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1. Uvodem

,.1 ten nejmohutnéjsi strom pochazi z malého seminka, i to nejvétsi schodisté ma prvni schod.
Tento citdt neznameho autora vystihuje proces pfemény zarode¢ného neboli seed kapitalu
v Uspésny inovativni projekt. Se slovem seed (dle Longmanova slovniku ,,semeno®, i ,,néco
zplsobujici rlst a rozvoj*“)! se Gtenar této prace setka ve spojeni se seed kapitalem a seed
fondem, nicméné obsah tohoto slova Ize pouZit i pro popis stavu, v jakém se nachazi podpora

rizikového a rozvojového financovani v Ceské republice.

S tim souvisi skutecnost, e Ceské podnikatelské subjekty zaostavaly po vstupu Ceské
republiky do Evropské unie (EU) z hlediska své vybavenosti, vykonnosti €i inovativnosti za
jejich konkurenty z dal$ich ¢lenskych zemi EU. Tento stav byl do zna¢né miry zplsoben
nevhodnou strukturou podnik( jako reliktem z dob minulych.? S potfebnou restrukturalizaci
jiz stavajicich a podporou nové vzniklych podnikl jsou spojeny investice. Pravé v oblasti
podnikovych investic mali a stfedni podnikatelé vytykali obtizny pfistup k finan¢nim

zdrojdm.

Podniky v poc¢atecni fazi rozvoje ¢asto nedosahnou na bankovni Gvér z ddvodu nedostate¢né
kapitalové sily, své projekty vSak mohou realizovat skrze kapital z verejnych ¢i soukromych
zdrojl. Kapitalové vstupy do podnikll vSak dosud nejsou obvyklou formou financovani
podnikd, proto se Ministerstvo primyslu a obchodu (MPO)® rozhodlo oZivit Geskou
ekonomiku pres revolvingovy fond, jehoZz prostfednictvim by podniky v zarodeCném a
rozvojovém stadiu ziskaly prostrfedky pro rozvoj jejich novych vyrobk( a sluzeb. Cilem bylo
vytvofit fond, do néhoZ by prostfedky poskytly vedle statu i soukromé subjekty a EU. Ceska
republika vyhlasila s cilem zvyseni konkurenceschopnosti sektoru priimyslu a sluzeb a
rozvoje podnikani Operacni program Podnikani a inovace na obdobi let 2007 - 2013 (OPPI),

na jehoz zakladé mohla byt podnikatelim poskytnuta finanéni podpora i z fondd EU.

1 Seed = n. a small, hard object produced by plants, from which a new plant of the same kind grows; something
that makes a new situation start to grow and develop. SUMMERS, dir.: Della. Longman dictionary of
contemporary English. New ed., 4th ed. Essex, England: Pearson Education, 2006, 1832 s. ISBN 978-140-5862-
219

2 Autor se rozhodl uZivat pojem ,,podnik* s védomim terminologické a obsahové zmény tohoto pojmu v zakoné
¢. 89/2012 Sh., ob&ansky zakonik. Cesko. Zakon &. 89 ze dne 3. Ginora 2012 ob&ansky zakonik, § 502. In Shirka
zakonl Ceské republiky. 2012, ¢astka 33, 1026 s.

3 Ministerstvo prlimyslu a obchodu je Ustfednim organem statni spravy, jehoZ plisobnost je vymezena zakonem
¢. 2/1969 Sh., o zfizeni ministerstev a jinych Ustfednich organd statni spravy Ceské republiky, ve znéni
pozdgjsich predpist.



Cilem této préce je Ctendfe seznamit s institutem seed fond, tj. co si pod timto pojmem
predstavit, jaké jsou principy jeho fungovani a za jakym Gcelem je seed fond vytvoren. Dliraz
je kladen na pravni Upravu, zejména na nedostatky Upravy branici vyvoji a fungovani seed
fondu. Prace je rozdélena do sedmi kapitol. Po Gvodu nésleduje kapitola vénujici se
terminologii k dané problematice, tj. sezndmeni Ctenare s Upravou rizikoveho a rozvojového
kapitalu, bez které nelze pochopit fungovéni seed fondu. Poté nésleduje kapitola nabizejici
struény pohled na vyvoj investic rizikového a rozvojového kapitalu v Ceské republice, na
zékladé ehoz budou vysvétleny pficiny a néasledky stavu, jaky v dané oblasti je. Ctvrta
kapitola se jiz pIné tyka jadra tématu, tedy seed fondu. Nejprve je nastinén pravni ramec pro
vznik seed fondu, dale je popsan vyvoj seed fondu do podoby, v jaké (ne)existuje dnes.
V zéavéru autor prace podava svij vlastni pohled na dané téma a nabizi zamysleni, oprené o
empiricka data nabyta pfi psani této prace a snazi se najit odpovédi, pfipadné i otazky k dané

problematice.

2. Rizikovy a rozvojovy kapital
2.1 Zdroje financovani

PocCateCni a rozvojové stupné podnikéani provazi vysokd mira rizika, nelze totiz s jistotou
prfedpovédét, zda vyrobek €i sluzba na trhu uspéje. Pfedevsim malé a stfedni podniky, které
¢asto nemaji dostatek vlastnich zdrojii pro vytvoreni kapitalové zakladny pro financovani
rozvoje inovacnich projekt(l s potencialem rlstu, musi ucinit rozhodnuti, jakym zplsobem a
kde ziskat finanéni prostredky pro investice. Pfi ziskavani financnich prostfedk(l se podniky
obvykle obraci na trh bankovni a kapitalovy. V této fazi jsou vSak pro banky takové podniky
rizikové, proto napf. bankovni Gvér, jako zdroj financovani ve fazi rlistu, je pro podniky v
pocateCnich fazich rozvoje nesnadno dosazitelny, nebot’ vétSinou podnik v této fazi neni

schopen poskytnout bance dostate¢né zaruky. *

Na kapitdlovéem trhu investor vklada sveé prostfedky do podniku a dochazi tak k
individualizaci rizika, zatimco v pfipadé banky dochazi ke kolektivizaci rizika, protozZe

investi¢ni riziko je rozloZeno na vsechny klienty banky stejnym zpdsobem (sniZeni Grokovych

4 REZNAKOVA, Maéria. Mezinarodni kapitalové trhy - zdroj financovani. Praha: Grada, 2007. 89 s.
ISBN 978-80-247-1922-1.



vynosl z vkladl, zdrazeni, resp. omezeni Gvérl pro Zadatele). Navic stat v bankovnim
systému vystupuje jako zajiStovaci instituce skrze centralni banku, bankovni riziko je tedy
v SirS§im slova smyslu kolektivizovano mezi danové poplatniky. DalSim rozdilem je otazka
navratnosti poskytnutych finanénich prostredkd. Banka ma pravo na Groky z Gvéru (zapaQjcky)
a splaceni kapitdlu bez ohledu na ziskovosti podniku, zato pfi investovani kapitalu do
rizikovych podnik(i je navratnost nejistd. Investor investuje nejen kapital, ale mize
poskytnout i obchodni kontakty a know-how, on sam ziskava podil na zakladnim kapitalu

podniku. Je proto v jeho zajmu, aby podnik dosahl rychlého rdstu.®

2.2 Venture kapital

Venture kapital je jednou z mozZnych variant pfi vybéru zdroje externiho financovani pro
financovani inovacnich a rozvojovych projektd v ekonomicky vyspélych zemich. Jiz
z anglickeho prekladu pojmu venture je vyznam zfetelny: nova obchodni Cinnost zahrnujici
podstoupenti rizika; venture kapitdlem se pak v anglictingé rozumi teti osobé pljcené penize

pro zacatek podnikani.®

Vyznam pojmu venture kapital se ¢asem ménil; zatimco plvodné byl chapan jen jako kapital
investovany do novych rizikovych podnikd, nyni se v naSem geografickém prostoru pod tento
pojem Fadi i kapital investovany za obdobnych podminek do podniki jiz existujicich pro

financovani jejich rozvoje.

