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Tridici znak
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UREDNI SDELENI
CESKE NARODNI BANKY
ze dne 12. ledna 2007

k nékterym otazkam kolektivniho investovani v souvislosti s novelou zakona
o kolektivnim investovani ¢. 224/2006 Sb.

V souvislosti s pfijetim zdkona ¢. 224/2006 Sb., ktery novelizoval zdkon ¢. 189/2004
Sb., o kolektivnim investovani, (dale jen ,,zdkon o kolektivnim investovani®) se objevuji
nejasnosti ohledné vykladu né&kterych ustanoveni zakona. Ceskd narodni banka proto
uvefejnuje stanovisko, které odpovidd na nejcastéjsSi dotazy ucastniki trhu, a to nejprve
na otdzky spojené se zaloZzenim fondli a investi¢nich spolecnosti, dale na pfipustné druhy
aktiv arozkladani rizik, na vykon funkce depozitiie a v zavéru na specificky vztah bank
a nemovitostnich spolecnosti.

I. K mozZnosti zvySovani zakladniho kapitalu investi¢niho fondu nepenézitymi vklady

Zakon o kolektivnim investovani na vice mistech vymezuje kolektivni investovani jako
shromazd’ovani penéznich prostredkii (srov. napt. § 2 odst. 1 pism. a) tohoto zdkona). Z toho
plyne nepiipustnost shromazd’ovéni nepenézitych prostiedki.

U podilovych fondl je zcela ziejmé, ze zdkon o kolektivnim investovani nepenézni
investice neumoziuje (§ 11 zédkona o kolektivnim investovani).

Dale podle § 64 odst. 1 pism. g) zdkona o kolektivnim investovani podminkou povoleni
investi¢niho fondu je splaceni zakladniho kapitalu (pouze) penézitymi vklady. Ceska narodni
banka je toho nadzoru, Ze ani pozd¢jsi zvySovani zdkladniho kapitdlu nepenézitymi vklady
neni ptipustné, a to z nasledujicich divoda:

1. vkladem se rozumi souhrn prostfedkii, které se urcita osoba zavazuje vlozit
do spolecnosti za Gcelem nabyti nebo zvySeni UcCasti ve spolecnosti. Zakladni
kapital akciové spolecnosti je tedy tvofen z vkladi zakladatelti splacenych
pfi zalozeni fondu, jako i zvkladd pii zvySeni zdkladniho kapitalu. I kdyz
obchodni zakonik' u ,klasické” akciové spolenosti splaceni emisniho kursu
akcie nepenézitymi vklady pfi zvySeni zdkladniho kapitdlu upisovanim akcii
piipousti, specialni uprava v zakoné¢ o kolektivnim investovani nepenézité
vklady v ustanoveni § 64 odst. 1 pism. g) explicitné vylucuje, kdyz stanovi,
ze zakladni kapital mohou tvofit pouze penézité vklady,

! Zakon &. 513/1991 Sb., obchodni zdkonik, v platném znéni
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2. pozdéjsi zména vkladi z penézitych na (CasteCn¢) nepenézité by znamenala
zménu podminek, za kterych bylo udéleno povoleni,

3. pozd¢jsim zvySovanim zakladniho kapitalu mimo rdmec definice kolektivniho
investovani by byla naruSena integrita upravy, v kazdém ptipad¢ se jiz jedna
o shromazd’ovani prostifedkt, které by tak mély mit podobu penéz.

I1. K moznosti splatit zakladni kapital investi¢ni spole¢nosti nepenézitymi vklady

Piedmétem vkladt pii zalozeni investicni spolecnosti mohou byt jak penézité,
tak nepenézité vklady. Pro nepenézité vklady nicméné plati, ze jimi mlize byt pouze majetek,
jehoz ,hospodarskd hodnota je zjistitelnd a ktery mutze spole¢nost hospodaisky vyuzit
ve vztahu k pfedmétu podnikani® (§ 59 odst. 2 obchodniho zékonikd). VySe a struktura
zakladniho kapitdlu musi navic prokazatelné umoziovat zahijeni a fadny vykon cinnosti
investi¢ni spolecnosti (§ 60 odst. 1 pism. f) zdkona o kolektivnim investovéni). Ptipustné je
tedy splaceni zakladniho kapitalu napt. vklady v podobé vlastnického prava k prostoram,
v niz se nachdzi skutecné sidlo spolecnosti, prav k software, ktery bude investi¢ni spolecnost
vyuzivat pro svou ¢innost, apod. S tim, nakolik vklady umoznuji fadnou ¢innost spolecnosti,
se zadatel musi vérohodné¢ vypotadat v planu obchodni ¢innosti (§ 5 odst. 1 pism. h) vyhlasky
¢. 269/2004 Sb., o nalezitostech a ptilohach zadosti podle zakona o kolektivnim investovani).

