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ABSTRAKT

Pro investicni fondy jsou ceskou legislativou umoznéné nékteré specidlni pravni formy a struk-
tury pro umoznéni plnéni jejich funkce shromazZdovini penéznich prostredkii od vefejnosti
nebo od kvalifikovanych investorii za ticelem jejich spolecného investovini na zdkladé urcené
investicni strategie. Takovouto specidlni investicni strukturou je i akciovd spolecnost s promén-
nym zdkladnim kapitdlem, tzv. SICAV, jejiz vyuZiti je umoznéno vyhradné pro investi¢ni fondy.
Zdanovdni predstavuje faktor, ktery md klicovy dopad na ekonomickou efektivitu jakéhokoliv
typu subjektu, investicni fondy nevyjimaje. Tento cldnek se vénuje klicovym aspektiim zdario-
vdni struktury SICAV v Ceské republice, které prispély k jejimu tispéchu v sektoru investicnich
fondii.
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ABSTRACT

For investment funds, the Czech legislation allows certain special legal forms and structures to
enable the fulfilment of their function of raising funds from the public or from qualified inves-
tors for the purpose of their collective investment on the basis of a specified investment strategy.
These special investment structures include also a joint-stock company with variable share ca-
pital, the so-called SICAV, the use of which is permitted exclusively for investment funds. Taxa-
tion is a factor that has a key impact on the economic efficiency of any type of entity, including
investment funds. This article addresses key aspects of the taxation of the SICAV's structure in
the Czech Republic, which has contributed to its success in the investment fund sector.
Keywords: SICAV, joint-stock company with variable share capital, taxation, investment fund,
capital market, investments, competitiveness
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UvoD

SICAV tak byl zaveden do ¢eského pravniho fadu jako zvlastni typ, resp. varian-
ta akciové spolecnosti s proménnym zakladnim kapitdlem s moznosti vytvaret
podfondy, kterd stejné jako podilovy fond priibézné vydava a odkupuje akcie,
které odkupem zanikaji. Timto je umoznéno jednoduché shromazdovani penéz-
nich prostredkd od rznych typt investort a diverzifikovat tak majetek v ramci
SICAV. Zaroven se jedna o hlavni odliSovaci znak od bézné akciové spole¢nosti
tak, jak je vymezena v zakoné ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich, v jejimz
pripadé je pro zvySeni ¢i snizeni zédkladniho kapitédlu potfeba dodrzet formadlni
a pomérné slozity postup.

Zdanovani predstavuje faktor, ktery ma kli¢ovy dopad na ekonomickou efek-
tivitu jakéhokoliv typu subjektu, investi¢ni fondy nevyjimaje. Exkluzivita vyuzi-
ti akciové spole¢nosti s proménnym zakladnim kapitalem pouze pro investi¢ni
fondy pfindsi také nutnost zohlednéni nékolika klicovych faktort pro jeji zda-
néni, at uz se jedna o pravni formu akciové spole¢nosti, tedy o subjekt s pravni
osobnosti, ale také specifickou upravu zdanéni investi¢nich fondd, i zohlednéni
evropskych danovych predpist nebo dopadu specifik zdanéni na investory.

Struktura SICAV od doby jejiho zavedeni do ¢eského pravniho fadu v roce
2013 ziskala velkou popularitu.' Od jejiho zavedeni v roce 2013 je k datu 9. zafi

1 Zékonem Zakon ¢. 240/2013 Sb., zékon o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech (ZISIF)
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2020 z celkového poctu 418 investi¢nich fondt domicilovanych v Ceské republice

vice nez jedna ¢tvrtina ve formé SICAV.?

Graf 1: »Vyvoj poctu fondd SICAV
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Je tedy zfejmé, ze SICAV predstavuje velmi uspésny prvek v ¢eské pravni
upravé investi¢nich fondt. Takovyto uspéch by vsak nebyl mozny bez danové
upravy, kterd umoziiuje efektivni vyuzivani této struktury. Tento ¢lanek se zao-
bird zakladnimi prvky zdanéni SICAV, které prispély k popularité této struktury,
a také stru¢nym exkurzem do historie rtiznych variant zdanéni, které byly pti
zavadéni SICAV zvaZovany jako varianty zdanovani této struktury (a investic-
nich fond® obecné).

JelikoZ zdanéni obchodnich korporaci i investi¢nich fondd je velmi $irokym

tématem, tento ¢lanek se divd na vybrané klicové prvky zdanéni SICAV. Jedna

2 Dle statistik Ceské nérodni banky dostupnych po zadani data 3. 9. 2020 in Ceskd ndrodni banka
[online]. Praha: Ceska narodn{ banka, © 2015-2020 [cit. 31.12.2020]. Dostupné z: https://apl.cnb.cz/
apljerrsdad/JERRS.WEB24.SUBJECTS_COUNTS_2

3 Statistika Investi¢ni fondy s prévni osobnosti v Seznamech subjektit Ceské ndrodn{ banky in Ceskd
ndrodni banka [online]. Praha: Ceska nirodni banka, © 2015-2020 [cit. 31.12.2020]. Dostupné z:
https://apl.cnb.cz/apljerrsdad/JERRS.WEB24.SUBJECTS_COUNTS_2
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se o zdanéni (i) z pohledu investora - fyzické osoby, (ii) z pohledu korporatniho
zdanéni a (iii) z pohledu zdanéni dividend, tj. pravidel Smérnice Parent-subsi-
diary. Pro lep$i uchopeni tématu je také doplnén struc¢ny historicky exkurs ke

zvazovanym variantam zdanéni SICAV.