Rizikovy kapital se investuje do zéakladniho jméni nového podniku. Tato investice je
charakteristicka vysokou mirou rizika, které investor podstupuje kvili vidiné vynosu, ktery
ziska vystoupenim investora z podniku formou prodeje plivodnim vlastniklim, managementu
nebo na verejnych trzich. Naopak rozvojovy kapital je investici do podniku, ktery ma za
sebou urcitou historii, trpici nedostatkem kapitalu pro realizaci novych zamér(, ziskani

novych trhd apod.’

5 REZNAKOVA, Maria. Efektivni financovani rozvoje podnikani. 1. vyd. Praha: Grada, 2012, 32 s. ISBN 978-
80-247-1835-4.

® Venture = n. a new business activity that involves taking risks; venture capital money lent to someone so that
they can start a new business. SUMMERS, dir.: Della. Longman dictionary of contemporary English. New ed.,
4th ed. Essex, England: Pearson Education, 2006, 1832 s. ISBN 978-140-5862-219.

" CHESBROUGH, Henry W. Making Sense of Corporate Venture Capital. Harvard Business Review [online].
2012 [cit. 2014-04-10]. Dostupné z: http://hbr.org/2002/03/making-sense-of-corporate-venture-capital/ar/1



2.3 Private equity

V jinych zemich a v odborné literatuie se vSak miZeme setkat i s pojmem private equity,
ktery se od liSi pojmu venture kapital jak obsahové, tak i Uzemim, na kterém je pouZzivan.
Pojmem private equity rozumime financovani stfednédobého az dlouhodobého charakteru,
které je poskytovano za ziskani podilu na zakladnim kapitalu podnikd, jejichZz akcie nejsou
obchodovany na verejnych trzich a které maji potencial pro vytvareni hodnoty v budoucnosti.
Tyto investice vSak nemusi byt nutné rizikové, proto je pojem private equity pojmem

vyznamoveé $irsim neZ pojem venture kapital.®

Proto i pro Ucely této prace se pojmem venture kapital rozumi rizikovy a rozvojovy kapital,
v jiném pfipadé bude pouZit pojem rizikovy kapital pro investice pro zahajeni a pocCatecni

rozvoj podnikani.

2.4 Typy rizikového a rozvojového kapitdalu

Investori venture kapitélu se odliSuji nejen svoji velikosti a odvétvovou orientaci, ale zejména
tim, na jakou fazi rozvoje podniku se zaméfuji, tj. pfedstartovni nebo téZ zé&rodeCné
financovani (seed kapitél), startovni financovani (tzv. start-up kapital), financovani
pocatecniho rozvoje (early stage development kapital), rozvojove financovani (later stage
development - expansion Kkapital), zachranné financovani (rescue kapital), nahradni
financovani (debt replacement kapital, financovani akvizic (acquisition kapital) a manazerské
odkupy (MBO/MBI/BIMBO atd.).° Pro G&ely této prace je vhodné se podrobnéji zminit

alesponi o prvnich Ctyrech typech kapitalu.

2.4.1 Predstartovni (zarodecné) financovani

Predstartovni (zarodecné) financovani, jez predstavuje nejrizikovéjsi typ investice, zahrnuje
financovani velmi ranych stadii podnikéni. Investorovi (v pozitivnim pfipadg€) pfinese tato
investice zisk obvykle v rozmezi 7 - 12 let, coZ je pro vétSinu investor( dlouha doba, proto
Zadaji i tomu odpovidajici miru zisku. Podnik obvykle ve fazi predstartovniho financovani

neexistuje a investor ho s podnikatelem teprve musi zaloZit. Patfi sem zejména financovani

8 DVORAK, Ivan., Pavel PROCHAZKA. Rizikovy a rozvojovy kapital: venture capital. Vyd. 1. Praha:
Management Press, 1998, s. 11-13. ISBN 80-859-4374-3
® MBO — management buy-out, MBI — management buy-in, BIMBO — management buy-in-buy-out



vyvoje nového vyrobku a ochrany souvisejici s pravy dusevniho vlastnictvi, dale financovani
priizkumd pro novy vyrobek ¢i sluzbu, zpracovani podnikatelského planu a zaloZeni podniku
az do chvile, kdy lze prejit k startovnimu financovani. Typicka velikost této investice se

pohybuje v fadech statisictl az jednotek miliond Kg.

2.4.2. Startovni financovani

Startovni financovani je poskytnuto do zacatku podniku. Objemy investic v tomto typu
financovani mohou byt az o fad vyssi nez u zarode¢ného financovani. V této fazi jiz obvykle
existuje podnik s manazerskym tymem a k dispozici jsou vysledky trznich priizkum(. Riziko
je nizsi nez u predchoziho typu, avsak stale znaCné a navratnost investice zfidkakdy prinese

investorovi zisk dfive nez za 5 - 10 let.

2.4.3 Financovani po¢atecniho rozvoje

N 24

V této fazi jiz podnik v omezeném méritku funguje, avSak z divodu nedostate¢ného kapitalu
nem0Ze zajistit financovani rozvoje pomoci Gvéru. Oproti vySe uvedenym typdm je zde pro
investora riziko mensi, avak stale znacné. Investor mlze pocitat s navratnosti své investice

do 4 -7 let.

