnost (pouze s jednim komplementafem), vEetné komanditni
spole¢nosti na investi¢ni listy (SICAR).
e Spolecnost s rucenim omezenym, vcetné spolecnosti s rucenim omezenym

vydéavajici kmenové listy.
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3.2.2

Akciova spolecnost, véetné akciové spolecnosti s proménnym zakladnim kapitalem
(SICAV).

Druzstvo, v¢etné evropské druzstevni spolecnosti.

Evropska spolecnost.

Podilovy fond (otevieny nebo uzavieny).

Svéfensky fond.

Obhospodarovatel, administrator, depozitar a hlavni podptirce

Prestoze hlavni naplni této prace neni detailni rozbor problematiky FKI z pohledu

Cisté¢ pravniho, ale ptredevSim danového, tak autor povazuje za dulezité vymezit i tyto

pojmy, které se poji s fungovanim FKI a jsou nedilnou soucésti fungovéni takového fondu

i jeho zahrani¢nich obdob. Bude tak ucinéno pouze v omezeném rozsahu a pouze ve

smyslu pochopeni urcitych vztahi mezi jednotlivymi instituty.

Obhospodarovatel

Dle § 6 ZISIF se obhospodafovatelem rozumi ten, kdo investiéni fond nebo

zahrani¢ni investicni fond obhospodaiuje, navic obhospodafovatelem specidlniho fondu

muze byt jen obhospodarovatel opravnény piesahnout rozhodny limit specifikovany v § 16

ZISIF. Je to v zasad¢ osoba, kterd fond spravuje za ucelem ekonomického prospéchu, tedy

za uplatu. Obhospodafovatelem tak mohou byt tyto subjekty:

Samospravny investicni fond, ktery je timto fondem kvalifikovanych investort.
Investi¢ni spolecnost, kterd je opravnénd obhospodatovat fondy kvalifikovanych
investora.

Zahrani¢ni osoba, kterd ma sidlo ve staté, ktery neni ¢lenskym staitem EU a ma
povoleni Ceské narodni banky opraviujici ji k obhospodafovani fondi
kvalifikovanych investor.

Zahrani¢ni osoba, ktera neni srovnatelnd se samospravnym investi¢nim fondem, s
povolenim organu dohledu jiného ¢lenského statu opravnénd presahnout rozhodny

limit.
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Obhospodatovatel musi dale dle ZISIF spliovat tyto obligatorni pozadavky na vysi

pocatecniho kapitalu:

Alespon 50 000 EUR pro samospravny investicni fond nebo investi¢ni spole¢nost
jako obhospodarovatele, ktery neni opravnén presahnout rozhodny limit.
Alespont 125 000 EUR pro jinou investi¢ni spole¢nost.

Alespon 300 000 EUR pro jiny samospravny investi¢ni fond.

Administrator

Administrator je v zasad¢ pravnickd osoba, ktera investicnimu fondu zajistuje

klicové podpurné a administrativni ¢innosti. Opét 1ze vyuzit ZISIF, ktery v § 38 odst. 1 az

4 ptesné vymezuje, co se rozumi administraci ve smyslu fondového investovani, nicméné

jednd se o pomérné dlouhy seznam c¢innosti, proto bude vycet omezen pouze ve vztahu

k FKI, kde jedna se o tyto moznosti:

Obhospodatovatel, je-li opravnén provadét administraci fondi kvalifikovanych
investoru.

Investi¢ni spolecnost, ktera neni obhospodarovatelem a kterd je opravnéna provadeét
administraci fondu kvalifikovanych investort.

Hlavni administrator, ktery je opravnén provadét administraci fondl

kvalifikovanych investori.

U administratora jsou dle ZISIF vyZadovany také urcité vySe pocateniho kapitalu,

které se déli nasledovné:

Je-li administratorem jeho obhospodatovatel, pak jsou pozadavky totozné jako
Vv ptfipadé obhospodatfovatele.

Alespon 50 000 EUR, je-1i administratorem hlavni administrator.

Alespont 50 000 EUR, je-li administratorem investi¢ni spole¢nost, ktera neni jeho
obhospodatovatelem a kterd neni opravnéna obhospodafovat fondy kolektivniho
investovani.

Alespont 125 000 EUR, je-li administratorem jina investi¢ni spole¢nost, kterd neni

jeho obhospodarovatelem.
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Depozitar

Depozitafem se rozumi takova osoba, ktera opatruje majetek, miize vést bankovni
ucty, evidovat souvisejici transakce a také kontrolovat stav majetku pfedmétného fondu.
Zpravidla se jedna o bankovni domy, ale nové to také mize byt notaf, za piredpokladu
splnéni zékonem definovanych podminek. Dulezité je, ze administratorem fondu nemiize,
dle § 61 ZISIF, byt jeho obhospodatovatel. Pro uc¢ely FKI mohou byt depozitifem tyto
subjekty:

e Banka se sidlem v Ceské republice.

e Zahrani¢ni banka s pobo¢kou v Ceské republice.

e Obchodnik s cennymi papiry nebo srovnatelna zahranicni osoba se sidlem v jiném
lenském staté s pobotkou v Ceské republice dodrzujici nejvyssi kapitdlovou
primérenost.

e Notaf pfi splnéni podminek podle § 84 ZISIF.

e Zahrani¢ni banka se sidlem v jiném &lenském staté bez pobocky umisténé v Ceské

republice (nejdéle vSak do 22. ¢ervence 2017).

Hlavni podpiirce

Hlavnim podptircem je ve smyslu § 85 ZISIF ten, kdo je na zadkladé¢ smlouvy
s obhospodarovatelem fondu, nebo na zdkladé smlouvy s obhospodafovatelem a
depozitafem fondu opravnén poskytovat urCité finanéni sluzby. Konkrétné se jedna o
poskytovani nebo pfenechavani penéznich prostiedkil ¢i investi¢nich nastrojii za Ucelem
podpory financovani fondu a vypofadavani obchodi provadénych v rameci uréené
investi¢ni strategie. Pro pfipad FKI mohou byt hlavnimi podpirci nasledujici osoby:

e Banka se sidlem v Ceské republice.

e Zahrani¢ni banka s pobockou v Ceské republice.

e Obchodnik s cennymi papiry nebo srovnatelna zahrani¢ni osoba se sidlem v jiném
Clenském staté s pobockou v Ceské republice dodrzujici nejvyssi kapitdlovou
pfimérenost.

e Zahrani¢ni osoba se sidlem ve staté, ktery neni Clenskym statem, podléhajici

obezietnostem pozadavkiim a dohledu.
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3.2.3 Kvalifikovany investor, nabizeni investic a jejich povaha

Kvalifikovany investor

Specifikem FKI je pravé samotna unikdtni povaha investora, ktery muze
prostiednictvim takového fondu hospodafit s majetkem. Proto jsou obecné tyto specialni
fondy méné regulovany, neb zakon pocita s tim, Zze investofi jsou v investi¢ni oblasti
odborn¢ zdatni a sami dokézou do jisté miry ohodnotit miru rizika, ktera je pii investovani
ptitomna. Vzhledem k tomu, Ze pro ucely této prace je tento pojem kliCovy, tak nize jsou
uvedeny piesna zakonna vymezeni kvalifikovaného investora, jimiz nejprve dle § 272 odst.
1 a 2 ZISIF mohou byt tyto osoby:
,a) osoba uvedena v § 2a odst. 1 pism. a) az p) zdkona upravujiciho podnikdni na
kapitalovém trhu,
b) osoba uvedena v § 2a odst. 2 zakona upravujiciho podnikani na kapitilovém trhu,
¢) obhospodarovatel nebo srovnatelnd zahranicni osoba na ucet investicniho fondu nebo
zahranicniho investicniho fondu, ktery obhospodaruje,
d) penzijni spolecnost na ucet ucastnického fondu, diichodového fondu nebo
transformovaného fondu, ktery obhospodaruje,
e) osoba, mezi jejiz rozhodujici ¢innost patii prostiednictvim své ucasti v jedné nebo vice
Jjinych pravnickych osobdach prispivat k dlouhodobému rozvoji téchto pravnickych osob,
f) pravnicka osoba podrizena ustrednimu organu stdtni spravy,
g) osoba, ktera je podle zakona upravujiciho podnikani na kapitalovém trhu nebo prava
Jjiného clenského stdatu povazovana ve vztahu k investicim do daného fondu kvalifikovanych
investorii za zakaznika, ktery je profesionalnim zdkaznikem,
h) osoba, ktera je podilnikem, zakladatelem nebo spolecnikem jiného fondu
kvalifikovanych investoru nebo srovmnatelného zahranicniho investicniho fondu, které
obhospodaruje tentyz obhospodarovatel jako tento fond a jehoz administraci provadi
tentyz administrator jako tohoto fondu, vySe jejihoz splaceného vkladu nebo splacené
investice v takovych jinych fondech odpovida ve svém souhrnu castce alespon 125 000
EUR a ktera ucinila prohlaseni o tom, Ze si je véedoma rizik spojenych s investovanim do

tohoto fondu kvalifikovanych investorii, nebo
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i) osoba, jejiz vyse splaceného vkladu nebo splacené investice do tohoto fondu odpovida
castce alespon 125 000 EUR a ktera ucinila prohlaseni o tom, Ze si je vedoma rizik

spojenych s investovanim do tohoto fondu kvalifikovanych investorii.

ZISIF ve vyse zminéném paragrafu odkazuje také na § 2a odst. 1 pism. a) az p)
zékona €. 256/2004 Sb., o podnikéani na kapitalovém trhu (dale také jako ,,ZPKT*), ktery
rozsifuje pojem kvalifikovaného investora na tyto dalsi osoby, tzv. profesionalni zakazniky
kterymi muize byt:

,,a) banka,

b) sporitelni a uvérni druzstvo,

¢) obchodnik s cennymi papiry,

d) pojistovna,

e) zajistovna,

f) investicni spolecnost,

g) investicni fond,

h) penzijni fond,

i) penzijni spolecnost,

J) osoba, kterd jako svou rozhodujici ¢innost provadi sekuritizaci,

k) osoba, kterd obchoduje na vlastni ucet s investicnimi nastroji za ucelem sniZeni rizika
(hedging) z obchodii s investicnimi nastroji uvedenymi v § 3 odst. 1 pism. d) az k) a tato
cinnost patii mezi jeji rozhodujici cinnosti,

l) osoba, ktera obchoduje na vlastni ucet s investicnimi ndstroji uvedenymi v § 3 odst. 1
pism. g) az i) nebo komoditami a tato cinnost patii mezi jeji rozhodujici cinnosti,
m) pravnicka osoba, kterd je prislusna hospodarit s majetkem stdtu pri zajistovani nakupu,
prodeje nebo spravy jeho pohleddavek nebo jinych aktiv, anebo pri restrukturalizaci
obchodnich spolecnosti nebo jinych pravnickych osob s majetkovou ucasti stdatu,
n) zahranicni osoba s obdobnou cinnosti jako néktera z osob uvedenych v pismenech a) az
m),

o) stat nebo clensky stat federace,

p) Ceska narodni banka, zahranicni centralni banka nebo Evropska centralni banka. *
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A dale dle § 2a odst. 2 ZKPT se profesionalnim zékaznikem rozumi:
,,a) pravnickd osoba zaloZend za ucelem podnikadni, ktera podle posledni ticetni zdvérky
spliiuje alespon 2 ze 3 kriterii, kterymi jsou
1. celkova vyse aktiv odpovidajici castce alespon 20 000 000 EUR,
2. cisty rocni obrat odpovidajici castce alespon 40 000 000 EUR,
3. vlastni kapitadl odpovidajici c¢astce alespon 2 000 000 EUR,
b) zahranicni osoba zaloZend za ucelem podnikani, ktera splnuje podminky stanovené v
pismenu a).
tika, Ze kvalifikovanym investorem miize byt osoba, kterd investuje minimalné castku
odpovidajici ekvivalentu 125 000 EUR a ktera zaroven ucinila prohlaseni o tom, Ze si je
védoma rizik spojenych s investovanim do FKI. Pomérné obecna formulace tohoto
konkrétniho ustanoveni, dava prostor splnit tato kritéria Sirokému spektru potencialnich
investoru. Je tak velmi zajimava pro podnikatele s vy$§im objemem majetku, kteti mohou

za jistym ucelem spojit sily a investovat do vytipovanych oblasti hospodatstvi.

Nabidka investovani a predmét investic do FKI

Diivejs8i zadkonna uprava, konkrétné zakon ¢. 189/2004 Sb. o kolektivnim
investovani (dale jen ,,ZKI*), ucelové limitovala nabidku cennych papirti tykajicich se
investic do FKI tak, Ze nemohla byt u¢inéna veiejné. V souvislosti s ustanovenim § 21
odst. 2 pism. c) zédkona ¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijmi (dale jen ,,ZDP*) platnym jesté
vroce 2013, byla tato podminka diskriminaéni pro zahrani¢ni fondy kolektivniho
investovani z titulu povinnosti vetejné¢ nabizet cenné papiry, coz odporuje i jednomu
z ustanoveni ZKI, ktery v § 56 reguluje tento FKI a dale v § 56 odst. 5 ZKI pfimo nafizuje,
ze ,.cenné papiry vydavané specidalnim fondem kvalifikovanych investoru nesméji byt
verejné nabizeny ani propagovany. Pri zakladani fondu vsSak miZe byt uverejnéna
propagacni upoutavka. “ FKI je v Ceské republice druhem fondu kolektivniho investovani
a dani veskeré své piijmy snizenou dani z pfijmi ve vysi 5% jako ostatni fondy
kolektivniho investovani ustanovené ptivodné dle ZKI. Vzhledem k tomu, Zze naptiklad dle
maltského zakona regulujiciho kolektivni investovani, odpovida maltsky fond SICAV

C¢eskému FKI a tento je tak ve srovnatelné situaci s Ceskym subjektem kolektivniho
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investovani, nesmi tim padem mit mén¢ vyhodny danovy rezim, a proto by se na né¢j méla
aplikovat taktéz 5% sazba dan¢ z piijmu.

Pro nas ptipad se hodi i judikatura Soudniho dvora EU (dale jen ,,SDEU), ktery se
vV jednom ze svych piipadi vénoval srovnatelnosti situace u stalé provozovny. SDEU
opakované konstatoval, ze stala provozovna v zemi vzniku je ve srovnatelné situaci se
spole¢nosti usidlenou v tomtéZ staté, a to z pohledu dafiového prava tohoto statu.” Naproti
tomu tato stald provozovna neni ve srovnatelné situaci se spolecnosti usidlenou v tomtéz
stat¢ z pohledu statu, kde je usidlena spolecnost, které stala provozovna vznikla.®
Na zékladé¢ uvedenych skutec¢nosti lze konstatovat, Ze zahrani¢ni fond kolektivniho
investovani je ve srovnatelné situaci s tim ¢eskym. Podminka piivodné uvedena v § 21
odst. 2 pism. ¢) ZDP Vv podobé shromazd’ovani penéznich prostfedki od vetejnosti je tedy
v rozporu s evropskym pravem, konkrétné v souvislosti s volnym pohybem kapitalu a
zaroven byla v rozporu s § 56 odst. 5 ZKI, ktery FKI zakazuje vetejnou nabidku cennych
papirti a tak by tento druh fondu vylucovala ze zarazeni do preferen¢ni danové sazby.
Proto bylo usouzeno, Ze tato diskriminaéni podminka je neodivodnitelna.*

Nastésti nova pravni Uprava vnesla do této situace nové svétlo a ZISIF umoziuje
vetejnou nabidku akcii FKI a navic v aktudlnim ZDP doslo k vypusténi pism. c) v § 21
odst. 2, jez bylo piesunuto pod pism. b) s puvodni textaci, kterd vSak nyni jiz neni
v rozporu s aktualné platnou legislativou. Aktudlné lze tedy vefejné nabizet investice do
FKI za podminky, Ze je FKI zapsany v seznamu vedeném CNB a zaroveii Ze se investorem
muze stat pouze kvalifikovany investor, na coZ musi byt pfi nabizeni vyslovné upozornéno.
Ptfed samotnou investici v§ak musi byt poskytnuty alespoii tyto informace:

Pokud je obhospodatovatel fondu opravnén presdhnout rozhodny limit, musi
poskytnout nasledujici informace:
e Udaje o obhospodafovateli, administratorovi, hlavnim podpirci, auditorovi a
depozitafi a depozitarské smlouvée.
e Investi¢ni strategie.
e Aktudlni hodnota kapitalu.

o Udaje o pakovém efektu.