1 ZDANENI INVESTORU - CASOVY TEST

Z pohledu zdanovani investic hraje vyznamnou roli zdanovani investort - fyzic-
kych osob. V Ceské republice existuje tzv. ¢asovy test, ktery umoziiuje osvoboze-
ni od zdanéni vynosi z cennych papirt po jejich drzbé deldi nez tfi roky.* Kli¢o-
vym prvkem vyuziti ¢asového testu se na prvni pohled muiZe jevit daniova tspora
pro investora, ¢asovy test vSak prinds$i pro drobné investory - fyzické osoby
predev$im zjednodu$eni administrativy, jelikoz tito nemuseji pfi dlouhodobém
investovani podévat dafiové ptiznéni. Casovy test se uplatni u viech investi¢nich
fondd, a tedy i u SICAV.

Za dlouhodobé nejhorsi variantu zdanovani investi¢nich struktur uréenych pro
vefejnost je investiénimi manaZery povaZovéna varianta uplné transparence, ktera
by znamenala, Ze investor by kazdoro¢né musel zdanovat vynosy fondu pripadajici
na jim drZené cenné papiry tohoto fondu (tedy jakasi obdoba zdanovani vetejné
obchodni spole¢nosti).® Toto je obzvlasté pro drobné investory piekdzka, kterd by
zna¢nou ¢ast z nich mohla odradit od investovani do investi¢nich fondd. Pravni
osobnost bez nutnosti dal$iho zdsahu vytvari ,,bariéru” jednak pro nastaveni zda-
néni takovéto struktury v zemi jejiho sidla (tedy domicilace), av§ak obecné také
pii nabizeni jeho cennych papirt do zahranic¢i

Vliv ¢asového testu, resp. jeho absence mtize byt dobfe ilustrovan na prak-
tickém prikladu ze zahrani¢i. Pti diskuzich se zastupci némeckych fonda jsem
narazila na zajimavy vztah ¢asového testu a uspéchu, resp. netuspéchu némecké

struktury SICAV. Pravé v Némecku tato struktura narazila na zvlastni problém,

4 Ust. § 4 odst. 1 pism. w) ZDP

5 Takovyto zavér plyne na zakladé diskuzi zastupcii investi¢nich spole¢nosti jako obhospodarovatelit
investi¢nich fonda sdruzenych v Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky, a to s ohledem na za-
jisténi jednoduché administrativy pro predev$im drobné investory pti investicich do investi¢nich
fondti, ale také s ohledem na moznosti nabizeni v Ceské republice domicilovanych investi¢nich

fondu v zahrani¢i, pfedev$im v okolnich zemich
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a to v souvislosti se zménou némeckého danového radu: kratce po zavedeni
struktury SICAV do némeckého pravniho radu byl zrusen ¢asovy test pro osvo-
bozeni kapitalovych vynost.

Pfi zruseni ¢asového testu je ale nezbytné neptisobit retroaktivné a tento test
zachovat pro tzv. staré investice, jelikoz by bylo velice administrativné ndroc-
né (a zdroven neférové vici investortim) je této nové tpravé podrobit, protoze
do investice vstupovaly za zcela jinych podminek. Zachovani ¢asového testu pro
»staré investice® bylo provedeno i v Némecku.

Zaroven v Némecku bylo mnoho fondd, které se chtély preménit na SICAYV, ale
kvili zru$eni casového testu toto pro né nebylo vhodné, jelikoz by jejich investori
prisli o vyhodu zachovani ¢asového testu pro staré investice, protoze némecky
danovy zdkon neobsahoval upravu, kterd by za pokradujici drzeni povazovala
i drzeni cennych papirt fondu, jez se pfeménil na SICAV.

Na tomto pfikladu lze mj. vidét, jak zdanlivé nesouvisejici novely mély na sebe
silny vliv a zaroven silnd provazanost riiznych pravnich norem. V rdmci zamysle-
ni se nad zavedenim struktury SICAV do ¢eského pravniho fadu tak bylo nutné
zabyvat se dopadem zavedeni nové pravni struktury na cely pravni fdd, a zaroven
nad vlivem celého pravniho radu (jak soukromopravni, tak i vefejnopravni ¢asti)
na zavedeni této nové struktury. Nespornym klicovym pozadavkem na dpravu

zdanéni v8ak bylo umoznéni ¢asového testu pro investory SICAV.

2 KORPORATNI ZDANENI SICAV A PODFONDU SICAV

Obecné plati, ze Zakon o danich z pfijmt® (ZDP) stanovuje pro SICAV stejnd
pravidla jako pro jiné investi¢ni fondy, spolu se specialni Gpravou pro podfon-
dy SICAV. Vzhledem k specidlni Gpravé zdanéni investi¢nich fondd bylo klico-
vym pozadavkem pti zavadéni SICAV do ceského pravniho radu, aby struktura
SICAV nebyla znevyhodnéna oproti jinym pravnim formdm investi¢nich fondda.
SICAV je akciovou spole¢nosti, tedy pravnickou osobou, na kterou dopadaji
obecnd pravidla korporatni dané se dvéma zdkladnimi odli$nostmi: zvlastni saz-

bou pro investi¢ni fondy a Gpravou vztahujici se na zdanéni podfondu.