2.4.4 Rozvojové financovani

Jde o investice do zabéhnutého podniku, ktery zpravidla potfebuje investice na proniknuti na
dalsi trhy Ci rozSifeni vyroby, resp. poskytovani sluzeb. Riziko takové investice se podstatné
zmensuje oproti predchozim typdm financovani a zkracuje se rovnéZ doba navratnosti na
2 — 5 let. Podniky v této fazi jiz nevyZaduji od investora know-how, ale zejména jen kapital

pro expanzi.t®

2.4.5 Business angels

Ve fazi predstartovniho financovani (pfipadné i ve fazi startovniho financovani a financovani
pocatecniho rozvoje) hraji dllezitou roli tzv. business angels neboli obchodni andélé. Jedna se
0 majetné fyzické osoby investujici ¢ast svych volnych prostredkd do nadéjnych rizikovych

projekt(l.tt Poskytuji kapitalové investice, jejichZ realizace probiha v mensich objemech a

10 pVORAK, Ivan., Pavel PROCHAZKA. Rizikovy a rozvojovy kapital: venture capital. Vyd. 1. Praha:
Management Press, 1998, s. 20-23. ISBN 80-859-4374-3

11 DVORAK, Ivan., Pavel PROCHAZKA. Rizikovy a rozvojovy kapital: venture capital. Vyd. 1. Praha:
Management Press, 1998, 164 s. ISBN 80-859-4374-3



navic pfinasi do podniku know-how v podobé odbornych znalosti, orientaci v daném oboru,
pfipadné kontakty na strategické partnery. Od obchodniho andéla se ofek&va osobni pfistup
k podniku. Obchodni andélé se obvykle sdruzuji do spolecnych siti za ucelem racionalnéjsiho
investovani kapitalu a efektivnéjsiho pristupu k informacim, napf. Angel Investor Association
Ci Business Angels Czech. Tyto sité spojuji potencialni investory s malymi Ci stfednimi
podniky hledajicimi kapital, pomahaji jim predevSim v navazovani kontaktu a nasledné jim

nabizej sluzby spojené s pfipravou projektd.*?

2.5 Pro a proti poskytnuti venture kapitalu

Vyznam venture kapitdlu pro rozvoj inovujicich podnikd spocivad zejména v posileni
kapitalové zakladny podnikd v obdobi, kdy nejsou dostupné jiné externi zdroje financovani.
Poskytnuti tohoto typu kapitalu nejen zvétSuje pFijmy investorl a podnikl, do nichZ se
investuje, ale pfispiva do jisté miry i k inovacim a technickému pokroku, a to s ohledem, do
jakych typ( projektl se zpravidla investuje. Vyznam investic venture kapitalu ma sva pozitiva
i z hlediska makroekonomického. Verejna podpora podnécujici soukromé kapitalové investice
se pozitivné odrazi v hospodarskych vysledcich podniki, do nichZ je investovano, a ty
nasledné vytvéareji pracovni mista. Verejné prostfedky tak maji za cil sniZit riziko investic do
nové vznikajicich inovujicich podnikl a tim zvysit atraktivitu téchto investic pro soukromé
investory. Investovani do inovujicich podnikd ma i sva negativa. Hlavni nevyhoda poskytnuti
venture kapitalu, zejména rizikového kapitalu, spociva ve vysokeé mife rizika této investice.
Déle jsou to naklady na analyzu podnikatelského zdméru a ohodnoceni potencialniho zisku,

diky kterym nejsou pro soukromé investory obchodné zajimavé investice pod 1,5 mil. EUR.*3

12 CzechInvest. Business angels. Czechlnvest [online]. [cit. 2014-04-1]. Dostupné z:
http://www.czechinvest.org/business-angels

13 LELEUX, B., Surlemont, B. Public versus private venture capital: seeding or crowding out? A pan-European
analysis. Journal of Business Venturing, 2003, 18. ro¢., €. 1, s. 81-104.



3. Vyvoj venture kapitdlu v CR

3.1 Soucasna situace

Trh s venture kapitalem v Ceské republice je ve srovnani s vétsinou zemi EU nerozvinuty.
Investice formou venture kapitalu stale nepatfi mezi bézné zplsoby investovani. Dlvody
tohoto stavu Ize vidét v nedostatecné absorpéni kapacité inovujicich podnikll a zejména ve
stavu dafiového a pravniho prostiedi pro venture kapital, coz dokazuji vystupy EVCA,'* kdy
napf. dle studie dafiového a pravniho prostfedi provadéné EVCA patfila v roce 2008 Ceské
republice posledni pficka ve srovnani 27 evropskych statl.!® Dle statistik EVCA od roku 2006
stfedni a vychodni Evropa vykazuje podstatné zvySovani objemu a poctu investic venture
kapitalu a rozsifuje se okruh fondd, které v regionu pdsobi, ve srovnani s jinymi regiony EU

je v3ak co dohanét.®

3.2 Vyvoj

Venture kapitalu se v Ceské republice zacalo uzivat teprve v 90. letech, kdy prvni fondy
venture kapitalu vznikaly za financni pomoci EU a USA, pfikladem je program PHARE,
v jehoZ rdmci méla byt poskytnuta pomoc na podporu ekonomickych a politickych reforem
v Polsku a Madarsku, proto takeé ndzev programu: angl.: Poland and Hungary: Action for the
Reconstruction of the Economy. Tento program byl rozSifen i do dalSich zemi stfedni a
vychodni Evropy a zaméfil se mimo jiné na podporu regiondl a projektd v oblasti vyroby a
sluzeb pomoci venture kapitalu. Z této iniciativy vznikl v roce 1994 Regionalni podnikatelsky
fond Horniho Slezska a Severni Moravy a v roce 1995 Fond rizikového kapitalu.l” JelikoZ
byly tyto fondy zfizeny Nadaci pro rozvoj regiond, ovlivnila jejich existenci zména zakona o

nadacich a nada¢nich fondech,*® ktera omezila podnikani nadaci, viz nize.

14 European Private Equity & Venture Capital Association

15 EVCA. Benchmarking European Tax and Legal Environments. [online]. 2008: EVCA, s. 11, 33 [cit. 2014-04-
1]. Dostupné z: http://www.evca.eu/uploadedFiles/Benchmark.pdf

6 EVCA. Tax benchmark study 2012. [online]. 2013: EVCA, 54 s. [cit. 2014-04-2]. Dostupné z:
http://www.evca.eu/uploadedFiles/Benchmark2012.pdf?dm_i=1GLS,1K23D,827W8K,5C4G8,1

17 MARINIC, Pavel. Rizikovy kapital (Venture capital). Cesky finanéni a icetni ¢asopis [online]. 2012, ro¢. 1, €.
2,s.146-152 [cit. 2014-04-1]. Dostupné z: http://www.vse.cz/cfuc/abstrakt.php?1Dcl=164

18 Cesko. Zakon €. 227 ze dne 3. zafi 1997 o nadacich a nadacnich fondech. In Shirka zakoni Ceské republiky.
1997, Castka 87, 4730 s.



DuleZitym milnikem pro rozvoj podpory venture kapitalu v Ceské republice se stal rok 1997,
kdy vznikla Ceska asociace venture kapitalu, oznatovana také jako The Czech Private Equity
and Venture Capital Association (CVCA), zastupujici zajmy podnikl pdsobicich v oblasti
private equity a venture kapitalu v Ceské republice. Cleny CVCA jsou podniky investujici
private equity a venture capital a dale podniky vykonavajici poradenské sluzby. Prvné
zminéna skupina ¢lend predstavuje hlavni zdroj venture kapitalu v Ceské republice. CVCA
rozviji etickou a profesionalni Grovefi svych ¢lenl a spolupracuje s vladou Ceské republiky a
svladami dalSich zemi, statnimi organy a jinymi institucemi na vytvoreni a rozvoji
legislativniho, finan¢niho a fiskalniho ramce adekvatniho pro investory venture kapitalu a s

témi, ktefi investovany kapital obdrzi.°

MPO a CzechInvest?® vypracovali v roce 2005 navrh konceptu fondu rizikového kapitalu se

zapojenim vefejnych a soukromych prostfedkd. Zdstalo vSak jen u navrhu.