% Napfiklad rozsudek C-376/03, D.
3 Napfiklad rozsudek C-337/08, X Holding BV.

4 . . i P “ o P o Ce e 1
Z judikatury SDEU vyplyva, Ze existence diskriminace sama o sobé nestaci. Tato diskriminace zaroven nesmi byt odtivodnitelna
vefejnymi zajmy a i v piipadé, kdy by odtivodnitelna byla, nesmi jit nad ramec nutného k dosazeni cilii vefejného zajmu.
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e Historicka vykonnost.
e Podminky k vydavani a odkupu cennych papirt a zaknihovanych cennych papirt.
Zaroven nejsou omezovany majetkové hodnoty, do nichz lze investice sméfovat,

jedinou podminkou je, ze musi byt uvedeny ve statutu FKI.

3.2.4 Piedpokladany vyvoj v oblasti FKI v CR

Druhé polovina roku 2013 byla z hlediska legislativnich zmén v Ceské republice,
jez se dotykaly fondového investovani obecné velice turbulentni, obzvlast v danové
oblasti, kdy jesté tésné¢ pred koncem roku nebylo jasné, jaka bude sazba dané z piijmd,
jestli bude zachovéana 15% sraZkova dai na vyplatu dividend investorim apod. Zaroven
nebylo jasné, jestli od 1. 1. 2014 vstoupi v U€innost NOZ a ZOK. Obé& nové zakonné
normy a také novelizovany ZDP jsou vzajemné provazané obzvlast z hlediska
terminologie, kdy ZOK zavedl naptiklad nové formy akciovych spole¢nosti s proménlivym
zakladnim kapitalem a NOZ tzv. svéienské fondy, které pfi splnéni podminek stanovenych
ZISIF, ktery v cervenci nahradil pivodni zakon ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim
investovani, mohou fungovat jako fondy kvalifikovanych investort, avSak bez pravni
subjektivity.

Dulezitou roli v dalsim sméfovani a vyvoji v oblasti fondového investovani obecné
hraje Evropska unie, kterd tuto oblast harmonizuje Smérnicemi UCITS IV, V a AIFMD.
Clenské staty maji nasledné za povinnost implementovat tyto smérnice do souvisejicich
narodnich zakon.

Z hlediska dlouhodobého vyvoje ceského trhu kolektivniho investovani se lze
domnivat, Ze vyznamnou roli budou hrat predev§im specidlni fondy a fondy
kvalifikovanych investorii. V disledku zavedeni Smérnice UCITS IV, kterd usnadiiuje
preshrani¢ni fuze standardnich fondd, se ocekava, ze Ceské standardni fondy budou v
budoucnu, a to zejména v piipad€ piijeti spolecné evropské meény, fuzovat s fondy
spravovanymi zahrani¢nimi bankami a na ¢eském trhu tak mize zbyt jen velmi maly pocet
domaécich standardnich fondi. Z téchto diivodli je pro rozvoj ceského trhu vyznamna
transpozice Smérnice AIFMD, ktera se vztahuje na obhospodafovatele specialnich fonda
spravujici majetek nad hranici 2,5 mld. Korun (100 mil. eur). Nicméné v ptipad¢ vytvoifeni

kvalitniho regulatorniho rdmce obhospodatovani specialnich fondi miZe nova tprava vést
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k narastu podilu Ceské republiky na trhu a podet regulovanych subjektli miize nasledné

vzrust.
3.2.5 Dan z pfijmu FKI

Na rozdil od zasadnich zmén, kterych doznala legislativa v oblasti fondového
investovani, obchodnich korporaci a také obcanského zakoniku, danova legislativa zGstala
viceméné nezménéna, alespon prozatim. Je vSak pravdou, ze danova legislativa tykajici se
kolektivniho investovani byla dlouhou dobu predmétem vasnivych diskusi hlavné
vV Senatu, vzhledem k tomu, ze vlada pted koncem roku 2013 byla bez divéry a nova
Poslaneckd snémovna se teprve formovala. I pfesto vSak doslo ke schvaleni zakonnych
opatieni, ktera nakonec umoznila, aby danové zakony platily v ndvaznosti na ZOK a NOZ,
které zavadély novou terminologii, kterou stary ZDP neznal. Podkapitoly vénujici se

problematice zdanéni FKI jsou fazeny s ohledem na jejich ¢lenéni v ZDP.

Poplatnik

Z hlediska vymezeni poplatnikii dané z pfijmi pravnickych osob (dale také jen
»DPPO%) je dle DZP § 17 odst. 1 pism. a) pravnickd osoba, coz jisté FKI spliiuje, avSak je
na volbé investora jakou pravni formu zvoli. Vzhledem k tomu, Ze na FKI se muze
kvalifikovat za splnéni podminek i svéfensky fond, ktery nema pravni subjektivitu, tak je
dilezité i pism. f) téhoz paragrafu. Zaroven v § 17 odst. 2 a nasledné odst. 3 ZDP je
stanoveno, Ze poplatnici jsou dafiovymi rezidenty Ceské republiky (déle také jen ,,CR“) za
predpokladu, Ze maji na uzemi CR své sidlo nebo misto vedeni, za které se povazuje
adresa, ze které je poplatnik fizen (také jako sidlo). Damovy rezident CR ma dafiovou
povinnost, ktera se vztahuje jak na pfijmy plynouci ze zdrojti na uzemi CR, tak na p¥ijmy
ze zdrojli v zahrani¢i. Problematika zdroje pfijmu je v ZDP dale feSena samostatné v § 22,

ktery je dilezitym pramenem pro Ucely této diplomové prace.

Osvobozeni od dané

Velmi dilezity paragraf z pohledu mezinarodniho dafiového pladnovani, jez je
nositelem zéasadnich evropskych ptedpist, které do n&j byly transponovany. Jedna se
zejména o smérnici Rady EU o spole¢ném systému zdanéni matetskych a dcefinych

spole¢nostech z riznych c¢lenskych stati (Smérnice 90/435/EHS) a o spolecném systému
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zdanéni Groku a licen¢nich poplatkli mezi ptidruzenymi spolecnostmi z riznych ¢lenskych
statl (Smérnice 2003/49/ES).

Pro ucely této prace a mezinarodniho danového planovani jsou klicové zejména
osvobozeni dividend a podilt na zisku, troki a licen¢nich poplatki mezi pfimo kapitalové
nebo jinak spojenymi osobami od dané vybirané srazkou u zdroje, ktera dle § 36 odst. 1
pism. a) bod 1. Proto bude v této ¢asti detailné rozpracovana problematika pteshrani¢niho
plnéni v oblasti Grok, licencnich poplatkiti a dividend, ptipadné podili na zisku.

Kapitalové spojenymi osobami se rozumi pro ucely ZDP dle § 23 odst. 7 pism. a):

,,a) kapitalove spojené osoby, pritom

1. jestlize se jedna osoba primo podili na kapitalu nebo hlasovacich pravech druhé
osoby, anebo se jedna osoba primo podili na kapitdalu nebo hlasovacich pravech vice osob;
a pritom tento podil predstavuje alespon 25 % zakladniho kapitalu nebo 25 % hlasovacich
prav téchto osob, jsou vsechny tyto osoby vzajemné osobami primo kapitalové spojenymi,

2. jestlize se jedna osoba neprimo podili na kapitilu nebo hlasovacich pravech
druhé osoby, anebo se jedna osoba primo nebo neprimo podili na kapitilu nebo
hlasovacich pravech vice osob, a pritom tento podil predstavuje alespon 25 % zdkladniho
kapitalu nebo 25 % hlasovacich pradv téchto osob, jsou vsechny tyto osoby vzdjemné
osobami kapitalové spojenymi,

ab):

b) jinak spojené osoby, kterymi jsou osoby

1. kdy se jedna osoba podili na vedeni nebo kontrole jiné osoby,

2. kdy se shodné osoby nebo osoby blizké podileji na vedeni nebo kontrole jinych

osob, tyto jiné osoby jsou vzdjemné osobami jinak spojenymi. Za jinak spojené

0soby se nepovazuji osoby, kdy je jedna osoba ¢lenem dozorcich rad obou osob,

3. ovladajici a ovladana a také osoby ovladané stejnou oviddajici osobou,

4. blizke,

5. které vytvorily pravni vztah prevaziné za ucelem snizeni zdkladu dané nebo

zvySeni danové ztraty.
Podil na zakladnim kapitilu nebo podil s hlasovacim pravem ve zdanovacim

obdobi nebo obdobi, za néz je podavano danové priznani, se stanovi jako

aritmeticky primér meésicnich stavii. Ucast v kontrolni komisi nebo obdobném
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kontrolnim organu a provadeni kontroly za uplatu se nepovazuje za podileni se na

«

kontrole.

Prevodni ceny

V piipadech, kdy se jedna o spojené osoby, je nutné pamatovat také na spravné
stanoveni tzv. pfevodnich cen (z anglického ,.transfer pricing®), které musi respektovat
principy trzniho odstupu (z anglického ,,at arm’s lenght principle*). Uvedena pravidla byla
zavedena zejména z divodu propojovani narodnich ekonomik a stile vyssi potiebé
nadnarodnich spolecnosti financovat aktivity svych pobocek, tedy naptiklad situace, kdy
matefska spolecnost pijcuje finanéni prostiedky dcefiné spolecnosti. Pro ucely ZDP se
tedy pfevodnimi cenami mysli, dle § 23 odst. 7 nasledujici ceny:

,, Lisi-li se ceny sjednané mezi spojenymi osobami od cen, které by byly sjedndny
mezi nezavislymi osobami v béznych obchodnich vztazich za stejnych nebo obdobnych
podminek, a neni-li tento rozdil uspokojivé dolozen, upravi spravce dané zaklad danée
poplatnika o zjisteny rozdil; nelze-li urcit cenu, kterda by byla sjednavana mezi nezavislymi
osobami v beznych obchodnich vztazich za stejnych nebo obdobnych podminek, pouZije se

cena zjisténd podle zvlastniho pravniho predpisu.

V ptipadé, ze spravce dané zjisti, ze mezi spojenymi osobami byla sjednana vyssi
hodnota troku nebo licencniho poplatku, nez jakd by byla sjedndna mezi nespojenymi
osobami, musi danovy subjekt odivodnit takto stanovenou vysi platby, a neni-li tato
uspokojiveé dolozena, pak spravce dané€ upravi zdklad dané o zjiStény rozdil. V této oblasti
existuji dvé zajimava rozhodnuti osmého senatu NejvysSiho spravniho soudu tykajici se
tvorby cen mezi spojenymi osobami (konkrétné rozhodnuti ¢.j. 8 Afs 80/2007-105 a ¢.j. 8
Afs 51/2009-61). Z téchto rozhodnuti neptimo vyplyva, ze dikazni bfemeno je na strané
spravce dané, nikoliv poplatnika. Spravce tak musi byt schopen doloZit, Ze poplatnik pfi
stanoveni pfevodnich cen postup v rozporu s § 23 odst. 7 ZDP.

Pro ilustraci bude nize citovano z odiivodnéni rozsudku, ze kterého lze dovozovat
fadky napsané vySe (citace z odiivodnéni rozsudku ¢.j. 8 Afs 80/2007-105) “(...) Zdkon
0 danich z prijmit neurcuje presny zpiisob, jakym ma spravce dané stanovit cenu béznou
V prostiedi fungujici hospodarské soutéZe, pouze ji neprilis presné vymezuje. Jen
V pripadech, ve kterych tuto cenu nelze podle § 23 odst. 7 urcit, se pouZije cena zjistend

podle zdakona o ocenovani majetku. To ovsem neznamend, Ze urceni jeji vySe zavisi na
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libovuli spravce dané. Zakonoddarce mu poskytl znacny prostor pro posouzeni, diky
kterému miize postupovat s ohledem na specifika kazdého konkrétniho pripadu. Je na jeho
uvazeni, které subjekty zahrne do vzorku pro zjisténi ceny obvyklé, na druhou stranu vsak
zvolené subjekty musi korespondovat se situaci danového subjektu (osoby blizké ¢i jinak
spojené), a své uvahy o vybéru musi odivodnit. Jsou na néj kladeny takové pozadavky, aby
pripadné zvySeni danové povinnosti bylo zdkonné a spravedlivé a jeho rozhodnuti

prezkoumatelné.

Jinymi slovy, dikazni bfemeno, v pfipadé¢ kdy sprdvce dané¢ napadne cenu
sjednanou mezi spojenymi osobami, pfechazi z poplatnika na spravce dané. Pokud na
zakladé provedenych odiivodnénych a objektivnich Setieni a zjisténi spravcem dané tento
dolozi, ze byla mezi spojenymi osobami skute¢né¢ smluvena cena vyssi, neZ by byla
sjednédna mezi nezdvislymi osobami v béznych obchodnich vztazich, navysi spravce dané
zaklad dané o neopravnéné uplatnénou vysi danoveé ucinnych troki a rozdil mezi cenou
obvyklou a cenou sjednanou posoudi jako vyplatu podilu na zisku (dividendy) podle
ustanoveni § 22 odst. 1 pism. g) bod 3 ZDP, ktera bude mit standardni rezim zdanéni bud’
zvlastni sazbou dan¢ podle § 36 ZDP nebo piipadné nizs§i sazbou nebo osvobozeni dle
aplikace Smérnice 90/435/EHS, o spolecném systému zdanéni matetskych a dcefinych
spole¢nosti z riznych ¢Elenskych statt, ¢i smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni (dale jen
»SZDZ*) se statem rezidence zahrani¢niho piijemce platby.

Spojené osoby vyuZzivajici vyhod osvobozeni od sraZkovych dani at’ uz na uroky
nebo licenéni platby, by vzdy mély disponovat fadnou dokumentaci pievodnich cen —
mimo jiné pro jejich mozZné vyuziti v ptipadé namitek spravcl dané. Zaroven je vhodné
sledovat problematiku pfevodnich cen na mezindrodni Urovni, zejména tzv. Spolecné
forum EU pro ptevodni ceny (EU Joint Transfer Pricing Forum), které vénuje zvySenou
pozornost pravé dokumentaci pievodnich cen a jejich metodikdm spolu s moZnostmi
uzavirani predbéznych cenovych dohod (APA — Advance Pricing Agreement) na Urovni
jak danovych sprav jednotlivych ¢lenskych zemi, tak také jednostrannych dohod piimo
mezi poplatnikem a spravcem dané€ z jedné zemé. V neposledni fadé je také mozno vyuzit
pokynu D-334 Generalniho finanéniho feditelstvi (dale jen ,,GFR®), ktery definuje rozsah

dokumentace zptisobu tvorby cen mezi spojenymi osobami.
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Pti otdzce danové uznatelnosti financnich vydaji (uroki) u ceskych obchodnich
korporaci v ptipadé pujcky od spojené osoby je nutné vénovat pozornost také pravidlu
nizké kapitalizace, které je obsazeno v ustanoveni § 25 odst. 1 pism. w) ZDP, a které
vyluéuje z uznatelnych finan¢nich ndklada takovou c¢astku finanénich nakladu, ,,0 kterou
uhrn uverovych financnich ndstrojii od spojenych osob v pribéhu zdanovaciho obdobi
nebo obdobi, za néz se podava danové priznani, presahuje Sestinasobek vyse viastniho
kapitalu, je-li prijemcem uverového financniho nastroje banka nebo pojistovna a

ctyrnasobek vyse viastniho kapitalu u ostatnich prijemcii uverovych financnich nastroji.

