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Podstata procesu

/ Od 1. ledna 2008 došlo ke zpřísnění pravidel tzv. nízké kapitalizace a 
daňové uznatelnosti finančních nákladů. 

/ Česká legislativa umožňuje zdanění fondů na úrovni sazby 5% daně 
z příjmů právnických osob, na rozdíl od standardní sazby daně z 
příjmů právnických osob, která v roce 2008 činí 21%.

/ při vhodném strukturování je možné realizovat developerský projekt 
se zdaněním 5% sazbou daně z příjmů právnických osob.



Výhody fondu kvalifikovaných 
investorů

/ Nižší míra zákonné regulace a dohledu ČNB.

/ Nižší míra zdanění (5% sazba daně z příjmů právnických osob)

/ Minimální vstupní investice jednoho investora je 1 mil. Kč.

/ Omezený okruhu investorů (nejvýše 100 akcionářů nebo 
podílníků), 

/ Diverzifikace rizik  stanovena statutem fondu,

/ Zjišťování hodnoty majetku fondu nejméně jedenkrát ročně.



Nevýhody fondu kvalifikovaných 
investorů

/ Vyšší administrativní náročnost,

/ Nutnost zachovat princip kolektivního investování 
(více investorů ve fondu)

/ Nutná diverzifikace rizik fondu (investice do více 
projektů souběžně),

/ Daň z převodu nemovitostí



Případová studie
Základní principy

/ Sazba daně z příjmů fondů kvalifikovaných investorů činí 5%. Způsob 
stanovení základu daně je přitom obdobný jako u běžné akciové 
společnosti.

/ využití fondu při optimalizaci zdanění zisků v rámci developerských 
projektů a výstavby nemovitostí.

/ Kritéria při rozhodování:

/ využití nemovitosti (rezidenční nebo komerční projekt, pronájem x prodej)

/ Způsob financování (objem cizího financování atp.)

/ Doba realizace projektu (fáze přípravy, realizace atp.). 



Výchozí situace

/ Developer realizuje bytový projekt. 

/ Financující banka požaduje, aby 
byl projekt realizován v samostatné 
SPV společnosti, 

/ Developer založí novou dceřinou 
společnost SPV, ve které bude 
projekt realizován.

/ Banka poskytne společnosti SPV 
externí financování na výstavbu 
projektu.
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Banka
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100%



Dílčí fáze výstavby

/ Proces výstavby a prodeje bytového projektu konečným kupující :

Počáteční fáze Přípravná fáze Realizační fáze Prodejní fáze

Rok 1 Rok 2                           Rok 3

Vypořádací fáze



Proces projektu (zjednodušeně)

Počáteční 
fáze

SPV existuje ve vlastnictví developera, SPV nedisponuje/disponuje příslušnými 

nemovitostmi (např. nebyl do SPV vložen pozemek atp.), je získáno územní 

rozhodnutí nebo je v procesu. 

Přípravná 
fáze

Banka poskytuje externí financování, do SPV byl vložen/pořízen pozemek, není 

stavební povolení, existuje projekt, probíhá marketing a prodej bytů ve fázi projektu 

(úhrady od konečných zákazníků jsou účtovány na zálohách).

Realizační 
fáze

Bylo vydáno stavební povolení, zahájena výstavba, objekt není dokončen, nejsou 

vymezeny bytové jednotky (v případě prodeje zájemci jsou stále účtovány zálohy, 

nikoliv tržba).

Prodej Jsou vymezeny bytové jednotky, je účtováno o prodeji koncovým zákazníkům, 

dochází k zúčtování uhrazených záloh, jsou realizovány tržby (objekt je kolaudován).

Vypořádání V této fázi dochází k vypořádání zisku z prodeje bytového projektu koncovým 

zákazníkům.



Počáteční fáze

/ Jediným vlastníkem SPV je 

developerská společnost. 