3.3 Fond rizikového kapitalu

Jak bylo popséano vyse, jednim z prvnich vefejnych fondl poskytujicich rizikovy kapital pro
podniky v zarodeCném a startovnim stadiu byl Fond rizikového kapitadlu (Fond RK). Ten
vCetné kapitalu poskytoval podnikiim poradenské sluzby a jednou z forem podpory byly i
nezajisténé puljcky. O tom, jestli pfislusny podnik dosahne na investice z Fondu RK,
rozhodovala valnd hromada spoleénik( s tim, Ze takové rozhodnuti vyzadovalo schvéleni
predstavenstva. Fond RK mél pouze jediného spolecnika - Nadaci pro rozvoj regiond. Dle
informaci MPO z celkového objemu poskytnutych investic ve vysi 78 mil. K¢ bylo 53 %
prostfedkl poskytnuto formou zapijcky a zbylych 47 % prostfednictvim kapitalového vstupu.
Vétsina podnik{ vyuzila kombinaci obou forem investic.?! V roce 2000 po zminéné zméné
zakona o nadacich a nadacnich fondech Fond RK poZadal soud o likvidaci. To se zfetelné
odrazilo na hodnoté investi¢niho portfolia, to bylo prodano za podstatné nizsi hodnotu. Na
nizsi hodnoté majetku fondu se projevila také skutecnost, Ze investice Fondu RK do podnikii

nebyly v té dobé v pokrocilém stadiu.

19 CVCA. Private Equity a Venture Capital v Ceské republice. CVCA [online]. 2010, 4 s. [cit. 2014-04-3].
Dostupné z: http://www.cvca.cz/images/cvca_UK-Ke-stazeni/4-file-File-CVCA_- ADRESAR.pdf

2Agentura pro podporu podnikani a investic Czechlnvest, statni piispévkova organizace podiizena MPO.

2L MARINIC, Pavel. Rizikovy kapital (Venture capital). Cesky financni a Gicetni ¢asopis [online]. 2012, ro¢. 1, ¢.
2, s. 146-152 [cit. 2014-04-1]. Dostupné z: http://www.vse.cz/cfuc/abstrakt.php?1Dcl=164



3.4 OPPI

Evropsky parlament schvalil v Cervenci roku 2007 pét nafizeni tykajicich se pravidel Cerpani
financni podpory ze strukturalnich fondd a Fondu soudrznosti ¢lenskymi staty EU v letech
2007 - 2013. Aby mohl ¢lensky stat EU Cerpat podporu z vy$e uvedenych fondd, musel
vypracovat a predloZit Evropské komisi ke schvaleni tzv. operacni programy. Jednim z nich je
pravé OPPl. Mezi hlavni cile OPPI patfi podpora podnikatelského prostfedi v Ceské
republice, které EU vnima jako jeden z kli¢ovych atributl Uspésného rozvoje ceské
ekonomiky. Kvalitni podnikatelské prostfedi, které je dano prostorem mezi centralnimi a
regionalnimi institucemi statni a vefejné spravy, které svym konanim ovliviiuji pdsobeni
jednotlivych podnikatelskych subjektd a tvofi podminky pro jejich G¢ast na domacim a
zahraniénim trhu,?? vytvaii podminky pro Gspésny vznik a rozvoj konkurenceschopnych
podnikatelskych subjektd. Tyto subjekty nasledné odvadi prostiedky do statniho a vefejného
rozpoCtu, vytvareji nova pracovni mista a napomahaji udrzet hospodarskou a socialni

stabilitu.

Se zietelem k problematice tématu MPO nestanovilo cile OPPI samostatné, ale bralo zfetel na
Néarodni strategicky referencni ramec. Vysledkem bylo sedm prioritnich os, jak nasleduje: 1.
Vznik firem; 2. Rozvoj firem; 3. Efektivni energie; 4. Inovace; 5. Prostfedi pro podnikani a

inovace; 6. Sluzby pro rozvoj podnikani; 7. Technicka pomoc.

4. Seed fond
4.1 Popis fondu

Seed fond je novy néastroj podpory podnikani ,pripraveny”“ MPO v rdamci OPPI poskytujici
rizikovy kapital zacinajicim podnikatelim k rozjezdu podniku zaloZeného na novych
ndpadech a inovacich. Fond je vnitfné €lenén na Seed Cést poskytujici zarode€ny a startovni
kapital a Venture Cast poskytujici rozvojovy kapitdl. Uvozovky v prvni vété nebyly pouzity
nahodou, Seed Cast fondu nabrala zpoZdéni a je viibec otazkou, zda se vibec zrealizuje,
protoze prostiedky ze strukturalnich fondi EU musi byt vyuZity do konce roku 2015

v souladu s nafizenimi o strukturalnich fondech.? Fond ma za tkol stimulovat trh s rizikovym

2 DYTRT, Zdenék a kol. Etika v podnikatelském prostiedi. 1. vyd. Praha: Grada, 2006, s. 13 - 16 ISBN 80-247-
1589-9.

23 Tj.: nafizeni Rady (ES) ¢. 1083/2006 ze dne 11. ¢ervence 2006 o obecnych ustanovenich o Evropském fondu
pro regionalni rozvoj, Evropském socialnim fondu a Fondu soudrZnosti a o zruseni nafizeni (ES) ¢. 1260/1999,
UF. vést. L 210, 31. 7. 2006, s. 25-78, v platném znéni; nafizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) €.



kapitalem a tim zlepsit pfistup malych a stfednich podnikd k financovani. Investice by bylo
moZné ucinit aZ pote, co Evropsk& komise uznala charakter investovani jednotlivé ¢asti Seed
fondu jako slucitelny s vnitfnim trhem dle § 107 odst. 1 a odst. 3 Smlouvy o fungovani EU

(SFEU)?, k ¢emuz doslo v prosinci roku 2012.%

4.1.1 Seed Géast

Seed Cast fondu mé spravovat 31.792.025 EUR a poskytovat zarodecny a startovni kapital v
rdmci prioritni osy 1 Vznik firem OPPI. Kapitdl mohou ziskat podniky, které své vyrobky Ci
sluzby komercné neprodavaly a generuji zisk. Ma se za to, Ze podniky na trhu nebudou ke dni
investice plsobit déle nez 5 let, nicméné mize jit v oddvodnénych pfipadech i o podniky
stari 5 let. Maximalni podil vefejného kapitalu na kazdé jednotlivé investici je 70 %, nebo
100 % v pfipadé de minimis investic. Maximalné 30 % podil investice de minimis bude
poskytnut do vySe 200.000 EUR za obdobi 3 let tehdy, kdy se nepodafi zajistit podil
soukromych koinvestord. V(¢i de minimis investicim se vyhradila Evropska komise s tim, Ze
nejsou v souladu s kritérii ¢l. 107 odst. 1 SFEU.%®

4.1.2 VVenture Cast

Z této Casti Seed fondu maji podniky v rozvojové fazi, které jiz mohou generovat zisk a které
plsobi na trhu vice nez 5 let. | zde plati, Ze v odlvodnénych pFipadech miZe byt tato doba
krat$i. Ve Venture ¢asti Seed fondu musi podil soukromych koinvestor( ¢init minimalné 50 %
na jednotlivou investici, jedna se tedy o koinvestovani na zakladé principu pari passu,?’ tj. obé

strany sdileji rovné podminky z hlediska délby zisku, rizika nebo podfizenosti pohledavek.