Zddost o osvobozeni od dané vybirané srdzkou dle § 38nb ZDP
V ptipad¢€ dodrzeni vySe uvedenych pozadavki, stanovenych dle ZDP, existuji jeste
dalsi podminky, které musi poplatnik splnit, aby mohl tyto pfijmy osvobodit. Jedna se

zejména o tyto nalezitosti:

1. Platce urokl z uvért a ptjéek nebo licenénich poplatkll a piijemce troki z uvért a
pujcek nebo licencnich poplatkii jsou osobami piimo kapitalové spojenymi po dobu
alespoil 24 mésicii neptetrzité po sobé jdoucich.

2. Pfijemce uroki zuvért a pujcek nebo licencnich poplatkil je jejich skute¢nym
vlastnikem.

3. Uroky z uvéra a puijéek nebo licenéni poplatky nejsou piicitatelné stalé provozovné
umisténé na uzemi Ceské republiky nebo tietiho statu.

4. Ptijemci Grokl z uvért a pijcek nebo licencnich poplatkil bylo vydano rozhodnuti

podle § 38nb ZDP.

Osvobozeni lze uplatnit i pfed splnénim podminky uvedené v bod¢ 1, avSak musi
byt tato splnéna nasledné. Pti nedodrzeni této podminky se postupuje piimétené podle
odstavce 4.

Je nutné vzit na védomi, Ze zde existuje administrativni podminka osvobozeni
urokli nebo licen¢nich poplatki, kterou je rozhodnuti mistné piislusného spravce dané
0 pfiznani osvobozeni. O toto rozhodnuti lze pozadat za piedpokladu, Ze vSechny
podminky pro osvobozeni jsou splnény, coz je nutné v této zadosti také prokazat. Dle

aktualni praxe spravce dané¢ se jedna zejména o tyto dokumenty:

32



1. Potvrzeni o danovém rezidentstvi pfijemce licen¢nich poplatkli nebo urokt pro
ucely ptislusné Smérnice EU.

2. Informace prokazujici, Ze pfijemce licencnich poplatki nebo urokti je jejich
skute¢nym vlastnikem.

3. Potvrzeni zahrani¢niho spravce dan€, ze ptijemce licencnich poplatki nebo trokt
podléha dani z piijmu.

4. Cestné prohlaseni podepsané statutirnim organem spolednosti, Ze piijemce
licencnich poplatkli nebo urokt je jejich skute¢nym vlastnikem.

5. Informaci prokazujici, Ze ptijemce licencnich poplatkii nebo urokti md uznanou
pravni formu dle natizeni Evropského spolecenstvi.

6. Informace prokazujici, Ze piijemce licen¢nich poplatkli jsou pifimo kapitdlové
spojenymi osobami.

7. Pravni titul pro vyplatu licen¢nich poplatki nebo Grokd.

Vsechny uvedené dokumenty ma za povinnost poplatnik dolozit a musi z nich byt
jasné patrné, ze zadatel spliluje zdkonem dané podminky, spravce dané se opakované pii
podavani zadosti vyjadril, Ze nesmi dovozovat, ale pouze zkoumat platnost dokumentd.
Pokud tedy poplatnik v§echny podminky pro osvobozeni splni, je spravce dané povinen
rozhodnuti o pfiznani osvobozeni vydat vcetné¢ uvedeni zdanovacich obdobi, na kterd se
osvobozeni vztahuje (poplatnik mize zadat maximalné o tii bezprostiedné po sob¢ jdouci
zdanovaci obdobi).

Vzhledem k délce &asového testu je mozné konstatovat, ze Ceska republika pIné
vyuziva moznosti, kterd je smérnici dana jednotlivym ¢lenskym statim, tedy nepiiznavat
osvobozeni z urokli spolecnostem, které nespliiuji podminky pro pfiznani statusu
spojenych osob nepfetrzit¢ po dobu alesponn 24 mésici (pficemz osvobodit lze i pred
splnénim této podminky, avSak nasledné musi byt tato podminka splnéna). V nékterych
piipadech tak muze byt lepSi vyuzit spiSe ustanoveni uzavienych smluv o zamezeni
dvojimu zdanéni (naptiklad u projektti, na které se zakladd zvlastni skupina propojenych
spole¢nosti a o kterych se doptedu vi, Ze nebudou trvat po dobu dvou let), které¢ osvobozuji
vyplatu urokd nebo licen¢nich poplatkli od srazkové dané v zemi zdroje automaticky (pii
doloZeni danového domicilu zahraniéniho piijemce Urokovych plateb nebo licen¢nich
poplatku).

Na druhou stranu nutno dodat, ze v ptipad¢ osvobozeni dividend je zakon mirngjsi
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a plati, Ze vyplatu dividend lze osvobodit uz od okamziku, kdy dojde ke kapitdlovému
vstupu do obchodni korporace v minimdalni vysi alespoit 10% a Casovy test v délce 12
nepretrzit¢ po sobé jdoucich mésici mize byt splnén dodatecné. Stejné jako u urokl a
licen¢nich poplatkt plati, ze piijemce dividend musi byt jejich skutecnym vlastnikem,
danovym rezidentem ¢lenského statu EU, §V}'Icarské konfederace, Norska nebo Islandu a
ptijemce taktéz musi mit kapitdlovou formu uznanou dle Smérnice 90/435/EHS, z nichz je

napiiklad v CR vylou¢ena komanditni spole¢nost (na rozdil tfeba od Slovenska).

Zdklad dané

Pti vypoctu zdkladu dané¢ z pifijma u FKI se postupuje stejn¢ jako v piipadé
ostatnich kapitdlovych forem pravnickych osob s ohledem na prédvni formu obchodni
korporace, kterd ma statut FKI. V ptipad¢ ze poplatnik je pouze ¢ast zdanovaciho obdobi
investi¢nim fondem, ma za povinnost rozdélit zéklad dan¢ dle § 20 odst. 1 ZDP snizeny o
polozky podle § 34 ZDP spiesnosti na dny a to na C&ast ,,a) pripadajici na cast
zdanovaciho obdobi, v niz byl investicnim fondem, ktera se zaokrouhluje na celé tisice K¢
dolii, b) pripadajici na zbyvajici cast zdanovaciho obdobi, ktera se zaokrouhluje na celé

tisice K¢ dolu. “

Sazba dané

Oproti standardni sazb¢ dané z ptijmi pravnickych osob ve vysi 19% jsou dle § 21
odst. 2 pism. a) pro ¢eské investi¢ni fondy, véetné FKI, a dle pism. b) i pro zahrani¢ni
investiéni fondy zjiného ¢lenského statu EU, Svycarské konfederace, Norska nebo
Islandu, zvyhodnény sazbou sniZenou, ktera aktualné ¢ini 5%. Pro tplnost nutno dodat, Ze

tato sazba se vztahuje pouze na zisky investi¢nich fondu, nikoliv na obhospodarovatele.

Zdroj prijmii

Z ditvodu zaméteni této diplomové prace je na misté pomérné podrobné analyzovat
§ 22 ZDP, ktery vymezuje piijmy, které jsou povazovany za zdroj zuzemi Ceské
republiky. NiZe budou analyzovany pouze ta ustanoveni pfedmétného paragrafu, kterd
mohou mit vliv na vypodet datiové povinnosti v Ceské republice pro uéely investovani
prostfednictvim zahrani¢nich subjektl spadajicich pod hlavicku FKI.

Za piijmy ze zdroji na uzemi CR se u poplatnika povazuji dle § 22 odst. 1 pism. a)
ZDP ptijmy ,z Ccinnosti vykondvanych prostrednictvim stalé provozovny.* Stéla

provozovna je pojem, ktery ma svij piesné stanoveny ramec a je také obsahle definovan
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v modelové smlouvé Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj (dale jen ,,OECD*;
Organisation for Economic Co-operation and Development), ze které vychazeji vSechny
SZDZ. ZDP potom definuje stalou provozovnu v § 22 odst. 2 jako , ,misto k vykonu
cinnosti poplatnikii uvedenych v § 2 odst. 3 a § 17 odst.4 na tizemi Ceské republiky, napr.
dilna, kancelar, misto k tézbe prirodnich zdroju, misto prodeje (odbytiste), staveniste.
Staveniste, misto provadeni stavebné montaznich projektit a dale poskytovani cinnosti a
sluzeb uvedenych v odstavci 1 pism. ¢) a f) bod 1 poplatnikem nebo zaméstnanci ci
osobami pro ného pracujicimi se povazuji za stalou provozovnu, presahne-li jejich doba
trvani Sest mésicii v jakéemkoliv obdobi 12 kalendarnich mésicii po sobé jdoucich. Jestlize
osoba jednd na vizemi Ceské republiky v zastoupeni poplatnika uvedeného v § 2 odst. 3 a §
17 odst. 4 a ma a obvykle zde vykondva opravneni uzavirat smlouvy, které jsou zavazné
pro tohoto poplatnika, ma se za to, Ze tento poplatnik mad stilou provozovnu na vzemi
Ceské republiky, a to ve vztahu ke vSem c¢innostem, které osoba pro poplatnika na vizemi
Ceské republiky provadi.

V piedchozi podkapitole byla pomérmné podrobné rozpracovana problematika
specialnich financnich transakci, které jsou pfedmétem dané vybirané sraZzkou a tato ma
vyznamny piesah i ve zdrojich pfijmu, konkrétné je na tyto platby pamatovano v § 22 odst.
1 pism. g) bod 1, ve kterém se za zdroj piijmt zGzemi CR povazuji ,,ndhrady za
poskytnuti prava na uziti nebo za uziti predmétu priimyslového vlastnictvi, pocitacovych
programii (software), vyrobné technickych a jinych hospodarsky vyuzitelnych poznatkii
(know-how), “ dle bodu 3 téhoz paragrafu ,,podily na zisku, vypordadaci podily, podily na
likvidacnim ziistatku obchodnich spolecnosti a druzstev a jiné prijmy z drzby kapitdlového
majetku a cast zisku po zdanéni vyplacena tichému spolecnikovi. Za podily na zisku se pro
ucely tohoto ustanoveni povazuje i zjisteny rozdil mezi sjednanou cenou a cenou obvyklou
na trhu (§ 23 odst. 7) a dadle uroky, které se neuznavaji jako vydaj (ndaklad) podle § 25 odst.
1 pism. w) a zI), s vyjimkou zjisteného rozdilu u sjednanych cen a uroku hrazenych
danovému rezidentovi jiného clenského statu Evropské unie, Norska, Islandu nebo
Svycarské konfederace; podilem na zisku je i plnéni ze zisku svérenského fondu.* Urokové
pfijmy jsou shrnuty v bod¢ 4 stejného paragrafu ,,uroky a jiné vynosy z poskytnutych
uverovych financnich nastrojii a obdobné prijmy plynouct z jinych obchodnich vztahii, z
vkladii a z investicnich ndstroju podle zvlastniho pravniho predpisu, upravujiciho

‘

podnikani na kapitalovém trhu.
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Samostatnym bodem 14 v § 22 odst. 1 pism. g) ZDP je fesSen piijem ze sveétenského
fondu, ktery je také povazovan za zdroj zuzemi CR. A kone&nd posledni kategorii
V oblasti zdroji piijmi z tzemi Ceské republiky je odst. 3, ktery se vztahuje jednak na
vefejné obchodni spoleCnosti, ale hlavné na pfijmy komplementdfe komanditni
spolecnosti, kdy toto ustanoveni povazuje komplementate pro ucely vypoctu dan¢ z piijmua
za stalou provozovnu, jejimz prostfednictvim jsou ji takové piijmy pficitatelné. Pro ucely
splnéni dafiové povinnosti pamatuje toto ustanoveni i na tzv. zajisténi dan¢ dle § 38e odst.
3 ZDP. Tento institut se vSak aplikuje pouze vici poplatnikim, ktefi maji danovou
rezidenci mimo ¢lenské staty EU, Svycarské konfederace, Norska nebo Islandu. Vzhledem
k faktu, ze diplomova prace se zabyva pouze vztahy mezi subjekty, na které se zajisténi
dané¢ nevztahuje, neni tato problematika déale rozpracovana, nicmén¢ je zminéna pro

uplnost v danové oblasti.

Zvlastni sazba dané

Pro tcely této diplomové prace bude pfedmétem analyzy zvlastni sazby dan€ pouze
jeji 15% vyse, protoze zvySend sazba ve vysi 35% se potencidlné uplatiiuje pouze pro
poplatniky, ktefi nejsou danovymi rezidenty jiného ¢lenského statu EU nebo dalSiho statu
tvofictho Evropsky hospodaisky prostor, pfipadné takovi poplatnici, jejichz dailova
rezidence je mimo staty, s nimiz ma Ceska republika uzavienu SZDZ nebo smlouvu o
vymeén¢ informaci v danovych zalezitostech (dale jen ,,TIEA®; zkratka z anglického Tax
Information Exchange Agreement). SraZzkova dan se dle § 36 ZDP aplikuje zejména dle
odst. 1 pism. a) na pfijmy plynouci z licen¢nich poplatkli (§ 22 odst. 1 pism. g) bod 1) a
dale dle pism. b) na podily na zisku a uroky (§ 22 odst. 1 pism. g) bod 3 a 4). Povinnost
srazit a odvést dain ma platce dané, proto patii do kategorie dani srazenych u zdroje
(podobné jako naptiklad vyplata ptipsanych urokti na spotficim uétu fyzické osoby) s tim
rozdilem, Ze ke sraZeni dan¢ miiZe dojit aZ v momenté, kdy se ,,0 takovém dluhu uctuje
V souladu se zvlastnim pravnim predpisem.“ Dal$i souvisejici natizeni v § 36 ZDP pouze
roz§ifuji dolozena ustanoveni a vzhledem Kk elementarnimu pozadavku pfi konstrukci
modeli mezinarodniho danového planovani, kterym je minimalizovat nebo uplné
osvobodit poplatniky od dani vybiranych srdZkou na tdrovni finan¢nich tokli mezi
pravnickymi osobami, nebude témto ustanovenim vénovana dal§i pozornost. Tento
argument podporuje 1 souvisejici § 37 ZDP, ktery vyslovné tika, ze ,,ustanoveni tohoto

zdakona se pouZije, jen pokud mezinarodni smlouva, kterou je Ceskd republika vazana,
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nestanovi jinak.* Poplatnik ma totiz v ptipadé volby mezi dvéma platnymi variantami,
respektive v tomto pfipadé sazbami, vzdy moznost zvolit si tu, kterd je pro ného

vyhodnéjsi.
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3.3 Charakteristika FKI v Lucembursku

Cely sektor kolektivniho investovani je pomérné Siroce harmonizovan v ramci
Clenskych stati EU, a proto jak v pfipadé lucemburskych, maltskych, tak i kyperskych
fondu kolektivniho investovani je vétSina piedpist shodnych s témi ¢eskymi. Lisi se pouze
V detailech, zejména v navaznosti na danovou legislativu konkrétnich statl, a proto
charakteristika FKI v téchto jurisdikci se zaméti pouze na signifikantni rozdily mezi
¢eskou variantou, jejiz detailni rozbor je nezbytny pro analytickou ¢ést této prace, kterd se
zaméfuje na vyuZiti zahrani¢niho FKI pro investice v Ceské republice. Logika fazeni
podkapitol bude respektovat jejich rozlozeni jako v pfipadé charakteristiky ¢eskych FKI.