I11. K moZnosti prodlouZeni lhiity, na kterou lze zaloZit investi¢ni fond,
a k nékterym podminkam fize fondi

Investi¢ni fond lze zalozit pouze na dobu urcitou, kterd je uvedena ve statutu. Povoleni
k ¢innosti investiéniho fondu Ceskd narodni banka muZe udélit na dobu nejdéle 10 let.
Prodlouzeni doby, na kterou se povoleni ud€luje, nebo opétovné udéleni povoleni zakon
o kolektivnim investovani neptipousti. Smyslem omezeni doby, na kterou Ize investi¢ni fond
zalozit, je zabezpecit, aby v rozumném casovém horizontu mohl akciondi svou investici
zpenézit za odpovidajici cenu. V 90. letech u nékterych investi¢nich fondi hodnota majetku
ptipadajiciho na jednu akcii dlouhodobé znacné ptevysSovala cenu, za kterou bylo mozné akcii
na vefejném trhu prodat, coz v disledku vedlo k nucenému otvirdni fond. Omezeni doby
existence fondu ma takové situaci predejit.

Ceska narodni banka sougasné miize povolit filzi investiéniho fondu s jinym investiénim
fondem, pokud nemaji vyrazné odlisSny zpiisob investovani a pokud je zajiSténa ochrana
akcionari investicniho fondu. Fakticky tak mulze dojit k prodlouzeni existence fondu,
jehoz pravni subjektivita fuzi zanika.

Obchodni zakonik v nékterych pfipadech podminuje fuzi akciovych spolecnosti tim,
ze nastupnicka spolecnost odkoupi akcie od téch akcionari, ktefi se ucastnili valné hromady
apro fazi nehlasovali (§ 220m odst. 2 pism. b) a c¢) obchodniho zdkoniku). V nékterych
dalsich ptipadech umoziuje obchodni zadkonik dobrovolny odkup (§ 220m odst. 1 obchodniho
zakoniku). T pokud by podminky uvedenych ustanoveni nebyly naplnény, piedpoklada Ceska
narodni banka, Ze odkup akcii investort, ktefi s fizi nesouhlasili, bude zajistén jinou cestou —
v opa¢ném piipadé by nebyl naplnén pozadavek ochrany investori. Moznost zpenézeni
investice by fizi neméla byt zdsadné dotéena.




Véstnik CNB c¢astka 3/2007 ze dne 19. ledna 2007

IV. Okruh investori fondu kvalifikovanych investori

Vymezeni okruhu investord, pro které je fond kvalifikovanych investort uréen, mize
byt velmi konkrétni, pokud bude realné splnéna podminka kolektivnosti investovani fondu.
Prestoze se fondi kvalifikovanych investorii netykéd pozadavek na shromazd’ovani prostfedkt
od vefejnosti, naddle musi jit o investovani kolektivni. Podpirné lze argumentovat i § 56
odst. 2 pism. a) zakona o kolektivnim investovani, ve kterém se uvadi, Ze statut stanovi okruh
(druhové urcenou skupinu) investord, pro které je fond urcen.

Fond kvalifikovanych investor vSak mize byt naptiklad urcen pro osoby, které piislusi
k jednomu koncernu.

Jinou otazkou je, kolik investorii se fondu — 1 pies vhodné vymezeni okruhu investorii
ve statutu — podafi ziskat. Je nutné mit na paméti, ze v porovnani s fondy pro vetejnost klade
zakon o kolektivnim investovani na investory do tohoto typu fondu specifické pozadavky,
okruh potencialnich investort je tudiz u fondu kvalifikovanych investori mnohem uzsi nez
u fondl pro vefejnost. Fondy kvalifikovanych investorii navic nemohou své cenné papiry
vefejné nabizet. Otazku obchodni ispé$nosti proto bude Ceska narodni banka zkoumat pouze
v mife naplnéni zdkonnych pozadavkl napt. na vysi vlastniho kapitalu, nikoliv z hlediska
poctu investora.