6 Zakon ¢. 586/1992 Sb., o danich z ptijmi
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2.1 ZDANEN{ PODFONDU

Mezi nejtypi¢téjsi znaky struktur typu SICAV patti moznost vytvareni podfondt
(jednd se o moznost, nikoliv povinnost). Z dikce ust. § 156 odst. 2 (i dal$ich usta-
noveni) ZISIF 1ze dovodit, Ze SICAV mtiZe, ale nemusi, vytvaret podfondy. Kazdy
podfond v$ak musi byt vymezen stanovami SICAV.” ZISIF podfondem rozumi
ucetné a majetkové oddélenou ¢ast jméni SICAV.® Oddélenost majetku ma pod-
trhnout i povinnost SICAV vést tGcetnictvi tak, aby umoznilo sestaveni ucetni
zavérky za kazdy jednotlivy podfond.

Pro podfondy se v § 17 ZDP stanovuje, Ze non-subjekt typu podilovy fond,
aviak také podfond SICAV, je poplatnikem dané z pfijmu prédvnickych osob®.
Podfondu se tak stejné jako podilovému fondu pfiznava danova subjektivita.

Dalsi pripadné danové aspekty podfondu jsou upraveny také odkazem na dano-
vou dpravu podilového fondu, kdy se stanovuje, Ze ustanoveni ZDP vztahujici
se na otevieny podilovy fond a podilovy list se pouziji obdobné také pro pod-
fond akciové spole¢nosti s proménnym zakladnim kapitdlem a investi¢ni akcii.”®
V navaznosti na ust. § 17 ZDP se tak podfond také povazuje za ucetni jednotku
a spolu s ust. § 37c ZDP i muze odepisovat majetek v podfondu.

U samotného SICAV odkaz na ustanoveni o akciové spole¢nosti v ZDP neni

zapotftebi, jelikoZ se jedna o akciovou, tedy pravnickou osobu.

7§ 156 odst. 2 ZISIF: Pfipoustéji-li stanovy moZnost vytvdtet podfondy, uréi také pravidla pro jejich
vytvdteni a pravidla pro thradu ndkladil, které mohou vznikat v souvislosti s jejich obhospodatovinim
a provddénim jejich administrace.

8§ 165 odst. 1 ZISIF

9 ZDP § 17 1) Poplatnikem dané z prijmii pravnickych osob je

a) pravnickd osoba,

b) organizaéni slozka stdtu,

¢) podilovy fond podle zdkona upravujiciho investicni spolecnosti a investicni fondy,

d) podfond akciové spolecnosti s proménnym zdikladnim kapitdlem podle zédkona upravujiciho
investicni spolec¢nosti a investicni fondy, ...

10 § 37c ZDP
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2.2. SAZBA DANE

Sazba dané byla dlouhou dobu urc¢ena obecné pro investi¢ni fondy dle ZISIF ve
vy$i 5 %." Tato zvyhodnéna sazba dané (oproti bézné korporatni sazbé dané ve vysi
19 %) se v8ak uplatiiuje pouze na tzv. zdkladni investi¢ni fondy.”

Zékladni investi¢ni fond je koncept zavedeny s cilem zabranéni zneuzivani

investi¢nich fondu pro danové optimalizace béznych obchodnich spole¢nosti.”

11 ZDP § 21 Sazba dané:
(1) Sazba dané ¢ini 19 %, pokud v odstavcich 2 a 3 neni stanoveno jinak. ...
(2) Sazba dané ¢ini u zdkladniho investi¢niho fondu 5 %.