Tradice fondového investovani je v Lucembursku zakofenéna velmi silné.
Podtrhuje to i fakt, Ze Lucembursko v poctu registrovanych fondl i objemu spravovaného
majetku v takovych fondech dlouhodobé patii v celosvétovém méftitku na $pici. Tomuto
stavu silné¢ napomahéd dlouhodobé¢ stabilni a pfizniva legislativa, kterd mé za nasledek
vysoky pocet specializovanych firem a kvalitni infrastrukturu, které tak spolecné vytvari
velmi dobré investorské klima. Reéi &isel, na zatatku roku 2013 mély lucemburské fondy
kvalifikovanych investorti (formy SICAR, SICAV nebo SIF; zkratka z anglického
Specialised Investment Fund) ve spravé aktiva v hodnoté 308 mld. EUR.

Vzhledem k tomu, ze Lucembursko je ¢lenskym staitem EU, tak muselo do svych
platnych zdkonl upravujicich kolektivni investovani implementovat Smérnici AIFMD.
Pfed jejim implementovanim, ke kterému dosSlo 22. cervence 2013, upravoval
v Lucembursku kolektivni investovani zakon z roku 2007 (SIF law), ktery se ptidruzil
k ptivodnimu zakonu o investovani do cennych papird v ptipadé fondu, jez neni nabizen
vetejnosti. Aktualni legislativa, ktera v Lucembursku zasteSuje kolektivni investovani, je
zakon €. 6471, souvisejici danové ptedpisy jsou obsazeny V lucemburském zakoné o

danich z pfijma (The Income Tax Act of 1967).

3.3.1 Pravni formy FKI v Lucembursku

Na rozdil od Ceské republiky, transpozice Smérnice AIFMD neznamenala
Vv pfipad€ lucemburského prava natolik vyrazné zmény v oblasti pravnich forem, které se
mohou kvalifikovat jako fondy kvalifikovanych investorti. VySe zminénd smérnice nazyva

FKI obecné jako alternativni investi¢ni fondy a ty, které v Lucembursku mohou fungovat
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vénovana nejveétsi pozornost.
VSechny dostupné pravni formy pro kolektivni investovani v Lucembursku jsou
tyto:
e Spolecnost s ru¢enim omezenym (S.a.R.L. —,,Société a Responsabilité Limitée*)
e Akciova spolecnost (SA —,,Sociéte Anonyme*)
e Investi¢ni spole¢nost s variabilnim kapitalem (SICAV — ,,Société d'Investissement
a Capital Variable*)
e Investi¢ni spolecnost s fixnim kapitdlem (SICAF — ,,Société¢ d’'Investissement a
Capital Fixe)
e Komanditni spole¢nost na investi¢ni listy (SICAR — ,,Société d’'Investissement en
Capital a Risque”).
e Komanditni spole¢nost (SCA - ,,Société en Commandite per Actions®)

e Akciova spolecnost ve formé tzv. cooperative company (,,SA* nebo ,,SCSA*)

3.3.2 Struktura lucemburského FKI

V tomto ohledu je legislativa totozna s ¢eskym ZISIF, nicméné pro Uplnost je na
misté uveést ndzvoslovni ekvivalenty. Opét zde figuruje obhospodatovatel, administrator,
depozitat 1 jakysi hlavni podptlrce. Z pohledu dohledového organu nad kolektivnim
investovanim v Lucembursku je hlavnim subjektem Komise pro dohled nad finan¢nim
sektorem (Commission de Surveillance du Secteur Financier; dale také jako ,,CSSF”). Ta
ma na starosti schvalovani obhospodafovatel, depozitafi, ma rovnéz dohled nad
kapitalem fondu, ktery, stejné€ jako v piipadé ¢eského FKI, musi do 12 mésicti €init alespont
1 250 000 EUR nebo jeho ekvivalent v jiné méné. (BOEIJEN-OSTASZEWSKA, O. van et
al. (eds.) 2012)

Z hlediska osob, které se mohou stat kvalifikovanym investorem, je lucemburska
zdkonnd definice analogickd s ceskou a i vtomto pfipadé¢ je zpohledu této prace
pisemné prohlasi, ze spliuje status informovaného investora a investuj minimalné 125 000

EUR.
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Investicni moznosti SIF jsou velmi Siroké a musi respektovat diverzifikaci
investi¢niho rizika bez omézeni vyse do jednotlivych instrumentd. Investi¢ni limity jsou
zcela v kompetenci fondovych manazeri. Aktiva takového fondu tak mohou tvofit cenné
papiry, obligace, derivaty, strukturované produkty, nemovitosti a mnoho dalSich druht

aktiv, kterd jsou bézna pro fondy obecné.

3.3.3 Dan z pfijmu lucemburského FKI

Danové zékony jednotlivych ¢lenskych stath jiz samoziejmé nejsou harmonizovany
do té miry, jako je tomu v oblasti legislativy kolektivniho investovani. Lucembursko je
obecné¢ povazovano za danové velmi piiznivou jurisdikci z pohledu holdingovych
spole¢nosti, licen¢nich spolecnosti a samoziejmé kolektivniho investovani. Lucemburska
danova legislativa dlouhodob¢ umoznuje, na urovni pravnickych osob s mistnim danovym
domicilem, rGznad dafova osvobozeni kapitdlovych piijmi, ulevy v pfipadé piijma
Z licen¢nich poplatkti a vzhledem ke svému c¢lenstvi v EU, lze pfi mezinarodnim danovém
planovani vyuzit osvobozeni od srdzkovych dani na dividendy, troky a licence na
transakce mezi spojenymi osobami s datlovymi domicily v ramci EU a EHS.

Pro specialni fondy kvalifikovanych investorG plati v Lucembursku specidlni
danovy rezim, kdy nepodléhaji zadné korporatni dani z pfijmi, tudiz veskeré fondem
generované piijmy jsou osvobozeny od dang. DalSim ustanovenim, které zatraktiviluje
investorim zalozit fond pravé v Lucembursku, je osvobozeni od piijmi realizovanych
prodejem cennych papirti. Naproti tomu, fondy jsou Casto povinny platit dai z kapitalu,
resp. z ¢istého obchodniho jméni (Net worth tax). V Lucembursku tomu tak neni, na rozdil
od klasickych kapitalovych holdingovych spole¢nosti, které jsou jednou ro¢né povinny
pfecefiovat sva aktiva a zaplatit 0,5% ze zminovaného Cistétho obchodniho jméni.

(BOEIJEN-OSTASZEWSKA, O. van et al. (eds.) 2012)

Specidlni dariova nastaveni u lucemburskych SIF

Pii zalozeni fondu je zakladatel povinen zaplatit tzv. upisovaci dan (Subscription
tax), ktera dosahuje vyse 0,01% z ¢isté hodnoty aktiv fondu (Net asset value tax) a také
fixni kapitdlovou dan (Fixed capital duty) ve vysi 1250 EUR. Zajimavosti je, ze 1

vV pfipadé¢ Ze se jednd o danové nerezidentni investory, ktefi prodavaji svij podil
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V lucemburském SIF, tak v Lucembursku nemaji zddnou danovou povinnost v piipadé
realizového piijmu z takového prodeje.

Ptestoze dan z ptidané hodnoty (dale jen ,,DPH®) neni pfedmétem analyz této
prace, neni bez zajimavosti, ze v pfipadé¢ Lucemburska nejsou predmétem DPH tzv.
management fees, v prekladu néco jako poplatky za spravu a fizeni fondu.

Zaroven, pokud je SIF zalozen jako investi¢ni spolecnost (napt. SICAV), tak miize
vyuzivat SZDZ 1 Smérnici Rady o spolecném systému zdanéni matefskych a dcefinych

spolecnosti z rtiznych ¢lenskych statt.
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3.4 Charakteristika FKI na Malté

Maltska republika do doby svého vstupu do struktur EU, do nichZ se v€lenila stejné
jako Ceska republika 1. kvétna 2004, fungovala v mnoha ohledech jako tzv. offshore
jurisdikce, ktera umoznovala specidlnim typim spolecnosti prakticky nedanit Zzadné
pfijmy. Jednou z podminek jejiho vstupu do EU byla zésadni pfeména daitového systému,
ktery se musel piiblizit standardim v zemich tehdejSi evropské patnactky, respektive
pétadvacitky, kdyz se vezme v tvahu dalSich 9 stati, které v tu dobu spole¢né s Maltou
vstupovaly do Unie. D4 se fici, ze Malta svoji transformaci pojala velmi sebevédom¢ a
dnes je schopna vyspélosti korporatniho prava (které vychazi z klasického anglického
zvykového prava, znamého jako Common Law) a datiového systému, ktery si zachoval
jurisdikce jakymi bezpochyby po desetileti jsou Holandsko, Svycarsko, Lucembursko nebo
Velka Britanie.

Jednim z néstroju, jak pfildkat zahrani¢ni investory bylo zavedeni profesiondlnich
investi¢nich fond, véetné souvisejici infrastruktury, kterd je nezbytna k jejich fungovani.
Malta, stejné jako Lucembursko, Kypr i Ceska republika byla mezi prvnimi 14 staty, které
dokazaly transponovat Smérnici AIFMD v prvnim terminu do svych legislativ. Stejné jako
Vv piipad¢ vySe uvedenych statu se tak stalo 22. ¢ervence 2013. Nutno vSak poznamenat, Ze
Malta byla pomérné daleko v legislativni oblasti upravujici kolektivni investovani uz pted
touto implementaci. Jako ptiklad I1ze uvést moznost zakladat tzv. subfondy, pod jednim
umbrella fondem, kdy subfondy maji oddélenou investic¢ni strategii a nemusi samostatné
ziskavat licenci, jejiz obdrZeni je znacn€ Casové€, procesné, administrativné 1 finanéné
narocné. Zaroven tyto subfondy mohou mit vydany akcie vedené v rozdilnych ménach.
V tomto sméru se Malta, pfed adoptovanim Smeérnice AIFMD a UCITS IV ostatnimi
Clenskymi staty, fadila mezi hrstku jurisdikci, ve kterych bylo mozné zakladat tyto

umbrella fondy a ptislusné subfondy.
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3.4.1 Pravni formy FKI na Malté

Maltské zakony nepovoluji takovou variabilitu pravnich forem spolec¢nosti, které se
mohou kvalifikovat na FKI, jako napiiklad v Ceské republice nebo v Lucembursku.
Nicméné pravni formy opét vychazeji ze zvykového prava, které obecné upravuje maltské
korporatni prostiedi, a je tedy mozné zalozit nasledujici varianty:

e Investi¢ni spolecnost s variabilnim kapitalem (SICAV)

e Investi¢ni spole¢nost s fixnim kapitalem (INVCO)

e Partnership (obdoba ¢eské komanditni spolenosti)

e Trust (obdoba ¢eského svérenského fondu)

e Spole¢ny smluvni fond (specidlni fond, v originale ,,Common contractual fund”,

ktery byl pivodné v roce 2003 predstaven v Irsku v souladu s regulaci UCITS; v

¢eském pravnim prostiedi pro tento fond neni piesny ekvivalent)

(BOEIJEN-OSTASZEWSKA, O. van et al. (eds.) 2012)

3.4.2 Struktura maltského FKI

Technicka struktura jednotlivych subjektti vstupujicich do fungovani FKI na Malté
je opét analogicka s ceskou a lucemburskou. Z pohledu dohledového organu nad
kolektivnim investovanim na Maltgé, je hlavnim subjektem Maltsky ufad pro finanéni
sluzby (Malta Financial Service Authority; dale také jako ,,MFSA”). Ten ma na starosti
schvalovani obhospodarovateli, depozitaii, méa rovnéz dohled nad kapitdlem fondu, ktery,
stejné jako v piipadé ¢eského FKI musi do 12 mésicu ¢init alesponn 1 250 000 EUR nebo
jeho ekvivalent v jiné méné.

Z hlediska osob, které¢ se mohou stat kvalifikovanym investorem, je maltska
zdkonnd definice opét kopiruje tu Ceskou a i vtomto ptipadé je z pohledu této prace
pisemné prohlési, Ze spliiuje status informovaného investora a investuje minimaln¢ 125
000 EUR. Investicni moznosti specialnich profesionalnich investi¢nich fondu (dale také
jako ,,PIF*) jsou velmi Siroké a musi respektovat diverzifikaci investi¢niho rizika bez
omézeni vySe do jednotlivych instrumentd. Investi¢ni limity jsou zcela v kompetenci

fondovych manazeri. Aktiva takového fondu tak mohou tvofit cenné papiry, obligace,
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derivaty, strukturované produkty, nemovitosti a mnoho dal§ich druht aktiv, kterd jsou

bézna pro fondy obecné. (BOEIJEN-OSTASZEWSKA, O. van et al. (eds.) 2012)

3.4.3 Dan z pfijmi maltského FKI

Danovy systém na Malté je charakteristicky obecné¢ pomérné vysokou sazbou dané
z ptijmu pravnickych osob, ktera dosahuje 35 %. Specifikem je, Ze poplatnici maji
moznost zazadat po jejim zaplaceni o néslednou refundaci, ktera dosahuje 6/7 ze zaplacené
¢astky. Efektivni dafiova povinnost tak v koneéném disledku ¢ini pouze 5 %, coZ uz je pro
investory samoziejm¢é o mnoho pfiznivejsi. Dalsim maltskym specifikem (ale také
kyperskym) je tzv. stamp duty, coz lze volné pielozit jako ,,kolkovné“. Je to v podstaté
poplatek za rizné kolky, které vydavaji statni organy pti administrativnich procesech.

Dobrou zpravou pro FKI fungujici dle maltského prava je, Ze se opét mohou t&sit
specidlnimu danovému rezimu, ktery je osvobozuje od vySe uvedenych dainovych
povinnosti, zejména tedy zmiflovaného kolkovného. Stejné jako v Lucembursku, piijmy
maltskych FKI nejsou predmétem dané z piijmi. Stejné tak, v ptipadé zahrani¢nich
investort, plati, Ze pfijaté dividendy nejsou pfedmétem dané a realizované kapitdlové
vynosy jsou od dan€ osvobozeny (coz je samoziejmé& z pohledu danové terminologie
trochu néco jiného nez vynéti z predmétu dané, ale ve svém dusledku se v podstaté jedna o
totéz).

Na Malté se neaplikuje, v porovnani napi. s Lucemburskem, zddna pocatecni dan
z ¢istého obchodniho jméni (Net wealth tax) nebo z Cisté hodnoty aktiv (Net asset aalue
tax). Dale pro tyto specidlni fondy plati, Ze poplatnici nejsou povinni platit jakoukoliv dan
Vv piipad¢ prevodu akcii v takovém fondu.

Obecné lze konstatovat, Ze FKI zaloZzeny dle maltského prava nepodléhd zadné
daflové povinnosti, at' uz se jednd o dan z pifijmul, jakékoliv sraZkové dani nebo

kolkovnému.
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3.5 Charakteristika FKI na Kypru

Kypr, podobné jako Malta, pattil do doby, nez vstoupil do EU mezi offshorové
jurisdikce a stejné¢ jako v pfipadé¢ Malty, byla podminkou vstupu kompletni Uprava
korporatni a danové legislativy. Kypr se tak chopil své piilezitosti zaclenit se jako
plnohodnotny partner do mezindrodniho podnikatelského prostfedi a po vzoru anglického
zvykového prava (Common Law) Vv oblasti spole¢nosti, ho transponoval do své legilsativy.
V piipadé¢ danovych ptedpisii se Kypr inspiroval Vv mnoha zemich napii¢ Evropou, kdy
V podstaté skloubil téméf vSechny danové vyhody, které oddélené¢ existovaly v ramci
jinych statl, a spojil je do svého, velmi ptiznivého danového systému.