V. ZkuSenosti vedoucich osob s investovanim do majetku, na ktery je zamérena
investi¢ni politika fondu

Alesponi dvé vedouci osoby investicni spolecnosti nebo investicniho fondu museji mit
dostatecné zkuSenosti s investovanim do majetku, na ktery je zaméfena investicni politika
investi¢niho fondu nebo podilového fondu investi¢ni spolecnosti (§ 72 odst. 3 pism. f) zdkona
o kolektivnim investovani). Kvalifikaci vedoucich osob nelze nahradit vyuzitim znalosti
jinych pracovniki investicni spole¢nosti nebo fondu, napt. portfolio manazerti. Pfitom neni
podstatné, zda obhospodafovani fondu kolektivniho investovani provadi sama investicni
spole¢nost nebo investi¢ni fond, nebo zda je obhospodatovani svétfeno jiné osobé — srov. napf.
§ 78 odst. 1 pism. i) aj) zakona o kolektivnim investovani. Prestoze v ptipadé
nesamospravnych fondit (tj. fondl, které maji uzavienou smlouvu o obhospodafovani
podle § 17 zédkona) tento argument odpada, zékon o kolektivnim investovani na né v soucasné
dobé stanovi stejné pozadavky jako u fondii samospravnych.

Napt. v pfipadé¢ zamétfeni fondu na investice do nemovitosti je tak nezbytné, aby mély
alespoin dvé vedouci osoby zkuSenosti snemovitostnim trhem. Prestoze to zékon
o kolektivnim investovani vyslovné nezmiiuje, je zejména u fondii pro vefejnost vhodné,
aby néktera z vedoucich osob méla zkuSenosti vyuzitelné v oblasti kolektivniho investovani,
pokud jde o obezietnostni pravidla a pravidla jednani. Pokud by tyto zkuSenosti nemél nikdo
z vedoucich osob ani zaméstnanct zadatele o povoleni, nelze hovofit o splnéni personalnich
ptedpokladii pro udéleni povoleni.

V piipadé fondi kvalifikovanych investorti se zcela ,,roztfiSténou® investi¢ni politikou
se posuzuji predevsim zkusenosti se spravou rdznorodého druhu aktiv, ptipadné se spravou
aktiv, kterd v portfoliu pfevazuji. Vzhledem ke specifické povaze takovych fondd bude
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predev§im na Zzadateli, aby vérohodné dolozil, ze posuzované osoby maji zkuSenosti,
které budou pro fizeni fondu — z hlediska zaméteni investi¢ni politiky — potiebné.

VI. K rozkladani rizik u fondi kvalifikovanych investori

Zakon o kolektivnim investovani vymezuje v § 2 odst. 1 pism. a) kolektivni investovani
jako podnikani, jehoz znakem je mj. investovani na principu rozkladani rizika. Tato definice
plati i pro fondy kvalifikovanych investord, piestoZe je u nich potieba ochrany investor nizsi
nez u fondl pro vetejnost.

1. Majetek fondu proto v zdsadé nesmi byt z pfevazné asti vystaven riziku jediného
aktiva. napf. jediné nemovitosti nebo souboru nemovitosti, jejichZz ekonomické vyuziti je
vzajemné propojeno.

Konkrétni pravidla pro rozkladéani rizika je tfeba posuzovat s ohledem na rizikovy profil
konkrétniho fondu. Vyrazn€ asymetricky pomér investic lze v konkrétnim ptipadé€ pfipustit
pouze na omezenou dobu, pokud jsou k tomu divody, které nejsou v rozporu se zajmy
investorl, jsou zohlednéna rizika plynouci ztakové omezené diverzifikace a investor je
na takovy zplisob investovani upozornén. Zejména se bude jednat o pocatecni obdobi
existence fonda.

Zpisob spravy majetku (pojiSténi nemovitosti, prondjem nemovitosti vice najemciim
k zabezpeceni vynosu z nemovitosti, ktery neni zavisly na jediném néjemci) nelze sam o sobé
povazovat za rozklddani rizika ve smyslu § 2 odst. 1 pism. a) zdkona o kolektivnim
investovani.

2. Utast fondu na vefejné obchodni spole¢nosti neodpovida pozadavku na rozkladani
rizik.

Spole¢nici vefejné obchodni spolecnosti ru¢i za zavazky spoleCnosti spolecné
a nerozdilné celym svym majetkem (§ 76 a 86 obchodniho zakoniku). U investicniho fondu
(u podilovych fondi nepfipada tato investice v ivahu z povahy véci) by tak byl veskery
majetek fondu vystaven riziku vyplyvajicimu z jediné investice, coz zdkon o kolektivnim
investovani nepiipousti. To samé plati, kdyby fond kolektivniho investovadni byl
komplementarem komanditni spolec¢nosti.