12 ZDP § 17¢

13 Z dtivodové zpravy k zdkonu 267/2014 Sb., ktery koncept zdkladniho investi¢niho fondu zavedl:
Obecna sazba dané z pfijmi pro pravnické osoby je v uc¢inné pravni tpravé 19 %. Pti vyplaté podilt
na zisku (dividend) se uplatiiuje srazkova dan 15 %. Splni-li pravnickd osoba podminky pro defin-
ici tzv. ,matefské spole¢nosti® (obchodni spole¢nost kapitilového typu a druzstvo, které vlastni
alesponn 10% podil na spole¢nosti/druzstvu minimélné 12 mésict), jsou podle smérnice Rady
2011/96/EU, o spole¢ném zdanéni matefskych a dcefinych spole¢nosti (tzv. dividendova smérnice),
vyplacené podily na zisku od dané z piijmi osvobozené.
Investi¢ni fondy podle dnes G¢inné pravni upravy podléhaji dani z ptijma ve vysi 5 %. Vypldcené
podily na zisku investi¢niho fondu jsou zdanovény 15% srézkovou dani stejné jako napt. u béZnych
akcif. Dale také plati vySe popsané osvobozeni pro mateiské spole¢nosti, tedy pokud investor -
pravnicka osoba vlastni vice nez 10 % akcii investi¢niho fondu déle nez 12 mésicd, je kone¢né
efektivni zdanéni této investice pouze 5 %.
Utelové zalozeny fond je vidy uzavieny fond kvalifikovanych investori zalozeny obchodni
spole¢nosti, kterd do tohoto fondu prevede ¢4st svého majetku (napt. firma zabyvajici se prondjmem
nemovitosti vlozi do fondu nemovitosti, které bézné pronajima). Obchodni spole¢nost ve fondu
vzdy vlastni vice nez 10% akcif (vét$inou vlastni vice nez 90%), a proto ma jako matefska spole¢nost
osvobozen ptijem z podilt na zisku. Timto pomérné jednoduchym tkonem si spole¢nost legélné
snizi sazbu dané z pfijmi z 19 % na 5 %.
Pocet téchto fondii prudce vzristd (na konci roku 2009 bylo 25 téchto fondd, v soucasné dobé je
jich cca 76 a spravuji vice nez 50 mld. K¢). Lze proto predpokladat, Ze, dokud nedojde ke zméné
danového rezimu, bude jejich pocet dale stoupat. Investi¢ni fondy budou z datiovych davoda dale
zakladat i osoby, pro néz by v danové neutralnim prosttedi byla vhodnd jind pravni forma, nebo
osoby, jez budou vykondvat jinou ¢innosti neZ investovani na finanénim trhu (napiiklad prondjem
nemovitych véci nebo nakup a prodej komodit). Bude tak dile dochazet k legalnimu obchazeni
danové povinnosti.
Tento stav se také vymyka soucasnému trendu v oblasti mezindrodni spoluprace a boji proti
danovym tniktim, jelikoz mtze napliiovat nékteré znaky $kodlivé danové soutéze dle Kodexu cho-
vani pro zdanéni podniku pfijatého Radou EU.



Jana Brodani

Prostfednictvim definice zdkladniho investi¢niho fondu se stanovuji jakési dalsi
znaky vymezujici investi¢ni fond nikoliv z pohledu formalniho, ale z pohledu
jeho odlienf od béznych obchodnich spole¢nosti. Pro vyuziti zvyhodnéné sazby
dané se tak stanovuji doplnujici podminky. Musi se jednat o investi¢ni fond, ktery
alternativné spliuje podminky formdlni nebo materialni.

Formalni podminky stanovuji, Ze o zakladni investi¢ni fond se jedna vzdy, kdyz
se jedna o fond:

« piijaty k obchodovéani na burze (regulovaném trhu) nebo

o ve formé podilového fondu bez dalsiho nebo

o fond a podfond SICAV investujici 90 % hodnoty svého majetku pouze do

vyjmenovanych aktiv

Podminka pfijeti k obchodovéani na regulovaném trhu byla dale zptisnéna od
roku 2019' pro investi¢ni fondy ve formé SICAV tim, Ze tyto investi¢ni fondy
nesmé&ji mit Zadného akcionare s podilem na zakladnim kapitalu ve vy$i 10 %
nebo vice (podily spojenych osob se séitaji) a zdroven nesméji mit, resp. pro-
vozovat zivnostenské opravnéni. Cilem bylo vylou¢it dvoji zvyhodnéni zdanéni
investi¢nich fondu, které mély jak zvyhodnéni pro zakladni investi¢ni fond, tak
i osvobozeni pfijmi z akcif od dané u matetskych spole¢nosti na zédkladé Parent-
-subsidiary smérnice (viz vy$e). Druhd podminka se snazila de facto vyloudit,
aby se jednalo o spole¢nosti, které maji ,,obecny obchodni nebo priimyslovy ticel.
Jedna se o podminku spie formdlni, protoze samotny ZISIF stanovuje jako
povinnost pro fondy mit pouze investi¢ni charakter.”®

Materidlni podminky stanovené pro zakladni investi¢ni fondy uréuji, Ze zéklad-
nim investi¢nim fondem je pouze ten investi¢ni fond, ktery investuje do taxativné
vyjmenovanych aktiv, kterymi jsou predev$im cenné papiry a pohledavky (cilem
bylo zejména vyjmout z tohoto vy¢tu nemovitosti).

Tato zvyhodnéna sazba se nasledné vztahuje jak na samotny SICAV v piipa-
dé, Ze nevyclenil investi¢ni ¢innost do podfondt, tak na jeho podfondy, jez jsou
upraveny jako poplatnik dané. Zdanéni takovychto SICAYV, kdy je poplatnikem
jak stfe$ni entita SICAV, tak podfond, v praxi probiha podobné jako u podilovych

14 Zakonem ¢. 174/2018 Sb.
15§ 9 odst. 3 pism. b) a § 12 ZISIF
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fondt, tedy kazdy podfond, a také samotny SICAV, podavaji danovd priznani
zvlast, resp. je za né podava SICAV. V pripadé, Ze SICAV vy¢leni investi¢ni ¢in-
nost do podfondu, neméla by byt ¢ast majetku predstavovand zakladatelskymi
akciemi SICAV danéna sazbou dané 5 %, ale 19 %. V takovém pripadé totiZ na
SICAV neprobihd investi¢ni ¢innost (probihd na podfondech) a zisk je tvofen ve
vét§iné pripadt ptijmy z poplatku za obhospodarovéani (stejné jako u investi¢ni
spole¢nosti). Obdobné jako u investi¢ni spole¢nosti by tedy méla byt uplatnéna
sazba dané 19 %.