Kypr byl pomérné dlouhou dobu na vzestupu, svoji ptiznivou danovou legislativou
a zépadnim investorim dobfe znamou legislativou v oblasti korporatniho prava,
predstavoval zajimavou destinaci k umisténi holdingové, pfipadné investi¢ni spolecnosti.
Kypr také velmi dobfe fungoval jako spojovaci mustek mezi evropskymi a ruskymi
investicnimi aktivitami investor. Mnoho Rusti mélo v t¢ dobé na Kypru alokovano
obrovské sumy penéz. (Parlamentni listy 2013) Poc¢atkem roku 2013 vSak pftiSel s vrcholici
finan¢ni krizi krach kyperského finan¢niho sektoru, jemuz velmi negativné napomohla
silna expozice kyperskych bank viigi krachujicimu Recku. Mnoho Rust tak piislo o znaéné
sumy penéz uloZené v kyperskych bankach, aby se nasledné staly jejich signifikantnimi
akcionafi, v tomto piipadé se jedna piedevsim o — dnes jiz zkrachovalou — Laiki bank, jejiz
aktiva pfevzala pod spravu Bank of Cyprus. I pfes tento nezdar, pfi kterém zejména
v ocich laické vetejnosti utrpél Kypr pomérmné tvrdou ranu na image, zustala diive tolik
vyhledavana legislativa az na drobné korekce nezménéna a Kypr je tak stale atraktivni
volbou zahrani¢nich investort, kteti jsou vSak jiz samoziejmé obezietnéjsi pii vybéru bank
a piipadném cash poolu, kdy na Kypr alokuji pouze finanéni prostfedky, které jsou
nezbytné nutné.

Jednim z néstroji kyperského obrozeni po tomto krachu je i tamé&j$i podoba FKI,
jez spadd pod mistni Mezindrodni schéma kolektivniho investovani (z anglického
International collective investment scheme; déle také jen ,,ICIS*). Kypr opét patii 14 zemi,
které dokézali v prvni viné¢ implementovat Smérnici AIFMD tedy Vv ¢ervenci roku 2013.
Vzhledem k tomuto faktu pro strukturu kyperskych FKI plati to stejné, co jiz ptinesly

charakteristiky FKI v ostatnich analyzovanych zemich. Jista specifika se tak obejvuji
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pouze u dostupnych pravnich forem a samoziejm¢ v danové legislativé, kde Kypr

disponuje v podstaté svétove unikatni zalezitosti.

3.5.1 Pravni formy FKI na Kypru

Vzhledem k faktu, ze kyperské a maltské korporatni pravo je v mnoha ohledech
velmi podobné, je na misté uvést moznosti, které kyperska legislativa nabizi v oblasti
uznanych pravnich forem pro ucely zalozeni spolecnosti v oblasti FKI. Jedna se tedy o
nasledujici pravni formy spolecnosti:

e Mezinarodni spole¢nost s fixnim kapitalem (International company with fixed
capital; dale také jako ,,ICFC*)

e Mezinarodni spolecnost s variabilnim kapitdlem (International company with
variable capital; dale také jako ,,JCVC®)

e Mezinarodni trust (International unit trust scheme; dale také jako ,,UT*)

e Mezinarodni komanditni spolecnost (International limited partnership; dale také
jako ,,ILP*)

(BOEIJEN-OSTASZEWSKA, O. van et al. (eds.) 2012)

3.5.2 Struktura kyperského FKI

Z pohledu kyperského zakona ICIS existuji tfi typy fondl kolektivniho investovani
¢eskych FKI. Na Kypru, na rozdil od ostatnich zminovanych jurisdikei, je rozdélen dohled
nad jednotlivymi typy fondl. Zatimco fondy oteviené vefejnosti a ty pro zkuSené investory
podléhaji dohledu kyperské Komise pro cenné papiry a burzy (Securities and Exchange
Commission of Cyprus), ty privatni jsou regulovany Kyperskou centralni bankou (Central
Bank of Cyprus). Ta ma tak na starosti schvalovani obhospodatfovatelll, depozitari, ma
rovnéz dohled nad kapitalem fondu, ktery, stejné jako v ptipad¢ ostatnich zminovanych
FKI musi do 12 mésica ¢init alesponn 1 250 000 EUR nebo jeho ekvivalent v jiné méné.
Jinak samotna technicka struktura jednotlivych subjektt vstupujicich do fungovani FKI na
kypru je opét analogicka s ostatnimi analyzovanymi jurisdikcemi. (BOEIJEN-
OSTASZEWSKA, O. van et al. (eds.) 2012)
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Vymezeni kvalifikovanych investort je opét bez ptekvapeni a jejich charakteristika

odpovida vSem atributiim zminénym v ptedchozich ¢astech této prace.

3.5.3 Dan z pfijmi kyperského FKI

Jak bylo nazna¢eno v uvodu této posledni podkapitoly teoretické Casti prace,
kypersky danovy systém obecné je v jistych ohledech velmi specificky a nckteré jeho
aspekty nejsou k nalezeni nikde na svété. Jako piiklad za vSechny muze poslouzit tzv.
specialni piispévek na obranu (Special Defence Contribution; déle také jen ,,SDC*), ktery
se aplikuje na vybrané piijmy. Zpravidla je vSak spiSe vysadou pro mistni podnikatele a
spoleCnosti vyuzivané pro mezinarodni danové planovani, vcetn¢ fondi kolektivniho
investovani, jsou této specialni dané, v jeji aktualni vysi 35 %, usetfeni. Nutno dodat, ze
jeji aplikace se pouzije napiiklad v piipade, Ze pfijem a nasledny vydaj kyperské
spolecnosti nemé stejny charakter. Ilustrativnim ptikladem mutze byt napf. poskytnutd
pujcka matetskou spolecnosti do kyperské dcefiné spolecnosti, ktera ji nasledné vyuzije na
jiny Gcel, nez Ze tyto prostiedky opét pajc¢i dale. (CHAPTER 113 - COMPANIES LAW
2014)

Kypr také v této souvislosti upravil svoji dan z ptijmi pravnickych osob na 12,5 %.
Na rozdil od ostatnich jurisdikci, jez byly pfedmétem analyzy v této praci, kyperska
legislativa nezatazuje mistni obdobu FKI do preferen¢ni danové sazby, ktera tak ziistava
ve stejné vysi jako pro ostatni pravnické osoby. Na druhou stranu nutno fici, Ze ostatni jiz
zminované ulevy plati i zde s jistymi specifiky.

Obecné v ramci ndrodni legislativy, Kypr neuvaluje zddné srazkové dané na
prichozi avSak ani na odchozi dividendové platby kamkoliv do svéta, coz je velmi
vyhodné, protoze je mozné do té€chto schémat zapojit naptiklad i offshorové jurisdikce, coz
je oproti ostatnim analyzovanym jurisdikcim novinka. To stejné plati i o vyplatach troki
do zahrani¢ni, kdy opét bez ohledu na jurisdikci pfijemce se neaplikuje srazkova dan.

Z pohledu zdanéni kapitalovych ziskli (tedy zejména v ptipadé prodeje akcii a
dalsich finan¢nich instrumentd) jsou takové zisky fondu osvobozeny od dané. Stejné
osvobozeni se aplikuje i v ptipad¢ dluhopis.

Z pohledu dan¢ z €istého obchodniho jméni (Net worth tax) nebo Cisté hodnoty
aktiv (Net asset value tax) se na Kypru tento instrument neobjevuje v podobé dan¢ jako

takové, nicméné pomérné vyznamné vstupuje do ndklada na spravu fondu. Podrobnéji o
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této problematice pojednava analyticka cast této prace. (BOEIJEN-OSTASZEWSKA, O.
van et al. (eds.) 2012)
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4. Analyticka ¢ast

Teoreticka ¢ast poslouzila jako nezbytny odborny podklad pro analytickou ¢ast prace.

V uvodu této prace bylo nastinéno, ze v analytické praci budou predstavena
netradicni, avSak realizovatelna feseni, kterd jsou svoji povahou vhodna pro stfedni a vétsi
investory, kteii hledaji pravni jistotu, ochranu svych realizovanych investi¢nich aktivit a
danovou optimalizaci. Se zaméfenim na fondy kvalifikovanych investorii tak, jak jsou
definovany v Ceské legislativé, a jejich zahrani¢nich obdob, bude pifedstaveno nékolik
obchodnich modelti, které budou podrobeny dikladné analyze zejména z daiiového
pohledu, se zaméfenim na dan z piijmd, srdazkové dané, dan z kapitdlovych vynost a
ostatni specifické dang, které se v zahrani¢i vyskytuji a které v Ceské republice nemaji
ekvivalent. Hlavnimi prameny, které ovliviiuji veskeré konstrukéni modely, budou
pfedevs§im smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni, Smérnice EU a Rady, narodni daiové
zakony a legislativa tykajici se obchodnich spole¢nosti, resp. korporaci.

V samotné praci jsou vyuzity poznatky a know-how poradenskych firem, které se
této problematice dlouhodobé vénuji. Jako cenné podklady pro vypracovani prace
poslouzily osobni konzultace s odborniky z téchto spole¢nosti, ktefi pusobi jako
konzultanti v oblastech mezinarodniho danového planovani, obchodniho a investi¢niho
prava a bankéti.

Analyticka Cast prace obsahuje celkem tfi modely, které se zaméfuji jak na zapojeni
FKI do stavajicich holdingovych a mezinarodnich obchodnich struktur, tak na vystavbu
zcela nové vétve podnikani, kterd mize byt pod takovou strukturu zaclenéna. Zaroven
vSechny modely tvofi navrhy samotného autora, pii nichz byly vyuzity veskeré poznatky

nabyté v pribéhu vypracovavani prace.
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4.1 FKI jako komplementaf komanditni spoleénosti v CR

Myslenka, ze zahrani¢ni obdoba ¢eského FKI bude figurovat jako komplementaf
Ceské komanditni spolecnosti, vznikla spojenim dvou zdanlivé nesourodych modelt.
Stavajici struktura spole¢nosti, ktera existovala v mnoha statech v ramci EU, generovala
vyznamné zisky a tak se hledaly prostfedky, které by mohly pomoci rozvoji skupiny.
Danova optimalizace skupiny tak byla logickou uvahou, jak ziskat prostfedky bez zapojeni
finan¢nich instituci.

S ohledem na konkrétni model fungovani je v tomto ptipadé zahrani¢ni entitou maltsky
FKI, prestoze z hlediska proveditelnosti a souladu s pfislusnymi pravnimi i danovymi
predpisy by takovymto komplementdfem mohly byt i ostatni obdoby FKI uvedené
V teoretické Casti prace. Do modelu vstupuje jesté jedna zahrani¢ni pravnicka osoba v roli
komanditisty, kterou je zahrani¢ni holdingova matka skupiny spolecnosti, kterd ma v této
struktufe pouze pasivni roli a je pouze piijemcem dividend.

Nez byl tento model navrzen, pfedchazela mu cela fada konzultaci s odborniky na
Korporatni pravo, danovymi poradci, hledaly se analogické piipady, zkoumaly se pokyny
GFR (zejména pokyn D-286 ke zdatiovani pijmi dafiovych nerezidentli plynoucich ze
zdrojti na izemi CR), které v mnoha ohledech usmériiuji, nebo zpiesiiuji svym vykladem

konkrétni ustanoveni ZDP apod.

4.1.1 Komplementar z pohledu ZOK

Jesté nez dojde k vymezeni komplementadte z pohledu ZOK, je na misté uvést
zédkonnou normu, ktera upravovala komplementate do konce roku 2013, tedy obchodni
zékonik. Je to pomérn¢ zajimavé srovndni, protoze stard pravni uprava definovala a
ohranicovala komplementaie v § 93 odst. 2. a 3. nasledovné: ,,Komplementarem miize byt
jen osoba, kterd spliuje vseobecné podminky provozovani Zivnosti podle zvldstniho
pravniho predpisu a u niz neni dana prekazka provozovani Zivnosti stanovenad zvlastnim
pravnim  predpisem bez ohledu na predmét podnikani spolecnosti. (3) Je-li
komplementarem prdvnicka osoba, vykondva prdava a povinnosti spojené s ucasti v
komanditni spolecnosti jeji statutarni organ, popripadeé jim povéreny zastupce, ktery

spliuje podminky podle odstavce 2.
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Naproti tomu nova pravni Gprava od 1. 1. 2014, tedy ZOK, pojem komplementaie
explicitné nedefinuje. Omezuje se pouze na definovani komanditni spole¢nosti jako celku,
kde pouze v § 118 konstatuje, ze komplementar je spolecnik, ktery ru¢i za dluhy
komanditni spolecnosti neomezené. Novinkou je, ze pokud je komanditistovo jméno
uvedeno ve firmé, tak ruci za dluhy spolecnosti jako komplementar.
se komplementafem komanditni spolecnosti nemohl stat ptislusSny FKI. Jediné omezeni,
které je mozné vycist je fakt, Ze komplementafem muize byt osoba vlastnici zivnostenské
opravnéni podle ptislusného zdkona nebo pravnicka osoba, coz nepochybné FKI spliuje,

nehled€ na fakt, ze ZOK takovou podminku ani nestanovuje.

4.1.2 Komanditni spole€énost z dariového pohledu

Komanditni spole¢nost je z pohledu ZDP danové transparentni entita. Na prvni
pohled by se tedy mohlo zdat, ze komplementaf bude danit své pfijmy az na své trovni.
ZDP vsak explicitn¢ definuje ucast komplementaie v §22 odst. 3 jako stalou provoznu. To
je kli¢ova situace, kdy maltskému FKI vznika v Ceské republice dafiova povinnost. Onou
vyhodou tak je, ze komplementafem je FKI, ktery mize aplikovat snizenou sazbu dané
z ptijmu, vjeji aktualni vysi 5%. V praxi to znamena, ze 99% piijmi komanditni
spole¢nosti bude zdanéno touto sniZenou sazbou, protoZze piesné takova vySe podilu
vV komanditni spolecnosti pfipad4d v modelovém piipad€ na komplementate.

Pi{jem komanditisty podléha zdanéni v Ceské republice a postup pii vypoétu
zakladu dané bude obdobny jako v piipadé klasické korporace typu s.r.o. nebo a.s., tedy
sazba dan¢ z pfijmu aplikovana na tuto ¢ast pfijmd celé komanditni spolecnosti bude dle
aktudlné platné danové legislativy 19%.

Dulezitou vlastnosti komanditni spolecnosti pro ucely mezinarodniho danového
planovani je fakt, ze v Ceské republice se nejedna o uznanou pravni formu dle Smérnice
Rady o spolecném systému zdanéni matefskych a dcefinych spolecnosti v rliznych
¢lenskych statech. To znamend, Ze nelze vyuZit tuto smérnici pro Ucely snizeni srazkové
dan¢ aplikované na vyplacené dividendy do zahrani¢i. Zajimavosti je, ze kazdy stat
zatazuje typy korporaci do seznamu uzanych kapitalovych forem dle svého uvazeni a tak 1

danov€ transparentni entity lze nalézt v takovém vyc¢tu u jinych clenskych stati. Pro
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ptiklad neni nutné chodit daleko, sousedni Slovensko napiiklad komanditni spole¢nost ma
na seznamu uznanych pravnich forem pro ucely vySe zminéné smérnice.