VII. Pfipustné druhy majetku fondu kvalifikovanych investori

Druhy majetku, do kterého miize investovat fond kvalifikovanych investort, urcuje
statut a zdkon o kolektivnim investovani pravidla jeho investovani podrobnéji neupravuje.
Fond kvalifikovanych investort mtze plnit i ulohu fondu rizikového kapitalu. Pfedmétem
investic vSak mohou byt jen takova aktiva, vic¢i kterym mulze depozitdt vykondvat svou
funkci (viz dale), a dale aktiva, ktera umoziuji ocefiovani, jednozna¢nou identifikaci apod.
Fond kvalifikovanych investori nemiize sdm provozovat vyrobni nebo vyzkumnou ¢innost,
nebot’ predmétem jeho ¢innosti mize byt pouze kolektivni investovani (§ 64 odst. 5 zakona
o kolektivnim investovani).
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Ve vztahu k nabyvéani nemovitosti je tfeba dodat, Ze konkrétni pravidla pro nakladani
snimi 1 pro ¢innost depozitafe upravuje zdkon o kolektivnim investovani jen pro specialni
fondy nemovitosti. Pravidla uvedend v § 53 a nasl. zdkona o kolektivnim investovani proto
nejsou na fondy kvalifikovanych investori ani jejich depozitare aplikovatelna.

VIII. K moZnosti fondu kvalifikovanych investori a fondu nemovitosti provadét
tzv. development

Tzv. development, tzn. nakup pozemkt a vystavba budov na téchto pozemcich, ptipadné
rekonstrukce stavajicich budov, s jejich ndslednym prodejem, mize zahrnovat vice ¢innosti:

1) Vystavba a rekonstrukce budov fondem

Ptipustnost nakupu pozemkli nebo budov za ucelem jejich dalSiho prodeje neni
v pripad¢ specialnich fondi nemovitosti a fondi kvalifikovanych investort sporna, stejné jako
nabyvani Ucasti na spolecnostech, které se developmentem zabyvaji. Vystavba a rekonstrukce
budov je nicméné Cinnost, kterd podléha povoleni podle zvlastniho zdkona. Podle § 2 odst. 2
pism. b) ve spojeni s § 160 zakona ¢. 183/2006 Sb., o tzemnim planovani a stavebnim fadu
(stavebni zakon), v aktudlnim znéni mize stavbu jako zhotovitel provadét pouze stavebni
podnikatel, tedy osoba opravnénd k provadeéni stavebnich nebo montdZznich praci jako
predmétu své ¢innosti podle zvlastnich pravnich predpisi. Podle § 23 (resp. prilohy ¢. 2)
zakona ¢. 455/1991 Sb., o Zivnostenském podnikani (Zivnostensky zakon), ve znéni
pozdéjSich predpisi je provadéni staveb a jejich zmén vazanou zivnosti. Opravnéni
ke kolektivnimu investovani tyto aktivity pojmové nezahrnuje a nelze ho povazovat
za specialni opravnéni prolamujici pozadavky podle uvedenych ptedpisi. Z uvedeného
vyplyva, ze samotnou vystavbu fond vykondvat nemiize.

2) Fond jako zadavatel stavby

Dalsi spornou otdzkou v této souvislosti je moznost fondii nabyvat do majetku pozemky
a povérovat stavebni ¢innosti osoby k tomu opravnéné. Ustanoveni § 53 zédkona o kolektivnim
investovani uvadi, Ze specialni fond nemovitosti investuje pievdzné do nemovitosti,
které potfizuje, provozuje nebo prodadva za ucelem dosazeni zisku. V dalSich ustanovenich
zakon o kolektivnim investovani uzivd promiscue pojem nabyvani nebo pofizovani
nemovitosti.

Obcanské 1 obchodni pravo rozliSuje originarni a sekundarni (odvozené) nabyti
vlastnictvi véci — v prvnim piipadé zejména nabyti véci jejim vytvorenim (napf. stavbou),
v druhém napt. na zdkladé kupni nebo darovaci smlouvy, dédéni aj. Oba zplisoby se spole¢né
oznacuji pojmem nabyti. V ucetnictvi se ve stejném smyslu pouziva pojem porizeni. Pojmy
pouzité zdkonem o kolektivnim investovani tedy origindrni nabyti nevylucuji. Ani z jinych
ustanoveni neplyne neptipustnost origindrniho nabyvani. Pfed novelou zédkon o kolektivnim
investovani v § 53 odst. 1 pism. b) umozioval vyslovné vystavbu za ucelem spravy
nemovitosti, zatimco dnes hovoti obecnéji o nabyvani nebo pofizovani nemovitosti bez blizsi
specifikace zplisobu nabyti, coz potvrzuje zavér, ze zamérem zdkonodarce nebylo vylucovat
originarni nabyti.
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Naopak ptivodni uprava v § 53 odst. 10 zdkona o kolektivnim investovani ve znéni
ucinném do 25. 5. 2006 (odpovidajici dnes § 53b zakona) hovofila jen o koupi,
zatimco po novele se vyslovné vztahuje na jakékoliv potizeni — pokud by originarni nabyti
mozné nebylo, postrada tato zména opodstatnéni.