3 ZDANENI DIVIDEND - PARENT-SUBSIDIARY SMERNICE

To, ze SICAV byl zakotven do ¢eského pravniho radu sice jako zvlastni typ akei-
ové spole¢nosti, ale jednozna¢né se jednd o akciovou spole¢nost, ma také dopa-
dy na jeho posuzovani z hlediska evropskych danovych predpist. Na rozdil od
podilového fondu jako dalsi specifické formy exkluzivné uréené pro investi¢ni
fondy tak SICAV spada do pravni tpravy tzv. smérnice Parent-Subsidiary'®, ktera
je aplikovana vSemi ¢lenskymi staty Evropské unie a upravuje rozdélovani ziska
spole¢nosti, které jsou dcefinymi spole¢nostmi spole¢nosti tohoto statu a stalym
provozovnam nachdazejicich se v jiném c¢lenském staté.

Tato smérnice je do ZDP implementovana prostfednictvim ustanoveni
§ 19 odst. 1):"7

Od dané jsou osvobozeny: zi) ptijmy z podilu na zisku, plynouci od dcetiné spo-
le¢nosti, kterd je datiovym rezidentem jiného clenského stdtu Evropské unie neZ
Ceské republiky, matei'ské spolecnosti, kterd je poplatnikem uvedenym v § 17 odst. 3,
a stalé provozovné matefské spolecnosti, kterd je poplatnikem uvedenym v § 17
odst. 4 a je umisténa na tizemi Ceské republiky; toto se nevztahuje na podily na
likvidacnim ziistatku, vyporddaci podily, podily na zisku vypldcené dcefinou spo-
le¢nosti, kterd je v likvidaci, a na podily na zisku, pokud ma dcetind spolecnost

moznost sniZit o né zdklad dané

16 Smérnice Rady 90/435/EHS ze dne 23. ¢ervence 1990 o spole¢ném systému zdanéni matefskych
a dcefinych spole¢nosti z rtiznych ¢lenskych statt
17 § 19 odst. 1) ZDP pism zi)
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Pro to, aby se tato smérnice na vyplaceni dividend mezi dcefinymi a matetsky-
mi spole¢nostmi uplatiiovala, je zapottebi, aby takovéto spole¢nost:'®

» méla nékterou z forem uvedenych v priloze smérnice 2003/123/ES

o podle danové legislativy ¢lenského staitu ma v tomto statu danovy domicil

o a podléhd dani z podnikdni bez moznosti vyjimky ¢i osvobozeni.

Formu spole¢nosti uvedenou pod pism. d) ptilohy smérnice tak spliuji spo-
le¢nosti, podle ¢eského prava, akciova spole¢nost a spole¢nost s ru¢enim omeze-
nym. SICAV také podléha zdanéni dani z piijmt pravnickych osob, takze pokud
SICAV m4 také v Ceské republice datiovy domicil, vztahuji se na n&j pravidla pro
vyplaceni dividend dle této smérnice.

Pokud tak SICAV ma vét$i nez 10% podil na jiné spole¢nosti spliujici tyto pra-
vidla, dividenda pfijatd SICAVem z této spole¢nosti neni zdanéna (z dtvodu, Ze
vynos ze spole¢nosti, do které SICAV investoval, jiz byl zdanén v této spole¢nosti).
A z druhé strany, pokud mad investor — pravnickd osoba v pozadované pravni
formé vétsi nez 10% podil na kapitdlu SICAV, pak dividenda vypldcena ze SICAV
nepodléhd opét zdanovani dividend, jelikoZ tyto jiz byly zdanény na drovni
SICAV.

Vznikd zde vSak otdzka ohledné SICAV, ktery zaklddd podfondy. Zejména
z hlediska poc¢itani 10% podilu neni zfejmé, zda se toto posuzovani vztahuje na
cely SICAV, nebo na podfond, nebo pouze na zapisovany zékladni kapital. Pro
testovani formy spolecnosti se tak urcité pouzije SICAV jako celek.

Mozné jsou 3 zakladni pfistupy:

1. Parent-Subsidiary osvobozeni se uplatni pouze na zapisovany zékladni kapi-
tal. Tedy pouze ve vztahu k zakladatelskym akciim, pfi¢emz se nebude vzta-
hovat na akcie podfondu. Takovyto ptistup by mohl byt rozporovan zahra-
ni¢nimi investory nejenom v podfondech, ale i drzicich investi¢ni akcie,
které nejsou vy¢lenény do podfondu, kteti by pak mohli po Ceské republice
pozadovat aplikaci Parent-subsidiary

2. Parent-Subsidiary osvobozeni se uplatni na podfondy SICAV tak, ze se bude
pro acely pocitani podilu posuzovat majetek SICAV jako celek, tedy souhrn-
n¢é zakladatelsky majetek SICAV spolu s majetkem v podfondech. Vzhledem

18 § 19 odst. 3) a 4) ZDP
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k proménlivosti majetku v celém SICAV mtiZe byt u této varianty problém,
ze pokud se naptiklad jeden podfond zru$i nebo vznikne, tato situace muze
danové ovlivnit investory v ostatnich podfondech bez toho, aby mohli se
situaci jakkoliv nalozit. Taro varianta také neni zcela vhodna.