V kontextu stavajici pravni tpravy v Ceské republice tak investorovi nezbyva, nez
vyuzit SZDZ s pfisluSnym statem, pokud je takovd smlouva uzaviena, ndsledné splnit

podminky zde definované a pokud to lze, tak ptislusné osvobozeni aplikovat dle ¢lanku 10.

4.1.3 Maltsky FKI formy SICAV

Jak bylo analyzovano v kapitolach teoretické cCasti této prace, maltska obdoba
¢eského fondu kvalifikovanych investori dle ZISIF, mize mit pravni formy typu akciové
spolecnosti s variabilnim kapitdlem. V konkrétnim ptipadé, maltsky FKI jiz existuje a ma
ve svém majetkovém portfoliu nemovitosti v riiznych evropskych stitech a také akcie
spole€nosti obchodovanych na burze. Nov€ ma dojit k nabyti vlastnického podilu
v obchodni korporaci dle ¢eského ZOK.

Z pohledu maltské legislativni Gpravy, ktera zastfeSuje maltské fondy kolektivni
investovani (Company Act, Chapter 386), je klicova specifikace aktiv, do kterych muze
FKI investovat. Tento zakon fik4, ze fond muize nabyvat jakykoliv movity a nemovity
majetek a tzv. ,securities”. Pojem securities je vymezen na zacatku tohoto zakona
Vv obecném pojmoslovi a je definovan nasledovné: ,, veskeré cenné papiry, sménky,
dluhopisy, obligace, akcie a obchodni podily.” Obchodni podily jsou kli¢ovym pojmem,
ktery umozije vyuzit fond jako komplementafe komanditni spolecnosti v Ceské
republice. Mimo to musi byt dodrzeny obecné zasady, které se vztahuji ke kolektivnimu
investovani obecné. FKI musi mit nejméné dva kvalifikované investory dle platné definice,
investovat na principu diverzifikace rizika a plnit veskeré obligatorni pozadavky v souladu
s platnymi pravnimi pfedpisy, zejména tedy povinnost pravidelného reportingu mistni
autorité, pod kterou fondy kolektivniho investovani spadaji (MFSA). Déle je také povinen
splnit minimalni vysi investovanych prostiedkd, aktudlné 125 000 EUR do 12 mésict od
obdrZeni licence.

Vlastnicka struktura maltského FKI se sklada ze dvou akcionaiti, z nichz
majoritnim je holandskd holdingova spolecnost, ktera je zaroven komanditistou
v komanditni spole¢nosti a druhym akcionafem je fyzicka osoba, ktera pies skupinu

spolecnosti ovladd pomérné rozsahlé portfolio aktiv v n€¢kolika statech EU. Fyzickd osoba
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mize figurovat jako akcionaf z titulu splnéni kvalifika¢nich pfedpokladti s ohledem na
platnou fondovou legislativu upravujici v tomto ptipadé zejména pojem kvalifikovaného
investora.

V teoretické cCasti prace vénované maltskym fondim kvalifikovanych investort
bylo dolozeno, zZe tento fond dle maltskych danovych zdkont podléha nulové sazbé dané
Z ptijmt. V uvazované konstrukci tedy veSkeré piijmy pfticitatelné stalé provozovné
v Ceské republice (komplementaii) bude danit az fond v souladu s maltskou dafiovou

legislativou.

4.1.3 Komanditista v podobé nizozemské evropské spolec¢nosti

Vzhledem k existenci holdingové spole¢nosti v Nizozemském kralovstvi, které ma
v tomto sméru dlouholetou tradici, je mozné ji vyuzit jako komanditistu v komanditni
spolecnosti. Protoze rozdil ve zdanéni na urovni komanditni spolecnosti a na urovni
maltského FKI je 14 %, tak z hlediska efektivnosti danového feseni je na misté uvazovat o
minoritnim podilu. Vy$e minoritniho podilu mize byt diskutabilni s ohledem na platnou
SZDZ pro piipad vyplacenych dividend, kdy stavajici smlouva s Nizozemim fika, ze
poplatnik mtize vyuzit vyhodnéjs$i danové sazby pouze v pfipad€, Zze mateiska spolecnost
vlastni pfimo minimalné 25 % jméni dcefiné spolecnosti. SZDZ stanovuje snizenou sazbu
ve vysi 10 %, aktudlni rozdil tak ¢ini u zdroje 5 %. S ohledem na planované piijmy Ceské
komanditni spolecnosti by bylo nevyhodné nabyvat takto velky podil, ktery by umoznil
snizeni srazkové dan¢ dané a pro investora je vyhodné&jsi, aby tuto ztrdtu obétoval ve
prospéch niz8i danoveé zatéze v pripad¢ dané z piijml pravnickych osob, kterd se de facto
pfesune na komplementate.

Z danového pohledu je jasné, Ze nejvyhodnéjSi variantou bude drzba pouze
jednoprocentniho podilu holandskou holdingovou spole¢nosti 1 za cenu toho, ze vyplacené
dividendy budou zatiZeny nejvyssi moznou sazbou srazkové dan¢ 15 % (§ 36 odst. 1, pism.
b) ZDP) a to i s pfihlédnutim k planovanym piijmim. Samoziejmé toto upiednostnéni
komplementare v ptipad¢ rozdéleni podill mé také sva rizika v podob& neomezeného
ruceni za spolecnost, které je pravé na komplementafi a je na zvazeni kazdého konkrétniho
subjektu, jestli je ochoten vystavit fond neomezenému ruceni za dcefinou spolecnost.

V ptipad€ Ze by se jednalo o standardni spolecnost, kterd ru¢i do vySe svého zakladniho
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kapitalu, ktery neni tak vysoky jako v pfipadé fondu, tak by situace byla trochu jina,

nicméné v tomto specifickém piipad¢ tato problematiky jisté zaslouzi delsi tvahu.

4.1.4 Grafické vyjadreni navrhovaného reseni

Pro piehlednost a lepsi orientaci jsou nize graficky vyjadieny vztahy mezi
jednotlivymi subjekty az na uroven akcionaid, respektive skuteénych beneficientli celé
struktury (z anglického ,,ultimate beneficial owner; tento termin lze hojné nalézt bez
piekladu v riznych odbornych publikacich z oblasti mezinarodniho danového planovani).

Cilovymi vlastniky jsou tfi fyzické osoby, které se na zakladé svych zkuSenosti
Vv oblasti byznysu a investovani mohou kvalifikovat jako kvalifikovani investofi
v malstkém fondu kolektivniho investovani. Zaroven prostfednictvim dalSiho subjektu
ovladaji holandskou matefskou holdingovou spolecnost, kterd ma nékolik majetkovych

ucasti v dalSich spolecnostech skupiny.

Schéma ¢. 1: Grafické vyjadieni navrhovaného reSeni

| OFFSHORE
100%
OFFSHORE o
Nizozemi SE w
100% B
90% 10%
Nizozemi SE komanditista FKI MALTA komplementaf
1% 99%

CZ Komanditni spole¢nost
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4.1.5 Mezinarodni finanéni toky a jejich konsekvence

V této c¢asti rozboru predstaveného feSeni je detailn¢ rozebrana problematika
transferu zisk v podobé podilii na zisku nebo dividend. Z hlediska modelového prikladu

se jedna o dvé trovné, které je tfeba analyzovat.

Transfer dividend z ¢eské komanditni spolecnosti komanditistovi

Finan¢ni toky si zaslouzi ponékud podrobnéjsi analyzu. Poté, co vygenerovany
piijem komanditni spole¢nosti bude rozd€len dle podili komplementare a komanditisty,
bude zdanén v souladu s aktudlnim znénim ZDP a nasledné mtize dojit k distribuci ¢istého
zisku podilnikim.

Matetfskd holandskd spole¢nost a jeji kapitdlovd ucast v ceské komanditni
spole¢nosti na prvni pohled umozituje vyuzit vyhodnych ustanoveni evropské legislativy v
oblasti osvobozeni od srazkovych dani. Bohuzel komanditni spole¢nost neni uznanou
kapitalovou formou spoleCnosti vyuzitelné pro aplikaci téchto vyhod pro poplatnika.
Nastava tedy moznost aplikovat piislusnou SZDZ, ktera je mezi Ceskou republikou a
Nizozemskym kralovstvim uzaviena jiz od roku 1974, a kterd snizuje narodni sazbu
srazkové dané az na moznou uroven deseti procent z celkové sumy dividend. Podminkou
je minimdalni kapitalova ucast pfijemce dividend ve vysi 25 % na jméni odesilatele. Z
divodu vyse uvedenych ani tato podminka neni splnéna. Transfer pfedmétné casti dividend

tak bude podléhat standardni srazkové dani 15 % specifikované v § 36 ZDP.

Transfer dividend z ¢eské komanditni spolecnosti komplementari

I komplementarf je nucen namisto piislusSné Smeérnice vyuzit stavajici znéni SZDZ s
Maltskou republikou, kterd umoziluje osvobodit vypladcené dividendy v tomto piipade
netradi¢né nikoliv podle ¢lanku 11, ale podle ¢lanku 7, protoZe se jedné o vyplatu dividend
vygenerovanych stalou provozovnou maltského danového rezidenta. V tomto sméru se
jedna o pomérné netradi¢ni ustanoveni, které umoziuje efektivni distribuci prostiedki az
na Uroven komplementafe. Nebude se tak aplikovat standardni sraZkova dan na vyplatu

dividend dle ¢eského ZDP ve vysi 15%, ale snizend, 0% sazba.

Transfer dividend z maltského FKI majoritnimu akciondri
Z grafického znazornéni struktury vyplyva, Ze majoritnim akcionafem maltského

fondu kolektivniho investovani je holandskd holdingovad spolecnost, kterd drzi 90%
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aktudlné emitovaného akciového baliku. Predmétem analyzy této podkapitoly bude transfer
dividend z fondu na matefskou spole¢nost. Utelem tohoto transferu je kumulace
finan¢nich prostedkii na rovni matei'ské spolecnosti zasttresujici klicova aktiva holdingu a
jejich nasledna redistribuce do dcefinych spole¢nosti, pfipadné pouziti k novym
investicnim piilezitostem.

Oba subjekty maji svlij danovy domicil v ¢lenskych stitech EU. Maltsky fond
kvalifikovanych investorti je specidlni formou akciové spolecnosti, ktera je uvedena jako
uznana kapitdlovd forma spolecnosti ve Smérnici Rady o spolecném systému zdanéni
matefskych a dcefinych spolecnosti v riznych ¢lenskych statech, stejné tak holandska
spole¢nost, jejiz pravni forma je evropska spolec¢nost.

Zde jen mald odbocka u pravni formy evropské spolecnosti (Societas Europaea;
oznaceni SE), kdy tato pravni forma ma plivod v Evropském parlamentu a upravuje ji
pfimo pravo Evropské unie, konkrétné nafizenim Rady ¢. ES/2157/2001 ze dne 8. fijna
2001 o statutu evropské spolecnosti a Smérnici Rady 2001/86/ES z téhoz dne, kterou se
dopliluje statut evropské spolecnosti s ohledem na zapojeni zamé&stnanct. Jeji nejvétsi
zajimavosti, kterou nedisponuje Zadna jind pravni forma spole¢nosti, jiZ Ize v ramci EU
zaloZit, je moznost piesunuti svého sidla, tedy i daového domicilu. Zadn4 jina spole¢nost
neni opravnéna migrovat v radmci ¢lenskych statdi, aniz by nezanikla. Je to tedy vyhodné
Z pohledu akcionarti, protoze mohou bez pravnich konsekvenci (napiiklad ptedelavani
smluv, zmény akcii v dcefinych spole¢nostech apod.) piesunout sidlo spolecnosti do jiné
jurisdikce, naptiklad v ptipad¢, Ze by doslo k dramatické zméné pravniho, danového nebo
tteba spolecenského prostiedi ve stavajicim staté sidla.

Zpatky vsak k problematice mezinarodniho transferu dividend. Obé spole¢nosti tedy
maji potfebnou kapitalovou formu, podléhaji zdanéni ve staté své rezidence (byt’ v piipadé
maltského FKI je sazba dan¢ z pfijmi nulova, nicméné dulezité je, Ze neni od dané
osvobozen, v takovém piipadé by nebylo mozné Smérnici aplikovat), piijemce dividend je
jejich skutenym vlastnikem a je splnéna i podminka minimalni kapitdlové ucasti, ktera
¢ini 10%. Posledni podminka v podob& nutného casového testu, ktery je v délce 12
nepretrzité po sob& jdoucich mésici muze byt splnéna zpétne€, takze je mozné s jistotou
tvrdit, ze transfer dividend z maltského FKI, ktery je z ¢asti dcefinou spolecnosti

holandské holdingové spolecnosti, bude osvobozen od srazkové dané€.
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Transfer dividend z maltského FKI minoritnimu akciondri

Minoritnim akciondfem maltského fondu kolektivniho investovani je fyzicka
osoba, Cech, ktery ma datiovou rezidenci v Ceské republice. Srazkova dai pii vyplaté
z maltského FKI se aplikovat nebude, nebot jakykoliv transfer dividend z fondu
kolektivniho investovani, ktery ma maltsky domicil je od takové dan¢ osvobozen.

V momenté vyplaty dividendy ceskému akcionéfi vstupuje tento piijem do
samostatného zékladu dan¢ fyzickych osob dle § 8 odst. 1, pism. a) ZDP, piicemz je
lhostejné, zda-li je toto plnéni poskytovano ceskou nebo zahrani¢ni spolecnosti.
Celosvétova dafiova povinnost ¢eského dafiového rezidenta je v Ceské republice a musi tak
v souladu s vySe uvedenym paragrafem piiznat takovy piijem a odvést z né&j dan, ktera
aktudlné ¢ini 15 %. Vyhodou snad muze byt fakt, ze na piijmy z kapitalového majetku se
nevztahuje tzv. solidarni zvySeni dan¢ dle § 16a ZDP, které se pouzije pouze na ,,soucet
prijmii zahrnovanych do dilciho zdkladu dané podle § 6 a dilciho zakladu dané podle § 7,
tedy na piijmy ze zavislé ¢innosti a piijmy ze samostatné ¢innosti.

V celé struktufe se tak na trovni fyzické osoby jednd o prvni zdanéni, kterému se

pfi distribuci dividend neda zabranit.

4.1.6 Vy¢cisleni nakladd na spravu struktury a danového zatizeni

Vsechny zde uvedené naklady jsou syntézou cenovych nabidek od nékolika
poskytovatell sluzeb v oblasti zakladani a spravy zahrani¢nich spole¢nosti. Néaklady jsou
kvalifikovanym odhadem, protoze vzdy zaleZi na mnoZstvi ro¢ni prace, kterd je nezbytna
pro bezproblémové fungovani celé struktury a je tak moznd drobna oscilace okolo

uvadénych hodnot.

Niaklady na spravu holandské spole¢nosti: 25.000 — 30.000,- EUR

Naklady na spravu offshorové spole¢nosti: 2.500,- EUR

Naklady na spravu FKI na Malté: 50.000,- EUR plus cca 1% z objemu spravovanych
aktiv.

Pravni a daniové poradenstvi: 8.000,- EUR
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Celkova vySe nakladii na zahrani¢ni prévnické osoby a souvisejici poradenské
sluzby ¢ini 90.000,- EUR plus zde existuje pohybliva slozka v podobé procenta z hodnoty
aktiv maltského fondu kvalifikovanych investort, které vSak nelze v plné vysi pficist jen
této struktufe, protoze drzi majetkové ucasti 1 v dalSich aktivech skupiny. Po zohlednéni
této skutecnosti se celkové néklady pohybuji okolo 140.000,- EUR.