1080/2006 ze dne 5. Cervence 2006 o Evropském fondu pro regionalni rozvoj a o zruSeni nafizeni (ES) €.
1783/1999, UF. vést. L 210, 31. 7. 2006, s. 1-11, a nafizeni Komise (ES) €. 1828/2006 ze dne 8. prosince 2006,
kterym se stanovi provadéci pravidla k nafizeni Rady (ES) ¢. 1083/2006 o obecnych ustanovenich tykajicich se
Evropského fondu pro regionalni rozvoj, Evropského socialniho fondu a Fondu soudrznosti a k nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 1080/2006 o Evropském fondu pro regionalni rozvoj, UF. vést. L 371, 27.
12. 2006, s. 1-163.

24 Clenské staty EU. Smlouva o fungovani Evropské unie ze dne 25. bfezna 1957. In Ufedni véstnik. C 326,
26/10/2012 S. 0001 - 0390.

25 ALMUNIA, Joaquin. Dopis - Statni podpora SA.35247 (2012/N) — Ceska republika. Evropska komise
[online]. Brusel, 2012, [cit. 2014-04-10] Dostupné z:
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/245634/245634 1394836 143 1.pdf

26 ALMUNIA, Joaquin. Dopis - Statni podpora SA.35247 (2012/N) — Ceska republika. Evropska komise
[online]. Brusel, 2012, [cit. 2014-04-10] Dostupné z:
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/245634/245634 1394836 143 1.pdf

27 Pari passu (lat.), stejnym krokem. Ottdv slovnik nauény: Illustrovana encyklopedie obecnych védomosti.
Devatenacty dil. P - Pohof. [online] Plv. vyd. Praha: J. Otto, 1902, 1075 s. 227. [cit. 2014-04-5]. Dostupné z:
http://archive.org/stream/ottvslovnknauni37ottogoog#page/n249/mode/lup



4.1.3 Adresati podpory

Seed fond miZe investovat pouze do malych a stfednich podnikd. Mezi zakladni kritéria patfi
pocet zaméstnancli podniku, velikost roéniho obratu a bilanéni suma ro¢ni rozvahy (velikost
zdanovacimu obdobi vypoctené za obdobi jednoho kalendarniho roku. K dalSim kritériim
patfi vyvojové stadium podniku. Je patrné, Ze podniky vyZadujici zarodeCny Ci startovni
kapital budou spiSe podniky s kratkou historii, zatimco podniky se zajmem o rozvojovy
kapital budou ve vétsiné pripadl podniky déle plsobici. PFi hodnoceni, zda konkrétni podnik
miZe dostat podporu, se zkoumaji vazby na jiné podniky, tj. zda je podnik nezavisly,
partnersky Ci propojeny. Aby mohlo byt investovano do podniku, musi mit pravni formu
obchodni spole¢nosti ve smyslu § 1 odst. 2 zakona €. 90/2012 Sbh., o obchodnich
korporacich.?® Podpora ze Seed fondu mdZze byt poskytnuta pfi spinéni dalsich podminek
podnikim usazenym v méné vyspélych regionech Ceské republiky, tzn. viechny kraje kromé
hlavniho mésta Prahy. S ohledem na svobodu usazovani a volny pohyb sluzeb? nemusi mit
adresat podpory v daném kraji sidlo, postai tam zfidit stalé zafizeni (odStépny zavod,
dcefinou spole¢nost apod.), ve kterém bude vykonavat hospodarskou ¢innost.

O podporu se mohou uchazet subjekty pouze z téch odveétvi, ktera nejsou vyloucena z odvétvi,
do kterych lIze investovat dle predpisi EU. Nelze podporovat subjekty vykonavajici
podnikatelskou ¢innost v odvétvich jako zemédélstvi, rybolov, akvakultura, lesnictvi vcetné
vyroby, zpracovani a uvadéni na trh vyrobkl uvedenych v pfiloze | SFEU; dale v priimyslu
uhelném, ocelarském, ve vyrobé a obchodu s tabakem, destilaty a souvisejicimi produkty

apod.

4.2 Vyvoj seed fondu

Vychodiskem pro realizaci projektu Seed fond byla vladou projednana ,,Analyza realizace
opatfeni pfijatych ke zvysSeni Gcinnosti a Gcelnosti ¢erpani ze strukturalnich fond(“. VIada

svym usnesenim ¢&. 817 ze dne 16. 11. 2010% rozhodla vlozit pro ucely realizace pilotniho

28 Cesko. Zakon €. 90 ze dne 25. ledna 2012 o obchodnich korporacich. In Shirka zakon( Ceské republiky. 2012,
Castka 34, 1370 s.

29 ¢l. 49 — 55 a €l. 56 — 62 SFEU

30 \/l4da Ceské republiky: Usneseni vlady Ceské republiky ze dne 16. listopadu 2010 €. 817. [online]. 2010 [cit.
2014-04-7]. Dostupné z:
https://kormoran.vlada.cz/usneseni/usneseni_webtest.nsf/0/1F69BD7F7750B9EBC12577DC0038836C/$FILE/8



seed fondu Castku 45,039 mil. EUR (pfiblizné 1,1 mld. K&). Zminéna Castka pro realizaci seed
fondu tedy predstavuje spolu s povinnym narodnim dofinancovanim financni prostfedky v

objemu az 1,4 mld. K¢&.3

MPO posléze v listopadu 2010 vytvorilo pracovni skupinu, ktera se zaméfila na moznosti pro
vznik Seed fondu s ohledem na Cesky pravni fad a na poznatky ze zahrani¢i. Pracovni skupina
MPO po analyze navrhla variantu vzniku Seed fondu rozdélenou do tfi etap. Divodem byla
legislativni omezeni pro vyuZiti vefejnych prostiedkd prostiednictvim Seed fondu,
nedostate¢na poptavka podnik(l po rizikovém kapitalu a skutecnost, Ze investice rizikového
kapitalu nebyly v Ceské republice stile b&Znou praxi. V prvnich dvou etapach mély
probéhnout pfipravy pro vznik samotného fondu, tj. posouzeni pravniho prostfedi a eventualni
priprava navrhi ke zméné legislativy, dale poskytovani poradenskych sluzeb podnikim

Vv ramci jiz existujicich program(. Az ve tieti etapé mél vzniknout Seed fond jako takovy.