3. Parent-Subsidiary osvobozeni se uplatni na podfondy, a to na kazdy podfond
zvlast a na ,,zbytek® SICAV, tedy zakladatelsky kapital vzhledem k zdkonné
nemoznosti mit investi¢ni kapital v SICAV, ktery zaklad4d podfondy mimo
tyto podfondy. Takovyto ptistup by mél vyhovovat jak evropskym pozadav-
kam, tak zohlednovat skute¢nost, Ze se jedna o investi¢ni vehikl, ktery zcela
oddéluje préava a povinnosti jednotlivych podfondu tak, aby se navzdjem

neovliviovaly.

V praxi se uplatiiuje posledni varianta, tzn. moznost pfesunu vynosu ze SICAV
i z jeho podfondti na akcionare, ktefi na prislusné ucetni jednotce vlastni ales-
poi 10 %.

4& HISTORICKY DISKUTOVANE NAVRHY
NA ZDANENI{ FONDU

Nize uvadim rtizné navrhy, které byly ze strany Ministerstva financi prezentovany
v pribéhu roku 2014 s cilem neumoznovat daniové optimalizace prostfednictvim
fondt. Je ztejmé, Ze ¢ast téchto navrhti jiz byla zohlednéna néaslednymi novelami.
Je nicméné zajimavé, z pohledu akademického sledovat, jakymi sméry se zvazo-

vani o zdanovani investi¢nich fondd ubiralo.

4.1 VARIANTA S 0% SAZBOU PRO ZAKLADNI INVESTICNi FOND

Tato varianta predstavovala rozdéleni fondt na 2 typy na zakladé predem urce-
nych kritérii: forma nebo aktiva, do nichZ fond investuje'®:
o Zdanéni tzv. ,zdkladniho investi¢niho fondu“ by bylo 0 % a dividenda by byla

zdanovana 15% nebo 19%

19 Tento névrh byl navrhovin Ministerstvem financi v bfeznu 2013, aktudlné v8ak jiZz neni na strance
Ministerstva k dispozici.in Ministerstvo financi CR. 2020. [online]. Praha: Ministerstvo financi [cit.
5. 6.2015] dostupné zde: http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/dc2_legis_a_metod_76196.html
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o Zdanéni ostatnich fondd - standardni korporatni sazbou (pfipadné stejné
jako u varianty 3) osvobozeni dividend

o Zdanéni 0% na fondu, i kdyzZ by bylo stanoveno, Ze se jedna o ¢eského poplat-
nika, by mohlo predstavovat problém pti investicich do zahrani¢nich cennych
papirt (uplatnéni smluv o zamezeni dvojimu zdanéni), av§ak mohlo by byt
FeSitelné prokazanim rezidence (podobné jako naptiklad irské fondy mohou
ziskat od irského finan¢niho dfadu potvrzeni o danové rezidenci). Dle mych
informaci, jiz jedno takovéto potvrzeni bylo vydadno i pro ¢esky podilovy

fond, i kdyzZ se nejedna o subjekt s pravni osobnosti.

Z hlediska SICAV také bylo uvazovano o tom, Ze by mezi zakladni investi¢ni
fond spadal i podfond akciové spole¢nosti. I z tohoto hlediska, a vzhledem k sta-
noveni podfondu jako samostatného poplatnika dané, i vzhledem k zvazované
upravé pocitat podminku podilu na pravnické osobé vii¢i majetku podfondu,
a ne vuci celému SICAYV, by bylo vhodné takovato potvrzeni vydavat i pro samo-
statné podfondy.

Vzhledem k vy$euvedenému vykladu k sazbé zdanéni investi¢nich fondu je
ziejmé, Ze koncept zakladniho investi¢éniho fondu byl nakonec zaveden, avsak
s tim rozdilem, Ze sazba dané nebyla s ohledem na riziko daniové transparence

stanovena na 0 %, ale byla zachovana ve vy$i 5 %.

4.2 VARIANTA S VYLOUCENIM PARENT-SUBSIDIARY DIREKTIVY

Jednalo by se de facto o ponechdni zdanovani investi¢nich fondt sazbou ve
vys$i 5 % s uvedenim v zakong¢, Ze se pro investi¢ni fondy neuplatni osvobozeni
dividend vypldcenych zfondd, naptiklad takovym zptisobem, Ze by se
uvedlo, Ze dividendy nejsou osvobozené, pokud jsou vyplaceny z jakéhokoliv
investi¢niho fondu. Myslenku, Ze by se na investi¢ni fondy neméla vztahovat
uprava Parent-Subsidiary direktivy vzneslo Ministerstvo financi s ohledem na
obavu, Ze by mohlo dochazet ke zneuzivani investi¢nich fonda k obchazeni
standardni dané z pt{jmut pravnickych osob tak, Ze by se standardni korporace
»zabalila“ do fondu pro dosazeni sazby 5 % pti zachovani osvobozeni zdaro-

vani dividend.
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U takovéhoto navrhu by vsak vznikla otazka jeho souladu s evropskou upravou
- Parent-Subsidiary direktivy, a to pfedev$im s ohledem na zahrani¢ni investory,
ktefi by jeji aplikaci mohli pozadovat.