Naproti tomu stoji vySe danového zatizeni, které by v ptipadé klasického modelu se
standardni kapitdlovou formou spolecnosti €inilo 19%. V ptedchozich kapitolach bylo
zminéno, ze tento konkrétni model je vhodny pro velké investory, a proto vyse
generovaného zisku prostiednictvim podnikatelské Ginnosti v Ceské republice je na arovni
100 mil. K¢ ro¢né s rostouci tendenci. V ptipad¢ zdanéni standardni sazbou dan¢ z ptijmt
pravnickych osob by tak investor odvedl 19 mil. K¢ bez zapocteni odpisti a dalSich polozek
potencialné snizujicich zdklad dané. Naproti tomu v modelovém piikladu dojde k rozdéleni
danového zakladu, kdy pouze 1 mil. K¢ bude zdanén 19%, coz je dan ve vysi 190 000 K¢ a
zbylych 99 mil. K¢ bude zdanéno pouze 5% sazbou dané¢ z piijmu, kterou miize vyuzit
fond kvalifikovanych investort. 5% z 99 mil. K¢ je v ¢iselném vyjadieni 4,95 mil. K¢, po
secteni obou zékladi danég je celkova danova povinnost 5,14 mil. K& Rozdil na zaplacené
dani z pfijmt oproti standardni spole¢nosti tak ¢ini 13,86 mil. K¢. Z této ¢astky je nutné
ode¢ist naklady na spravu celé struktury, které (dle aktualniho kurzu CNB k 23. bieznu
2014) ¢ini 3 843 700 K¢. Po zohlednéni této Castky se rozdil snizi na hranici 10 mil K¢,
presné¢ 10 016 300 K¢&. Soucet danové povinnosti a ndkladi na strukturu ¢ini vysledny
vydaj investora ve vysi 8 983 700 K¢

Pt1 stavajicim zisku pfed zdanénim na trovni 100 mil. K¢ se podatilo dosdhnout
efektivni danové povinnosti ve vysi témer 5%, po zohlednéni vydaji pfimo souvisejicich
se strukturou, pomoci niz se podafilo této Uspory dosahnout, ¢ini vysledny vydaj vyjadreny
procentem 8,98%. Oproti klasickému feSeni se tak podafilo snizit daflové zatiZeni investora

o vice nez 10%.

58



4.2  FKI jako financujici subjekt dcefiné spoleénosti v CR

Fond kvalifikovanych investordt mutize v holdingové struktuie spolecnosti velmi
dobfe slouzit jako financujici subjekt. Jinymi slovy, mtze figurovat jako ¢lanek, ve kterém
se kumuluji prostiedky zinvestic a divestic na strané¢ jedné, a na strané¢ druhé jako
poskytovatel financnich prostfedk smérem do skupiny spolecnosti tam kde je to potieba,
pfipadné¢ kde je to vyhodné. Jeho fungovani muze velmi dobfe fungovat v symbidze
s cizim kapitalem, jako jsou bankovni Gvéry, piijcky od tietich stran, prostfedky ziskané od
investort, napiiklad emisi cennych papiri apod. Opét je tfeba pamatovat na definici
kolektivniho investovani, které je zaloZeno na diverzifikaci rizika a shromazd’ovani
finan¢nich prostfedkii od investorti, v tomto ptipadé kvalifikovanych, a je tfeba rozlozit
investice mezi vice druhti aktiv. Vzhledem k faktu, ze zdkon nespecifikuje vysi poméru
aktiv, do kterych mé FKI investovat ve vztahu k jinym investi¢nim pfileZitostem a to jak
procentudlné, tak absolutné, je pln€ na odpovédnosti investicniho manazera, jakou strategii
zvoli.

Konkrétni feSeni, které bude predstaveno nize, nalezlo sviij impulz v potiebé
danové optimalizovat zaklad dan€ z ptijml u Ceské spolecnosti, kterd v§ak ma veskeré své
aktivity v Ceské republice a tudiz je velice obtizné n&akym obhajitelnym zpiisobem
zapojit zahranicni spolecnost do struktury tak, aby mohla byt ¢ast danové povinnosti
presunuta do jurisdikce s nizs$i danovou zatezi. Jednim z nastrojli, kterym pozadovaného
stavu lze dosdhnout v mezich zédkona je moZnost financovani od zahrani¢ni spole¢nosti,
Vv tomto ptipadé fondem kvalifikovanych investorii. Financovani ze zahranici spfiznénym
subjektem je pomérné hojné¢ vyuzivany ndastroj v oblasti stavebnictvi, kdy developefi
nemaji v podstaté jiny zptsob, kterym by mohli sviij zdklad dané optimalizovat.

V tomto piipad€ je dileZité nastaveni pfevodnich cen, tedy uroven Uroku pfii
financovani mezi spfiznénymi osobami. V této ¢asti bude prakticky vyuZita analyza
pfevodnich cen provedend v teoretické casti prace. NejdilezitéjSim aspektem pfii
strukturovani tohoto modelu bude tedy kladen diiraz na minimalizaci sraZkovych dani,
ktera se uplatituje na urokové platby, samoziejmé také na dividendy a také na zdanéni
kapitalovych ziskl,, které hrozi pii prodeji majetkovych ucasti v dcefinych a dalSich

spole¢nostech.
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4.2.1 Charakteristika pozadované struktury

Model uvazuje zalozeni subfondu v nékteré z analyzovanych jurisdikci, pficemz
moznosti se naskytaji na Kypru a v Lucembursku, protoze v modelu ma dale jesté fungovat
napojeni na asijskou strukturu spolecnosti, kde tyto dvé jurisdikce poskytuji nejvyhodnéjsi
mezinarodni smlouvy, predev§im s Hongkongem. Subfond je zvolen z davodu
jednoduchosti a rychlosti, kdy je vyhodné zaclenit se jako samostatna jednotka pod jiz
existujici fond kvalifikovanych investorii, ktery ma potiebnou licenci, jejiz ziskani je
Casove 1 financné velmi narocné. Akcionafi jsou z fad cilovych vlastnikii celé holdingové
struktury, dvé fyzické osoby, ob¢ z riznych stati Evropy.

Tento subfond méa nasledné nabyt podily ve strategickych holdingovych
spolecnostech, ma slouzit k financovani tam, kde to bude aktudln¢ potfeba a ma vlastnit
nemovitosti ve vybranych pfimofskych letoviscich, které budou generovat piijmu
Z prongjmu. Timto rozlozenim investic bude subfond spliiovat pozadavky na diverzifikaci
rizika a navic bude opravnén vyuzit v ptipadé, kdy by dosSlo k 4jmé na investicich
uskute¢nénych takovym fondem v pfedmétnych jurisdikcich, ptislusné bilateralni smlouvy
o ochrané¢ investic (dale jen ,,BIT*) a chranit tak své investi¢ni z4jmy.

Na stran¢ Ceské akciové spoleCnosti ma byt pozadovanym stavem refinancovani
stavajiciho bankovniho uvéru a poskytnuti dalSich finan¢nich prostiedkl na rozvoj formou
vnitroskupinového financovani. Analyze mozZnosti a nasledné¢ vybrané¢ho feSeni se bude
vénovat nasledujici podkapitola, kde je kladen diraz na jednoduchost, ucelnost a
minimalni administrativni naro¢nost.

Cela skupina je auditovana a v pfipad¢ potieby muze konsolidovat kvili lepsi
vyjednavaci pozici na finanénim trhu tak, aby mohla prokazat patficnou finanéni silu

Vv pfipad€ nutnosti financovani akvizi¢nich aktivit z cizich zdroji.
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4.2.2 Forma financovani ¢eské spolec¢nosti

Jako forma financovani Ceské akciové spolecnosti byla zvolena varianta emise
dluhopisii. Konkrétné se jedna o diskontované dluhopisy, coz je specialni forma obligaci,
jejichz jmenovita hodnota je vyS$i nez zaplacend Castka (rozdil je potom vynos pro
veritele), jedna se o tzv. dluhopisy s nulovym zurocenim (kuponem). DalSim pozitivem je
fakt, ze rozdil mezi nominalni hodnotou dluhopisu a zaplacenou ¢astkou je suma, ktera je
danoveé uznatelnym nakladem a technicky se chova jako trok. Ta se nasledné anuitné
rozpocita a tvori tak danovy §tit pro ceskou spolecnost, ¢imz nasledné dochazi ke snizeni
dafiového zakladu v CR.

Vzhledem Kk faktu, Ze ve stfednédobém horizontu je v planu prodej ceské
spole¢nosti, nabizi se vyuziti zajisStovacich instrumentt, které v kone¢ném diisledku budou
mit vliv na splatku kupni ceny, respektive jeji smétovani. Vydani diskontovanych
dluhopisit mize byt vedeno jako podfizeny dluh, tedy takovy dluh, ktery je podiizen
Vv ur¢itych parametrech ostatnim Gvérim. Zjednodusené fe¢eno se jedna o dluh, ktery je v
poradi za ostatnimi dluhy, avSak zalezi na presném znéni Gvérové smlouvy. Smysl tohoto
specialni druhu Gvéru tkvi v tom, Ze v momenté prodeje spolecnosti miize prodavajici
pozadovat po kupujicim piednostni uhrazeni této castky jako splatku kupni ceny za
spolecnost a zahranicni investor tak ovlada dcetfinou spolecnost tzv. dluhem. Lze tim tedy
docilit jakési jistoty thrady i pies fakt ze by se v due diligence Ceské spolecnosti vyskytly

Cilovym nabyvatelem celé tranSe diskontovanych dluhopisti bude kypersky nebo
lucembursky fond kvalifikovanych investort, ktery bude fungovat jako subfond jiz
existujiciho fondu v dané jurisdikci, ktery uz ma potiebnou licenci. Jak bylo doloZeno
Vv teoretické cCasti této prace, subfondy funguji jako samospravné jednotky s vlastni
investi¢ni strategii, oddélenym vykaznictvim a disponuji také vlastnim investicnim

manazerem.
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4.2.3 Danové souvislosti v mezinarodnim kontextu

Pro ucely tohoto konkrétni modelu budou nejdilezitéjsi smérnice Rady a EU a to
za prvé o spoletném systému zdanéni matetskych a dcefinych spole¢nosti v riznych
Clenskych statech a spolecném systému zdanéni urokd a licencnich poplatkli mezi
pridruzenymi spolecnostmi z ruznych clenskych stat. Dale bude nezbytné podrobit
analyze vysi diskontu u emitovanych dluhopist, ktery by mél odpovidat cenam obvyklym.
Predmétem posouzeni tak bude obvykld vyse diskontu v kontextu ZDP, uzite¢nym
metodickym voditkem dale bude pokyn D — 334 GFR, ktery specifikuje rozsah
dokumentace, kterou ma mit dafiovy poplatnik k dispozici. Vypracovani této dokumentace
spadd do kompetence poradenskych spolecnosti a jejich specializovanych danovych
utvart,, pfipadné znaleckych tustavii. A v neposledni fadé je tfeba zohlednit nizkou
kapitalizaci z pohledu ¢eské akciové spolecnosti tak, aby nebyl piekrocen stanoveny limit

zadluzeni.

Emise diskontovanych dluhopisti

Samotna emise diskontovanych dluhopisii je danové neutralni, nebot’ se jedna de
facto o cizi kapital. Pfedmétem zdanéni a jeji formy bude jiz zminovany diskont, ktery se
technicky chova jako urok. Dilezité je poznamenat, Ze tento diskont se dani az v momenté,
kdy je o ném uctovano. Z hlediska jednoduchosti bylo stanoveno, ze diskont se splati az
v momenté splatnosti dluhopisii, tedy na samém konci doby splatnosti, najednou.
Z hlediska danové uznatelnosti vySe placenych uroku se musi brat v potaz nizka
kapitalizace, ktera je aktualng stanovena tak, ze vySe dluhu mezi spojenymi osobami nesmi
piekro¢it Gtyfnasobek vlastniho kapitalu. Opét lze vyuzit metodicky pokyn D - 6 GFR k
jednotnému postupu pii uplathovani nékterych ustanoveni ZDP ve znéni pozdéjsich
predpist, ktery specifikuje postup vypoctu tzv. koeficientu K, jehoZz hodnota urcuje
daniovou uznatelnost finan¢nich naklada.

Na zékladé vyhodnoceni sou€asné situace na finannich trzich, nabidky bank a
dalSich aspektl, které vstupuji do urceni konec¢né vySe urokové sazby (diskontu), byla
stanovena jeji 12% vySe. Celkova hodnota vydanych dluhopisi bude piedstavovat

ekvivalent 8 mil. USD, ktery vyjadeny v &eskych korunach (dle aktualniho kurzu CNB ke
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dni 23. biezna 2014) ¢ini 159 376 000 plus diskontni sazba 12%, dohromady 178 501 120
K¢.

Vyplata trokii ¢eskou spolec¢nosti do zahranici

Vzhledem k faktu, ze dluznik i véfitel plni vSechna kritéria, aby mohlo dojit
k aplikaci Smérnice 0 spole¢ném systému zdanéni Grokd a licen¢nich poplatkit mezi
pridruzenymi spolecnostmi z raznych ¢lenskych statl, tak nebude vyplata urokl zatizena

srazkovou dani a véfitel tak obdrzi celou ¢astku aroku.

Zdanéni urokovych prijmii

FKI v Lucembursku je zdanén 0% sazbou dan¢ z piijmi, takze veSkeré inkasované
zisky mohou byt velmi efektivné distribuovany zpét do pozadovanych aktiv bez
zbyte¢ného danového zatizeni. Naproti tomu na Kypru jsou piijmy fondu zdanény jako

standardni kapitalova forma spolecnosti, tedy v aktudlni vysi 12,5%.

Zdanéni ¢eské spolecnosti

Ceska spole¢nost podléha standardni sazbé dané z pifjmd v rozsahu své
podnikatelské ¢innosti. Vzhledem Kk financovani matefskou spole¢nosti pomoci
diskontovanych dluhopisti, je spolecnost oprdvnéna snizit si datovy zdklad o vysi
zaplaceného diskontu. Samoziejme tak mize ucinit za predpokladu, ze splni pravidla nizké
kapitalizace. Objem pijcenych prostiedki je pomérné znacny, a proto celkova vyse

odecitatelna ze zdkladu dané neni nezajimava a tvoii danovy $tit Ceské spolecnosti.

Kapitdlovy vynos

V momenté¢ prodeje Ceské spoleCnosti, bude FKI realizovat kapitalovy vynos.
V ptipadé¢ kyperské varianty jsou kapitadlové vynosy osvobozeny ze zdkona bez podminky
splnéni jakéhokoliv ¢asového testu pro vSechny typy subjektli, které maji mistni danovy
domicil. Naproti tomu v Lucembursku tomu tak neni pro vSechny subjekty, ale fondy se
té8i specialnimu rezimu, ktery jim tyto zisky umoznuje osvobodit od dané. Z tohoto

pohledu jsou ob¢ varianty stejné vyhodné.
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4.2.4 Vycisleni naklad na spravu struktury a danového zatizeni

Vsechny zde uvedené naklady jsou syntézou cenovych nabidek od né&kolika
poskytovatelll sluzeb v oblasti zakladani a spravy zahrani¢nich spolecnosti. Naklady jsou
V tomto piipadé¢ pomérné piesné vycislitelné, protoze se jedna pouze o jeden zahranicni

subjekt. Naklady se 1i$i pouze v zavislosti na zvolené jurisdikci.

Naklady na spravu kyperského FKI: 50.000,- EUR plus cca 1% z objemu spravovanych
aktiv.

Naklady na spravu lucemburského FKI: 85.000,- EUR plus cca 1% z objemu
spravovanych aktiv, plus 1% dan z ¢istého obchodniho jméni.