4.3 Pravni Uprava
4.3.1 Varianty podoby Seed fondu

PFi pfipravé Seed fondu se MPO setkalo s mnohymi omezenimi v Ceské pravni Upravé.
Pocitalo se se vznikem holdingového fondu dle tehdy Gcinného zadkona ¢. 189/2004, o
kolektivnim investovani (ZKI),%? do kterého by byly v podobé dotace vloZzeny prostiedky,
které by holdingovy fond posléze vlozil do fondd kvalifikovanych investord vybranych ve
vybérovém fizeni. Fond kvalifikovanych investorli, ve kterém by byly i prostfedky
soukromych koinvestorl, mél provést jednotlivé investice do jednotlivych inovujicich

podnikd. Fond kvalifikovanych investord by dle ZKI byl pod dozorem Ceské narodni banky.

Otazkou bylo, jak vybrat spravce holdingového fondu. Jednou z moZnosti bylo ucinit spravce
holdingového fondu Evropsky investiéni fond (EIF) v ramci iniciativy JEREMIE.* To v3ak

nebylo mozné s ohledem na zékon o rozpoc&tovych pravidlech,® ktery neumozioval prevést

17%20uv101116.0817.pdf

31 Fondseed. Priibéh projektu seed fond. Fondseed.cz [online]. 2013 [cit. 2014-04-7]. Dostupné z:
http://www.fondseed.cz/prubeh-projektu/

32 nahrazen dne 19. 8. 2013 zakonem €. 240/2013 Sh., o investi¢nich spoleénostech a investi¢nich fondech

33 JEREMIE: Spolecné evropské zdroje pro malé aZ stiedni podniky. Tato iniciativa vznikla na popud Evropské
komise a Evropského investiéniho fondu. Prosazuje vyuZivani nastrojd finanéniho inZenyrstvi ke zlepSeni
pristupu malych a stfednich podnikd k finanénim prostfedkim pomoci intervenci strukturalnich fondd.

34 Cesko. Zakon €. 218 ze dne 1. ledna 2001 o rozpo&tovych pravidlech. In Shirka zakon( Ceské republiky. 2001,
Castka 65, 3104 s.



prostfedky statniho rozpo&tu mimo Ceskou republiku. Navic by nebylo zajisténo, Ze by EIF
byl jako spravce vefejnych prostfedkd nejvyhodngjsi. Dalsi varianta, tj. vybrat spravce ve
vybérovém fizeni dle zakona ¢. 137/2006 Sb., o vefejnych zakazkach (ZVZ),* narézela na
Casovy limit OPPI, proto by v dalSim obdobi muselo byt vyhlaSeno nové vybérové fizeni.
Posledni relevantni moznosti se jevilo ustavit spravce holdingového fondu zdkonem, to by

viak muselo dojit k novele zakona ¢. 47/2002 Sb., o podpore malého a stfedniho podnikani.3®

4.4 Soucasnost
4.4.1 Cesky rozvojovy, uzavieny investiéni fond, a. s.

Vysledkem bylo rozhodnuti o zalozeni Ceského rozvojového, uzavieného investiéniho fondu,
a. s. (CRUIF), pres ktery méla probihat podpora investic pro malé a stfedni podniky.
Vlastnicka prava k CRUIF jsou vykonavana MPO. Cinnost CRUIF ma Fidit nezavisla
profesionalni investiéni spolecnost vybrana ve vefejném vybé&rovém fizeni dle ZVZ. CRUIF
ma dle pland fungovat do 31. prosince 2024 s tim, Ze investiéni obdobi CRUIF potrva, jak jiz
bylo uvedeno vy3e, do 31. prosince 2015.%’ Protoze Seed fond je koncipovan jako
revolvingovy fond, vraceny Kkapital z poCatecnich investic mize investovat za stejnych

podminek do 31. prosince 2018.

4.4.2. Zastaveni projektu

Spravce CRUIF, jak jiz je uvedeno vyse, mél byt vybran ve vefejné zakazce v souladu s ZVZ.
Verejnou zakazku vyhrala spoleCnost QI investicni spolecnost, a.s. (QI), ktera je dcefinou
spolecnosti Conseq Investment Management, a.s. Nicméné v pribéhu otevieného zadavaciho
fizeni Poskytovani sluZzeb obhospodafovani majetku investiéniho fondu pro Cesky rozvojovy,
uzavreny investiéni fond, a.s. byla z ddivodu nespInéni zadavacich podminek a predloZeni
mimoradné nizké nabidkové ceny®® vyloucena spoleénost AVANT investi¢ni spoleénost, a.s.
(AVANT). Namitky AVANT byly MPO jako zadavatelem zamitnuty, nasledné se AVANT
obratil na Ufad pro ochranu hospodaiské soutéze (UOHS). Ufad vydal rozhodnuti o nafizeni

3 Cesko. Zakon ¢&. 137 ze dne 14. biezna 2006 o vefejnych zakéazkach. In Shirka zakonl Ceské republiky. 2006,
Castka 47, 1650 s.

3 Cesko. Zakon €. 20 ze dne 11. ledna 2002 o podpofe malého a stfedniho podnikani. In Sbhirka zakon( Ceské
republiky. 2002, ¢astka 20, 691 s.

37V souladu s ¢l. 56 odst. 1 nafizeni Rady (ES) ¢. 1083/2006 ze dne 11. ervence 2006 o obecnych ustanovenich
0 Evropském fondu pro regionalni rozvoj, Evropském socialnim fondu a Fondu soudrznosti a o zruSeni nafizeni
(ES) €. 1260/1999, UF. vést. L 210, 31. 7. 2006, s. 25-78, v platném znéni.

38 Cesko. Zakon ¢&. 137 ze dne 14. bifezna 2006 o vefejnych zakazkach, § 77 a nasl. In Shirka zakon(i Ceské
republiky. 2006, Castka 47, 1650 s.



predbéZného opatieni, na zakladé kterého MPO nem(izZe s QI uzavfit smlouvu. 3°

MPO v zafi roku 2013 obdrzelo prvoinstanéni rozhodnuti UOHS rusici rozhodnuti o
vylouc¢eni AVANT z vybérového fizeni rozhodnuti o vybéru nejvhodnéjsi nabidky QI.
Zajimavé je, ze UOHS toto rozhodnuti vydal az po 139 dnech od zahéjeni spravniho Fizeni,

coz neni v souladu se spravnim fadem.*°

MPO podalo proti rozhodnuti UOHS podalo rozklad dle § 152 spravniho fadu a nyni ¢eka na
vyjadreni rozkladové komise. Ceska pravni Gprava nelimituje Ihty v této fazi spravniho

fizeni, proto nelze odhadnout, kdy bude Seed fond, a jestli viibec bude, odstartovan.