Tato varianta byla i Ministerstvem financi pred jejim dal$im rozpracova-
nim shleddna nevhodnou, vzhledem k jejimu moznému dopadu, a to de facto
vynucenému pfesunu investortt do zahrani¢i pro zajisténi ucinkt Parent-

Subsidiary direktivy.

4.3 VARIANTA S OMEZENIM UCASTI PRAVNICKE OSOBE NA FONDU
DO VYSE 10 %

Zékladni fondy by mély sazbu 5 % a zdanéné dividendy, ostatni by mély sazbu

19 % a osvobozené dividendy (av$ak dividendy plynouci do fondu by jiz byly

zdanény).?° Sazba dané 5 % by platila pouze pro fondy, které spadaji do definice

20 In Ministerstvo financi CR. 2020. [online]. Praha: Ministerstvo financ{ [cit. 3. 9. 2020] dostupné zde:
http://www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/regulace/dane/danova-legislativa
Obsah navrhu novely ZDP:
K § 17b Z4kladni investi¢ni fond
(1) Zékladnim investi¢nim fondem muze byt
a) investi¢ni fond, ktery je
1. podilovym fondem podle zékona upravujiciho investi¢ni spole¢nosti a investi¢ni fondy nebo
2. svéfenskym fondem podle obc¢anského zékoniku,
b) investi¢ni fond podle zékona upravujiciho investi¢ni spole¢nosti a investi¢ni fondy, pokud
1. jednotlivy investor, poplatnik dané z pffjma pravnickych osob, nedosahne 10% tucasti na fondu
po dobu delsi nez 12 mésict,
2.z jeho statutu vyplyvd, Ze podil jednotlivého investora, poplatnika dané z pfijmi pravnickych
osob, nedosahne 10 % zakladniho kapitalu fondu po dobu del$i nez 9 mésicu,
¢) zahrani¢ni investi¢ni fond srovnatelny s fondem uvedenym v pismenech a) nebo b) pokud
1. je jeho domovskym statem podle zdkona upravujiciho investi¢ni spole¢nosti a investi¢ni fondy
¢lensky stat Evropské unie nebo stat tvorici Evropsky hospodaisky prostor,
2. mé dokument srovnatelny se statutem, ze kterého vyplyva, Ze se jedna o zahrani¢ni fond srovnatel-
ny s fondem uvedenym v pismenech a) ab) a
3. osvéddi, ze je podle prava statu, jehoZ je danovym rezidentem, povazovan za poplatnika dané
obdobné dani z piijmt pravnickych osob a jeho piijmy se podle prava tohoto statu ani z ¢asti
nepficitaji jinym poplatnikiim.
(2) Zékladnim investi¢nim fondem je jen investi¢ni fond, ktery splitoval podminky v odstavci 1 po
celé zdanovaci obdobi a v danovém pfiznani oznamil rozhodnuti byt zdkladnim investicnim

fondem.
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zékladniho fondu, kterym by se rozumél pouze podilovy fond, nebo fond v prav-
ni formé pravnické osoby (tedy i SICAV), na kterém by v8ak investor — pravnicka
osoba nem¢él vétsi nez 10% podil.

Takovouto upravou by se dosdhlo, Ze by pro fondy s 5% sazbou neplynula
vyhoda Parent-Subsidiary direktivy — osvobozeni dividend, jelikoZz by fondy bud
nesplnovaly podminku formy pravnické osoby (naptiklad podilovy fond), nebo
vy$e podilu, kterou by ptimo danovy zdkon, a nédsledné pak podle zvaZzovani
Ministerstva financi i samotny ZISIF, omezil.

Ostatni investi¢ni fondy by tedy mély standardni korporatni zdanéni a osvobo-
zeni od zdanéni vyplacenych dividend z fondu. Fondy s investory - pravnickymi
osobami by tak nesly riziko preklasifikace fondu na zakladé zvy$eni ¢asti jednoho
investora - pravnické osoby (naptiklad tim, Ze by jeden velky investor vystoupil
z fondu, a tak by se zvysily Gcasti ostatnich investorii de facto bez jejich védomi,
¢imz by doslo k rekvalifikaci danové sazby pro fond), na druhou stranu by si
fond mohl vybrat, jakému zdanéni chce podléhat - tedy umozilovala by se volba
mezi variantou 5% zdanéni a neosvobozené dividendy a variantou 19% zdanéni
a osvobozené dividendy.

Navrh stanovoval i vyjimky z takovéto Upravy, a to pro stat a struktury typu
master-feeder, av$ak jiz neobsahoval vyjimku pro vefejné prospéné spole¢nosti
typu fundace ¢i cirkve, resp. jejich organiza¢ni jednotky. Problematickym tak byl
zejména pro nasledujici subjekty:

« Nemovitostni fondy u¢ené pro vetejnost, které mohou mit formu jak otevte-
ného podilového fondu, tak i SICAV. Jejich specifikem je, Ze pro své aktivity
nékdy pottebuji tzv. seed capital - investici poskytnutou nejéastéji matefskou
spole¢nosti investi¢ni spole¢nosti. Seed capital se poskytuje formou investi-
ce do nemovitostniho fondu a vy$e takto poskytnutych prosttedkt odpovi-
dd aktudlni potfebé, velmi casto se pohybuje az okolo 20 % majetku fondu.
Z davodu neohrozZeni likvidity fondu, mohou tyto prosttedky byt ve fondu