Niaklady na pravni a dafiové poradenstvi: 20.000,- EUR (v cené¢ jsou zahrnuty znalecké

posudky, ekonomické poradenstvi na vydani dluhopist a dafiové poradenstvi.)

Rozdil mezi zdanénim standardni ¢eské akciové spolecnosti a vyslednou danovou
zatezi v tomto piipad¢ nebudou tak signifikantni jako v prvnim piipad€. Nicméné piidana
hodnota je jednak v kontrole spole¢nosti pomoci dluhu, jejiz vyhody byly uvedeny
v tvodni podkapitole pfedstavovaného feseni, a také pii pfipadném prodeji spolecnosti, o
kterém se realn€ uvazuje v horizontu zhruba péti let.

Ceska spolecnost aktudlné vykazuje bilanéni sumu blizici se jedné miliardé K¢
s rocnimi zisky pfed zdanénim z hlavni ¢innosti okolo 130 mil. K¢&. Danlova povinnost
poslednich let se pohybovala na urovni 23 mil. K¢. Naproti tomu celkové naklady na
spravu fondu opét nelze v plné vysi pfi€itat pouze této varianté, protoze FKI ma
zastieSovat mnoho aktivit skupiny spole¢nosti, nicméné po vycisleni nakladd (dle
aktudlniho kurzu CNB k 23. bfeznu 2014) je &astka v piipadé lucemburské varianty
3882 775,- K¢ a v pripadé kyperské varianty 2 921 850,- K¢. Naproti tomu stoji vyse
urokt odecitatelnych ze zakladu dané v celkové vysi 19 125 120,- K¢ v pribéhu péti let a
také absence zdanéni kapitalového vynosu.

Dle informaci od poradct zamétujicich se na problematiku lucemburskych FKI, se
lze vyhnout zminované 1% dan¢ z Cistého obchodniho jmeéni, coz v kombinaci s 0%

zdanénim déla z Lucemburska v tomto ptipad¢ atraktivnéjsi variantu, nehledé na image
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nebo mezinarodni reputaci. Z ¢isel uvedenych vyse je patrné, ze naklady se téméf rovnaji
usporam, nicméné je tfeba na celou véc nahlizet z hlediska dlouhou perspektivy a

strategického planu, kdy dojde k vyrazné uspoie na dani pii realizaci kapitalového vynosu.
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5. Vysledky a zhodnoceni

V dobé, kdy se volilo téma diplomové prace, byla situace okolo fondového
investovani velmi nejistd. Existovala stard zakonna uprava, kterd méla byt nahrazena
novou, v souladu s novymi predpisy EU, dale v Ceské republice doslo v roce 2013 K piijeti
prelomovych zakonl, které mély presah do téméi vSech oblasti lidského pocinani.
Principy, které platily, byly ze dne na den nahrazeny novymi. Tyto zmény mély sviij dopad
1 do zakonu danovych a souvisejici terminologie. Fondy kvalifikovanych investori se
v Ceské republice zacaly vyuZivat ve vétsi mife az po vstupu Ceské republiky do Evropské
unie a odbornikil, ktefi této problematice detailné rozuméli, bylo velmi malo. Poté se
naudili prakticky vyuzivat tyto instrumenty kolektivniho investovani, doslo k nahrazeni
starého zakona o kolektivnim investovani zakonem o investiCnich spolecnostech a
investi¢nich fondech, ktery v mnoha ohledech pozménil stavajici poradky. Nutno vsak fici,
ze z pohledu investort vyrazné k lepSimu.

Samotna danova legislativa byla pfedmétem mnoha bouflivych debat na Grovni
zakonodarcl a v podstaté jeste v listopadu roku 2013 nebylo zcela jasné, jak bude danova
legislativa v oblasti zdanéni pfijmt fondu kvalifikovanych investord, jak bude vypadat
vyplata dividend apod. VSe mélo souvislost S novym zakonem o obchodnich korporacich,
ktery zavadél novou terminologii, kterd musela byt promitnuta i do danovych pfedpisi.

Navrzena feSeni byla v priibéhu ¢asu vystavena otazkam, jestli jsou proveditelné i
za stile se meénicich navrhi zakonodarci, musela byt modifikovana a neustale
konfrontovéana s aktudlni legislativou. Nakonec se vSak podafilo nalézt nova feSeni, ktera
jsou schopna obstat v mantinelech platné legislativy, ktera jsou inovativni a netradicni.

Nize jsou zhodnoceny jednotliva navrzena feSeni v potadi, ve kterém byly uvedeny
v ptedchozi kapitole prace. Je zohlednéna proveditelnost a kvantifikace nakladi viaci
dafiové povinnosti pokud by se feseni omezila pouze na Ceskou republiku. Samoziejmé
pro porovnani je tfeba abstrahovat od bilaterdlnich smluv o ochrané investic, kterych by

bylo mozno vyuZzit pouze v ptipadé vyuziti zahrani¢nich prvka struktur.
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5.1 FKI jako komplementaF komanditni spoleénosti v CR

Na zéklad¢ analyzy navrhovaného feSeni, prostudovani vSech souvisejicich
zakonnych norem a konzultaci s advokaty a danovymi poradci specializujicimi se na
problematiku mezindrodniho daniového planovani je navrhovand struktura realizovatelna.
Vzhledem k bezprecedentnosti takovéhoto feSeni, kdy z diskusi se zminénymi odborniky
vyplynulo, ze jim neni zndm zadny podobny model, ktery by pied timto byl uveden do
praxe, je pravdépodobné, ze v priabehu jeho fungovani se vyskytne fada nejasnosti, nikoliv
vSak nedostatkil, ktery by mély za nasledek dodanéni uvazovanych pifijmt a finan¢nich
transakci. Nejzasadnéjsi otazka, kterou bylo ustanoveni staré zdkonné upravy kolektivniho
investovani v Ceské republice a souvisejicich dafiovych piedpist, které v podstaté
diskriminovalo zahrani¢ni FKI, se vlastné vyfteSila sama, kdyz v priitbéhu vypracovani této
prace doslo k nahrazeni starého zakona novym ZISIF a také k podstatné novelizaci
souvisejicich ustanoveni ZDP. Pfed touto zménou tak byl nejvétsim problémem statut
maltského FKI z pohledu ¢eského ZDP. Vzhledem k absenci judikatury, nebo pokynu
Generalniho finanéniho feditelstvi a nemoZnosti zazadat Ministerstvo financi Ceské
republiky o tzv. zdvazné posouzeni dané¢ho ptipadu, nebylo mozné s jistotou tvrdit, ze
takové feSeni nebude ze strany spravnich organt rozporovano. Jako argumentacni nastroj
by mohlo poslouzit stanovisko koordina¢niho vyboru Komory danovych poradct, ktery by
byl ustanoven v momenté zaslaného dotazu. I v tomto piipadé se vSak jedna pouze 0
doporuceni.

Dulezitym faktem je, Ze doslo k vyznamné uspofe v oblasti daiového zatizeni,
moznost realizovat ptipadné souvisejici pravni kroky v pfipad¢ poSkozeni investice a to
vSe sudrzZitelnymi naklady, které jsou vyrazné niZz§i neZ dafiova povinnost Ceského

subjektu v pfipad¢, ze by byl danén standardni sazbou dané z pfijmd.

5.2 FKI jako financujici subjekt dcefiné spoleénosti v CR

Tato varianta vyuziti fondu kvalifikovanych investorti neni tak slozita jako fesSeni
s komplementarem, nicméné je také efektivni. Protoze se jednd o kapitdlove spojené
osoby, bylo tieba postupovat velmi obezietné pii stanovovani vyse diskontni sazby na

vydavané dluhopisy, aby jeji vySe nemohla byt zpochybiiovana. Dal§im aspektem, ktery
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vstupoval do stanoveni vySe emise, byla nizka kapitalizace. Aby nemohla byt zpochybnéna
danovéa uznatelnost urokd, tak bylo zvoleno bezpeéné pasmo, které je poméerné vzdaleno od
hranice, za niz by dafova uznatelnost nebyla mozna.

Zékladni idea, ktera dala vzniknout tomuto feSeni, bylo vyfeSeni potieby flexibilné
financovat spolecnosti ve skupiné¢ pomoci licencovaného subjektu, zaroven byl vznesen
pozadavek na budouci efektivni prodej ¢eské spolec¢nosti a samoziejme mélo byt dosazeno
danové uspory, ktera by alespon pokryla souvisejici naklady. Kontrola spolecnosti dluhem,
ktery navic muze poslouzit ke snizeni danového zékladu, pii pfipadném prodeji a
pfednostnim inkasovani kupni ceny je velmi elegantnim feSenim. Zarucuje majiteli jisty
pfijem finan¢nich prostiedkti hned v prvni fazi prodeje a nemusi ¢ekat na piipadné
vypotadani.

Z pohledu zvolené¢ jurisdikce jsou Kypr a Lucembursko na prvni pohled
nesrovnatelné staty, nicméné z pohledu fondového investovani a riznych danovych tulev se
jedna o komparativni jurisdikce. Lucembursko ma samoziejmé dlouholetou tradici
Vv oblasti investi¢nich fondl, naproti tomu jsou zde ale samoziejmé vyssi naklady na spravu
takového instrumentu. Kypr je samoziejmé levngjsi, nicméné trochu ztraci v oblasti
zdanéni investi¢nich fondl. Jako finalni feSeni bylo nakonec zvoleno Lucembursko ze tii
hlavnich divodd. Prvnim z nich je, Ze ma vysokou prestiz, dale je mozné vyhnout se dani
z ¢istého obchodniho jméni a za tfeti ma nejlepsi smlouvu o zamezeni dvojiho zdanéni
s Hong Kongem, kdy spolecnost z mistni jurisdikce poskytuje do fondu prostredky

prostfednictvim financovani a proto je dileZité, aby uroky nebyly zatiZeny sraZkovou dani.
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6. Zaver

Diplomova prace byla zaméfena na sofistikované moznosti mezindrodniho
daflového planovani pro vétsi podnikatele pomoci specidlnich investicnich instrumentt.
Cilem bylo identifikovat a zasadit do stavajici legislativy napfi¢ staty EU netradicni
modely, které investorim a podnikatelim pomohou diverzifikovat riziko, ochranit investici
a zaroven prinesou dafiovou usporu. Spolecnym jmenovatelem vSech navrzenych feSeni
byly fondy kvalifikovanych investord dle Ceské legislativy a jejich zahrani¢nich obdob.
Vzhledem k tomu, ze fondové investovani je v ramci EU pomérné silné harmonizovano
smérnicemi, jsou zakladni technické charakteristiky téchto fondd velmi podobné ve vSech
analyzovanych jurisdikcich.

Oba predstavené modely s vyuzitim fonda kvalifikovanych investort jsou rozdilné
a slouzi k odlisnym wc¢eliim. Takto odlisné varianty byly zvoleny zdmérné, aby poukézaly
na variabilitu vyuziti fondii kvalifikovanych investort, které tak mohou slouzit jako pfimy
investi¢ni nastroj nebo pouze jako financujici subjekt, ktery poskytuje finan¢ni prostfedky
tam, kde jsou zrovna tieba, avSak porad v ramci skupiny. Zaroven také spliuji cil vytyceny
pfed samotnym zafdtkem vypracovani této prace a charakterizovaného taktéz v tvodu.
Byla navrzena nova feseni, ktera obstoji v konfrontaci s dynamicky se ménici a zptisnujici
se legislativou upravujici mezinarodni zdanéni, ptresouvani ziskii do jurisdikci s niz§im
zdanénim apod., a ktera zaroven respektuji zasady na ochranu aktiv a diverzifikaci rizika.
V legislativni oblasti se jedna zejména o piedpisy z dilen OECD, skupiny vyspélych stat
G20 a dalsich, které, hnany silnou spolecenskou poptavkou, velmi aktivné pfistupuji
k otazkam mezinarodniho zdanéni.

Z vycisleni danové uspory, ktera ma de facto za tkol financovat naklady na
zahrani¢ni struktury a kvantifikaci nakladi je zfejmé, Ze, pfestoZe se jednd o vysoké
nakladové polozky, tak oba modely dokazou byt natolik danové efektivni, ze ptinaseji
investorovi navratnost pocatecni investice b&éhem jednoho zdafiovaciho obdobi za
piedpokladu, Ze budou uvazovany modelové vypocty. Navrzené metody zaclenéni fondi
kvalifikovanych investori do holdingovych skupin jsou danoveé efektivni, spliuji

pozadavky na diverzifikaci rizika, ochranu aktiv a jsou v mnoha ohledech i inovativni.
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Zdakony a naiizeni

CHAPTER 113 - COMPANIES LAW (as amended including law 92(1)/2004)
Companies Act Cap. 386

Luxembourgh Company Law of 25" August, 2006

Naftizeni Rady ¢. ES/2157/2001 ze dne 8. fijna 2001 o statutu evropské spolecnosti

Natizeni Komise v pienesené pravomoci (EU) ¢. 231/2013 ze dne 19. prosince 2012,
kterym se dopliiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU, pokud jde o
vyjimky, obecné podminky provozovani ¢innosti, depozitare, pakovy efekt, transparentnost

a dohled.

Naftizeni vlady ¢. 243/2013 Sb., o investovani investi¢nich fondl a technikach k jejich

obhospodarovani
Smérnice Rady 2001/86/ES ze dne ze dne 8. fijna 2001

Smérice Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES o koordinaci pravnich a spravnich
predpisi tykajicich se subjekti kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych papirt

(SKIPCP), ve znéni smérnice Evropského parlamentu a Rady 2010/78/EU.

Smérnice Rady EU €. 90/435/EHS o spolecném systému zdanéni matetskych a dcefinych

spolecnostech z riznych Elenskych stati.

Smérnice Rady EU ¢. 2003/49/ES o spolecném systému zdanéni trokli a licen¢nich

poplatkli mezi pridruzenymi spole¢nostmi z riznych Clenskych stati.
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Smémice Evropského parlamentu a rady ¢. 2011/61/EU o spravcich alternativnich
investi¢nich fondli a o zméné¢ smérnic 2003/41/ES a 2009/65/ES a natfizeni (ES)
¢.060/2009 a (EU) ¢. 1095/2010.

Zakon €. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani
Zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich piedpist
Zakon €. 89/2012 Sb., obcansky zakonik

Zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spolecnostech a druzstvech (o obchodnich
korporacich)

Zakon €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investicnich fondech

Pokyny Generalniho financniho reditelstvi
Pokyn Generdlniho finan¢niho feditelstvi; D - 286 Ke zdatovani pfijmi datovych

nerezidentd plynoucich ze zdroji na tizemi CR.

Pokyn Generalniho finan¢niho feditelstvi; D - 332 Sdéleni Ministerstva financi k
uplatiovani mezinarodnich standardii pfi zdanovani transakci mezi sdruZzenymi podniky —

pfevodni ceny.

Bilateralni smlouvy o ochrané investic

Bilateralni smlouva o ochrané investic mezi Ceskou republikou a Maltskou republikou.
Bilateralni smlouva o ochrang investic mezi Ceskou republikou a Kyperskou republikou.

Bilateralni smlouva o ochrané¢ investic mezi Ceskou republikou a Velkovévodstvim

lucemburskym.

Bilateralni smlouva o ochrané investic mezi Ceskou republikou a Nizozemskym

kralovstvim.
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Smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni

Smlouva o zamezeni dvojiho zdanéni mezi Ceskou republikou a Maltskou republikou.
Smlouva o zamezeni dvojiho zdanéni mezi Ceskou republikou a Kyperskou republikou.

Smlouva o zamezeni dvojiho zdanéni mezi Ceskou republikou a Velkovévodstvim

lucemburském.

Smlouva o zamezeni dvojiho zdanéni mezi Ceskou republikou a Nizozemskym

kralovstvim.
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