4.5 Srovnani s LotySskem a Finskem

4.5.1 Lotyssko

Podplirnd opatfeni pro rozvoj trhu s rizikovym kapitdlem byla v LotySsku zavedena za
pomoci EU v letech 2004 — 2006. Byl vytvoren holdingovy fond, ktery poskytoval rizikovy
kapital na zékladé principu pari passu, verejné a soukromé zdroje byly tedy zastoupeny
stejnym dilem. Holdingovy fond vybral 3 soukromé spolenosti, z nichZ kazda vytvofrila jeden
fond rizikového kapitalu. Investovani probihalo ve dvou fazich. V prvni fazi mohly fondy
investovat max. 300.000 EUR, jeden rok od investice do podniku mohl byt tento kapital
navysen na 700.000 EUR. Rozdéleni investic do etap snizovalo miru rizika. LotySsko se
setkalo se stejnym problémem, jakému nyni Celi Ceska republika. Loty3ské spolegnosti se
odvolavaly proti vysledklim vybéru spolecnosti, které mély vytvorit fond rizikového kapitalu.
Z diivodu tohoto zpoZzdéni se investice poskytly az v poslednim roce realizace opatfeni. Lotysi
se po ukondeni podpory ze strukturalnich fond( pro obdobi 2004 — 2006 zapojili v roce 2007
do programu JEREMIE. Na zéakladé této iniciativy byl zaloZzen fond rizikového kapitalu a
fond rozvojoveho kapitélu.

LotySsky trh s rizikovym kapitdlem patfi k ttm méné rozvinutym. Prfispiva k tomu nizka

poptavka ze strany cilovych podnikd, coZ si Ize vysvétlit nizkou informovanosti 0 moZnostech

39 MPO: Aktualni stav projektu Seed fond. Ministerstvo primyslu a obchodu [online]. 2013 [cit. 2014-04-10].
Dostupné z: http://www.mpo.cz/dokument144163.html 5

40 Cesko. Zakon €. 500 ze dne 24. Gervna 2004 spravni fad, § 71. In Sbirka zakon( Ceské republiky. 2004, ¢astka
174,9782s.



podpory, nizkou mirou podnikatelské aktivity a také chybami ucinénymi pfi realizaci obdoby

Seed fondu. Za chybné je povazovano zavedeni tii fond(l, ¢imz doslo k roztfisténi poptavky a
prostfedkl. Fondy s ohledem na svoji velikost téZce shanély experty a byla tak sniZzena jejich

atraktivita ze strany investor(.

4.5.2 Finsko

Finsko na rozdil od Ceské republiky a Loty3ska disponuje rozvinutym trhem venture kapitélu.
Mam za to, Ze tento stav je vysledkem (vedle vlivu politického, danového a finan¢niho
prostredi) historickeého vyvoje v danych zemich ve druhé poloviné 20. stoleti. Venture
kapitalovym investicim by se ve Finsku dafilo i vice, pokud by nebyly ,,brzdény“ danovym
zatizenim a vyhodnymi podminkami zaméstnaneckého poméru. Finské vlady dlouhodobé
podporuji vznik a vyvoj novych technologicky zaméfenych podnik(. Pro Finsko je typicky

vysoky podil early-stage investic.

Ve Finsku pdsobi vedle sebe 3 statni subjekty, které plsobi v oblasti podpory venture kapitalu
pro malé a stfedni podniky, jmenovité spolecnosti Finnish Industry Investment, fond Sitra a
finanéni agentura Finnvera. Dlouhodobd ¢innost jmenovanych subjektd je zajisténa

skuteGnosti, Ze nejsou pfimo vazany na vnéjsi podporu (napf. strukturalni fondy EU).*

4 PAZOUR, Michal, Marek, David. Fondy rizikového kapitalu s ucasti soukromych a verejnych financnich
prostiedkl. [online]. Praha: Technologické centrum AV CR, 2011 [cit. 2014-04-13]. Dostupné z:
http://www.tc.cz/cs/publikace/publikace/seznam-publikaci/fondy-rizikoveho-kapitalu-s-ucasti-soukromych-a-
verejnych



5. Zavér

5.1 Podpora z verejnych zdrojl

Je otdzkou, zda viibec ma byt soukromy kapital podporovan z verejnych penéz. Vzdyt' v jiz
zékonné definici podnikani*? je tato Cinnost spojena s rizikem, at' uz se jedna o riziko
obchodni, socialni, ve vyvoji cen Ci jiné. Je spravné, aby podnikatelské riziko soukromého
subjektu bylo zajisténo z penéz danovych poplatnik(? Domnivam se, Ze v omezené mife a v
pfechodnych obdobich ano. Omezenou mirou minim pravé spolupraci statu se soukromymi
subjekty jako koinvestory. Stat ma ucit a pobizet soukromé investory v obdobi, v jakém se
pravé nachazi Ceska republika, tj. obdobi, kdy investice rizikového a rozvojového kapitalu
nejsou béznou praxi a lidé, zejména podnikatelé, o nich ¢asto nemaji ani ponéti. Kdo jiny nez
stdt ma stimulovat investice venture kapitalu do inovujicich podnikd, kdyZz k tomu mize
pouzit pravni, darfova a dalsi podplrna opatieni. K idee statu jako jediného investora seed a
start-up kapitalu se nestavim pozitivné z divodu vysoké miry rizika. Omezené a ddkladné
zvazené efektivni investice rozvojového kapitalu, kdy stat je jedinym investorem, si dokazi
pfedstavit v zemich sniz&i mirou korupce ve srovnani s Ceskou republikou. MoZnost
ovlivnéni vidim pfi analyzovani podnikatelského zaméru a ohodnoceni potencialniho zisku.
Presto jsem toho nazoru, Ze i pres prostfedi, jaké zde panuje, ma smysl se o tyto projekty

pokouset.

VySe popsany nazor odvozuji ze zkuSenosti z USA, Velkeé Britanie a nékterych clenskych
statl EU (napr. zminované Finsko), kde venture kapital zvétSuje prijmy investord a podnikd,
do nichz se investuje a prispiva obecnému pokroku. DdleZitou skutecnostni, ne-li v dnesni
dobg, kdy nezaméstnanost na vétsiné Gizemi Evropy roste, nejdlleZitéjsi, je schopnost vhodné

investovaneho kapitalu vytvaret pracovni prilezitosti.

5.2 Penize a start-upy

ZacCatek 21. stoleti je obdobim, kdy cesta k bohatstvi nutné nevede pres téZzbu surovin,

~rw v

bankovni sféru ¢i prodej automobil(l. Staci se podivat na ZebFi¢ek nejcenngjsich znacek svéta
pro rok 2013 kazdoroCné sestavovany konzultacni spoleCnosti Interbrand. Hned Ctyfi mista v
prvni pétce znacek patfi technologickym znackam (Apple, Google, IBM, Microsoft), zaroveri

technologické znacky patfi mezi nejvétsi skokany oproti roku 2012, kdy Facebook si polepsil

42 Cesko. Zakon €. 89 ze dne 3. (inora 2012 ob&ansky zakonik, § 420. In Shirka zakon( Ceské republiky. 2012,
Céstka 33, 1026 s.