(3) K podmince uvedené v odstavci 1 pism. b) bodé 1 se neprihlizi v pfipadé¢ investora, ktery je

a) podfizenym fondem poplatnika a tento podiizeny fond je zdkladnim investi¢nim fondem,

b) stat nebo pravnicka osoba podiizend stfednimu organu statni spravy.
K § 19: U akciové spole¢nosti s proménnym zédkladnim kapitdlem tvorici podfondy se podminka podle
odstavce 1 pism. b) posuzuje za tuto akciovou spole¢nost a jeji podfondy souhrnné.”
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ipo dobu del$i nez 12 mésicti. Tento zptsob investovani (s vyuzitim seed capi-
tal) je pro retailové podilniky fondu vyhodny, umoznuje investi¢ni spole¢nos-
ti nabyvat do fondu kvalitni nemovitostni aktiva v pomérné kratké dob¢, coz
by, vzhledem k nizké likvidité nemovitosti, jinak nemuselo byt mozné.

» Obdobny problém v$ak mohl vzniknout i v ramci jiného typu fondu uréeného
vefejnosti, kde se umoznuje investice instituciondlnimu investorovi (pojis-
tovné, jinému fondu), a tato investice mize presahnout 10 % majetku fondu.
Fond prevazné retailovy se takto mtize dostat do rezimu zdanéni 19% dani,
coz by mohlo poskodit retailové podilniky. Typickym ptikladem fondu, které
by tak mohly byt takovymto pfistupem poskozeny, jsou fondy fondu. Zejmé-
na u noveé vznikajicich fonda by tak pouhd existence seed kapitdlu®' vytvérela

jejich znevyhodnéni oproti jiz existujicim fondam.

U SICAV byl tento navrh jesté problemati¢téj$im nez u ostatnich typt fondd,
protoze posuzovani ucasti investora — pravnické osoby, se vztahovalo na SICAV
jako celek, nikoliv na jednotlivé podfondy. Tim by mohlo dochézet k pienosu
negativnich dopadt z jednoho podfondu na jiné podfondy. De facto by tak navr-
hovand uprava byla v rozporu s ustanovenimi ZISIF ohledné pfenosu povinnos-
ti mezi jednotlivymi podfondy, ale i se samotnym ZDP, ktery stanovenim pod-
fondu jako poplatnika, a na zakladé ust. § 37c ZDP stanovenim obdobné tpravy
jako pro podilovy fond, které vSechny hledi na podfond jako na samostatnou

jednotku.

ZAVER

Danovd uprava struktury SICAV prosla od jejtho umoznéni Zakonem o inves-
ti¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech v roce 2013 postupnym vyvojem.
I kdyz bylo diskutovano vice variant jejiho zdanéni, nakonec se ustalila upra-
va, kterd umoziiuje praktické vyuzivani této struktury pfi zaklddani investi¢nich
fondt v Ceské republice, a zéroveri vyvratila obavy z mozného vyuzivani SICAV

pro danové optimalizace.

21 Kapitdl, ktery pti zaloZeni fondu do né&j vklada jeho zakladatel.
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Kli¢ovymi prvky zdanéni SICAV jsou:

1. Administrativné jednoduché zdanovéni z pohledu investora - fyzické osoby,
které je zajistovano tzv. casovym testem

2. Nastaveni korporatniho zdanéni tak, aby nedochézelo k danové transparen-
ci na urovni SICAV z pohledu domidcich i zahrani¢nich investord, které je
zajistovano korporatnim zdanénim fondu ve vysi 5 %

3. Konkurenceschopné zdanovani vyplacenych dividend s ohledem na evropskou
upravu, které je zajisténo skute¢nosti, Ze ackoliv specialni, ale SICAV je akcio-

vou spole¢nosti, na kterou se Gprava smérnice Parent-subsidiary vztahuje

Skutec¢nost, Ze zdanéni je nastaveno tak, aby struktury SICAV v Ceské republi-
ce mohly ke svému ucelu tadné fungovat, potvrzuje i kontinudlné rostouci pocet
SICAV zakladanych v Ceské republice. S ohledem na bezproblémové zakladani
investi¢nich fondd v ramci Evropské unie tedy lze konstatovat, ze ¢eské zdanéni
SICAV je konkurenceschopné. Pro to, aby tato struktura byla vyuzivana, i do
budoucna je vSak nezbytné, aby i nadale ziistaly zachovany tyto klicové aspek-
ty jejiho zdanovani. Stabilita a pfedvidatelnost pravniho prostfedi jako nutna
podminka pro rozvoj sektoru investi¢nich fondd, je dilezita predevsim v oblas-
ti dani, protoZe investice jsou dlouhodobé a zmény v oblasti dani jsou citlivé
vnimany jak finanénimi institucemi, tak i domacimi a zahrani¢nimi investory.
I vldda Ceské republiky prostiednictvim ptijaté Koncepce rozvoje kapitalového trhu
v Ceské republice na léta 2019-2023?? uznava, Ze stabilita a predvidatelnost regulator-
niho prostredi je pro rozvoj kapitalového trhu klicovd, proto nezbyva nez doufat, ze
i zdanéni SICAV se jiz ustalilo natolik, Zze nebude predmétem néjakych vyraznéjsich

zmén.
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