/ Dochází k vyjednávání smluvních 

podmínek externího financování od 

banky.
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Fáze přípravná

/ Do SPV byl poskytnut úvěr na 

financování projektu. 

/ Došlo k pořízení pozemku atp. 

/ V tomto momentě dochází k 

převodu 100% vlastnictví na fond 

kvalifikovaných investorů. 
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Fáze realizační

/ V SPV probíhá výstavba projektu, 
koneční zákazníci hradí zálohy na kupní 
cenu bytu, dochází k postupné úhradě 
externího financování od banky z 
uhrazených záloh. 

/ Tato fáze končí úplnou nebo dílčí 
úhradou externího financování z přijatých 
záloh od klientů. 

/ Úhradou bankovního úvěru ztrácí SPV 
společnost svůj účel, kterým bylo zajištění 
ostatními závazky nezatížené společnosti 
pro účely externího financování.
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Fáze realizační

/ Po úplné úhradě úvěru a realizaci 
prodeje větší části bytového 
projektu konečným kupujícím 
dochází k začlenění projektu do 
fondu kvalifikovaných investorů 
převodem jmění na jediného 
akcionáře/ společníka.

/ Záruky vůči konečným kupujícím 
přebírá na základě smlouvy 
developer.
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Fáze prodejní

/ Objekt je kolaudován.

/ Dochází k účtování o prodeji koncovým zákazníkům, dochází k zúčtování 
uhrazených záloh, jsou realizovány tržby a Přechodem jmění na společníka došlo 
současně ke sloučení SPV s fondem kvalifikovaných investorů. 

/ Při vhodném strukturování transakce jsou veškeré tržby, realizované během 
prodejní fáze, tržbou fondu kvalifikovaných investorů. 

/ Zisk, který je výsledkem rozdílu tržeb a dosud realizovaných nákladů je ziskem 
fondu kvalifikovaných investorů a je zdaňován sazbou 5%.



Fáze vypořádací

/ Vypořádání mezi developerem a fondem kvalifikovaných investorů může 
proběhnout třemi způsoby:

/ Úhrada kupní ceny za SPV společnost (1. část ceny)

/ Výplata dividend v případě, že developer je současně akcionářem fondu,

/ Zpětný odkup akcií fondem od developera, je-li současně akcionářem fondu.

/ Při vhodném strukturování je možné dosáhnout zdanění 0% na úrovni developera



Možné využití transparentních 
entity

/ K diskuzi dáváme možnost využití SPV v právní formě komanditní společnosti,

/ fond se stává komplementářem (např. 90% vlastnictví), tedy společníkem s neomezeným 
ručením,

/ Nelze aplikovat osvobození kapitálových zisků při prodeji majetkové účasti (vztahuje se pouze 
na a.s. a s.r.o.), možná cesta je změna právní formy SPV z s.r.o. (a.s.) na k.s.

/ Základ daně se rozdělí mezi komplementáře komanditní společnosti v takovém poměru, v 
jakém jsou mezi komplementáře rozdělovány zisky (ztráty).

/ Fond (komplementář) zdaňuje zisky SPV ve svém daňovém základu sazbou 5% (k.s. je českým 
daňovým rezidentem)

/ Výhody (kontinuita SPV, neomezené ručení fondu, odpadá problém zdanění daní z převodu 
nemovitostí)



Využití transparentní entity



Závěr

/ Výše jsme uvedli případovou studii potenciální daňové optimalizace zisku z 
developerských projektů po novele zákona o daních z příjmů účinné od 1. ledna 
2008 s možností využití transparentní entity (komanditní společnost). 

/ Jde o využití výhodného zdanění fondů kvalifikovaných investorů, kdy daňová 
sazba pro fond činí pouze 5%.

/ Při vhodném strukturování a řízení vlastnických vztahů u developerského projektu 
je možné, že většina tržeb z projektu bude zdaněna sazbou 5%.

/ Jedná se však o proces, který vyžaduje precizní přípravu a časování. Vždy je 
vhodné spolupracovat se svými poradci.
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