0 43 % a Google 0 34 %. V poradi oborl skoncily technologické znacky na druhém misté,
kdy nestacily jen na znacky automobilovych firem.*® Lze proto fici, Ze pokud se uchyti napf.
jeden projekt ze sta, pripadné tisice, mlZe to investované penize mnohonasobné vratit nejen

investorovi, ale i poskytnout prilezitosti (pracovni) pro dalsi jedince.

5.3 Seed fond

Seed fond je fond podporujici investice rizikového kapitalu do malych a stfednich podnik(
formou kapitalovych vstupl. Ridicim organem fondu v Ceské republice je MPO, které
poskytuje fondu prostfedky. Tento fond je spravovan investicni spole¢nosti, do které davaji
prostfedky soukromi investofi a tato spolecnost investuje do malych a stfednich podnik{. Na
vybéru této investicni spolecnosti ve verejné zakazce se zasekl cely projekt, protoZe se ¢eka
na UOHS, ktery ma rozhodnout, zda jeden z uchazetl o tuto zakazku byl &i nebyl vyfazen
MPO pravem. ProtoZze prostfedky poskytnuté na Seed fond z EU musi byt vyCerpany do
konce roku 2015, je dosti pravdépodobné, Ze tento projekt bude seminkem, které se
neuchytilo.

PFitom v sousednich statech se tyto projekty tési oblibé a lze Fici, Ze trh s venture kapitalem je
pfedevsim v Polsku a Rakousku znacné rozvinut. Ze zahrani¢nich zkuSenosti plyne, Ze k
podpore kapitalovych investic do rozvijejicich se inovujicich podnikl je nezbytné pfistupovat
komplexné. Ukazuje se, Ze je potfeba nastavit pravni prostiedi tak, aby fondy mély
dostatecnou flexibilitu pfi financovani, fungovaly dlouhodobé a pokud mozno v malém poctu,
aby nedochazelo k roztfisténi poptavky a prostfedkl. Stat se vCetné dafovych pobidek Gi
jinych prostfedkl vedoucich ke stimulaci soukromych investic ma snazit o rozsifeni
informovanosti o projektech jako je Seed fond. PFitom pravé pfitomnost soukromych
koinvestorll, kdy tito zajisti kazdou jednotlivou investici z 30 %, resp. 50 %, je urcitou

zéarukou, Ze kapital nebude investovan do predem beznadéjnych projektd.

5.4 Realizace Seed fondu v Ceské republice

Ceska republika je jedinou zemi byvalého vychodniho bloku, kde se projekt Seed fond &i jeho
obdoby v uplynulych letech v plné mife nerozbéhl a mozna ani nerozbéhne. Je pozoruhodné,

Ze ackoliv projekt Seed fondu nabral oproti planu znaéné zpozdéni,** rozhodlo se MPO vybrat

43 Interbrand: Best Global Brands 2013. Interbrand [online]. 2013 [cit. 2014-04-14]. Dostupné z:
http://www.interbrand.com/en/best-global-brands/2013/top-100-list-view.aspx

4 PRIHODOVA, Marcela: Seed fond — nova pfilezitost (nejen) pro podnikavé studenty [online]. 2012 [cit.
2014-04-8]. Dostupné z:



spravce fondu prostfednictvim verejné zakazky. Na obranu MPO lze uvést, Ze institut
vefejnych zakazek je vyuZivan pro efektivni a hospodarné nakladani s vefejnymi prostredky
s tim, Ze maji byt soucCasné dodrZzeny zasady transparentnosti a nediskriminace. Tolik teorie.
Zadavani vefejnych zakazek je v praxi nachylné ke korupci a v Ceské republice se tomu ¢asto
tak d&je.*® S tim vice ¢i méné souvisi Cetnost namitek vG&i vefejnym zakazkam k UOHS. Dle
statistik UOHS pocet ,,napadenych“ vefejnych zakazek kazdorotné znatné stoupa. V roce
2007 bylo pfijato 271 podnét, zatimco v roce 2011 jich UOHS pfijal jiz 604.46 Dle mého si
MPO muselo uvédomit miru rizika, Ze verejna zakazka bude napadena. Nezaznamenal jsem,
Ze by za zpozdéni a moznou ,,nerealizaci“ Seed fondu nesl nékdo odpovédnost. Je otazkou,

zda se v tomto sméru néco zmeéni, ale to je ndmét pro samostatnou préci.

5.5 | selhani je pokrok

Kritici Seed fondu namitaji, Ze investovani rizikového kapitalu mize byt ztratové. To se dost
pravdépodobné mdze stat, protoZe zarode¢né financovani je nejvice rizikovym typem
financovani. Nicméné podniky, které neuspéji poprvé, jsou obohaceni o zkuSenost a chyby, ze
kterych se pfi dalSim pokusu poucit. Ne ndhodou je ve fondech rizikového kapitalu
investovano témeér 200 miliard dolard po celém svétg, kdy jen v USA je rocné uzavieno asi
2.000 transakci v hodnoté 20 miliard dolard.

Nezbyva neZ doufat, Ze podpora rizikového a rozvojového kapitalu v Ceské republice u

nezUstane v zarodecné fazi.

http://www.strukturalni-fondy.cz/getmedia/8842e73e-fd29-40bd-a0al-04fal4296b05/Prezentace_Prihodova.pdf
45 Transparency International: Verejné zakazky v Ceské republice: Korupce nebo transparentnost? Transparency
International. [online] 2005 [cit. 2014-04-4]. Dostupné z: http://www.transparency.cz/doc/vz_studie_text.pdf

4 JOHS. Statistiky z oblasti vefejnych zakazek. UFad pro ochranu hospodarské soutéze. [online] 2012 [cit.
2014-04-9]. Dostupné z: https://www.uohs.cz/cs/informacni-centrum/statistiky/statistiky-z-oblasti-verejnych-
zakazek.html



6. Prilohy

Schéma Seed fondu*’

47 Businessinfo. Schéma seed fondu. Businessinfo.cz [online] [cit. 2014-04-13]. Dostupné z:
http://www.businessinfo.cz/app/content/images/Schema_Seed_fond.jpg
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Zahajeni Spusténi
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Zalozen( |

P rotdt
FFF iyp

Business Angels

Schéma zplisobu investovani ve vztahu k vyvojové fazi firmy*®

FFF - friends, family and fools (pratelé, rodina a blazni). Faze vyvoje, kdy do které vétSinou
investuje tato skupina lidi.

VC - venture kapital.

IPO — initial public offering, tj. zah4jeni prodeje akcii spole¢nosti na verejném trhu, nejcastéji
na burze cennych papir(.

48 CVCA. Private Equity a Venture Capital v Ceské republice. CVCA [online]. 2010, 10 s. [cit. 2014-04-3].
Dostupné z: http://www.cvca.cz/images/cvca_UK-Ke-stazeni/4-file-File-CVCA_- ADRESAR.pdf
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