Dtvodova zprava k navrhu novely zakona o kolektivnim investovani k § 53 uvadi,
ze jako zakladni vychodisko pro novou tpravu nemovitostnich fondl byla pouzita némecka
pravni Uprava, kterd takovéto investice vyslovné umoziuje (§ 67 némeckého investi¢niho
zakona- ,,Investmentgesetz™).

Lze tedy shrnout, Ze specidlni fondy nemovitosti mohou nabyvat do majetku stavby
originarné, jejich vystavbou. Tim spiSe to plati pro fond kvalifikovanych investoru.

3) Limity pro stavebni ¢innost fondu

Fond nemovitosti musi pii své ¢innosti dodrzovat § 53 odst. 3 zdkona o kolektivnim
investovani, ktery stanovi, Ze nemovitosti museji byt pofizovany do majetku fondu

i) bud za ucelem jejich provozovani, a pak museji byt zplsobilé piinaSet
pravidelny a dlouhodoby vynos a byt ocenitelné vynosovou metodou,

i1) nebo se zamérem, Ze zisk pfinese jejich prodej a v tom piipadé museji byt
ocenitelné metodou porovnavaci.

Nemovitosti ocenované porovnavaci metodou (tedy nabyvané za ucelem prodeje)
mize fond nemovitosti nabyvat pouze do 25 % celkové hodnoty majetku ( srov. § 53a odst. 2
zakona o kolektivnim investovani). U ostatnich nabyvanych nemovitosti je tfeba zkoumat
zpusobilost pfinaset trvaly vynos a ocenitelnost vynosovou metodou.

V ptipadé fondu kvalifikovanych investort je nastaveni limita véci statutu.

IX. PFevod jméni akciové spolecnosti, jejiz akcie jsou v majetku fondu, na tento fond

Zakon o kolektivnim investovani takovy pfevod nezakazuje a neni diivod mu branit.
Pokud tedy jsou v majetku fondu akcie ptedstavujici podil 90 % na zdkladnim kapitdlu, mize
na zékladé¢ rozhodnuti valné hromady dojit ke zruSeni napi. nemovitostni spole¢nosti
a pfevodu jméni do majetku fondu (§ 220p obchodniho zakoniku).

Pievod jméni vSak je mozny jen u fondd, kde statut ptipousti, aby fond nabyl do svého
majetku nejméné 90% uCast na urcité spolecnosti, a soufasné¢ umoziuje nabyti majetku
odpovidajiciho jméni zruSované spolecnosti.

X. Jiné opatrovani majetku fondu kolektivniho investovani depozitaifem

Podle § 21 zakona o kolektivnim investovani zajist'uje depozitat uschovu majetku fondu
kolektivniho investovani nebo, pokud to povaha véci vylucuje, jeho jiné opatrovani s tim,
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ze tyto ¢innosti miize provadét prostiednictvim jiné osoby. Podle § 22 zékona o kolektivnim
investovani fond kolektivniho investovani svéfuje veskery sviij majetek depozitaii do tschovy
nebo, pokud to povaha véci vylucuje, do jiného opatrovani, dale predkladad depozitaii
podklady potiebné k evidenci svého majetku zplisobem stanovenym v depozitaiské smlouve
nebo na zadost depozitafe a umoziuje depozitaii fadné plnéni jeho kontrolnich povinnosti.
Posledni novela zdkona o kolektivni investovani doplnila v § 21 a § 22 slova ,,pokud to
povaha véci vylu€uje®. Ze zmény plyne
1. Ze neni-li to objektivné vyloucené, musi byt majetek fondu svéten do uschovy
depozitare, a soucasné,
2. Ze zédkon o kolektivnim investovani v pfipadech, kdy tischova neni objektivné
mozna, predpokladd blize nespecifikované ,,jiné opatrovani“ majetku fondu
v souladu s povahou tohoto majetku.

Zakon o kolektivnim investovani vyslovné umoziuje investice do majetku, u néhoz je
ischova vyloudena. Napi. u nemovitosti v Ceské republice pro tyto piipady upravuje
povinnosti depozitafe specidlniho fondu nemovitosti, tedy obsah opatrovani, pomérné
konkrétné, a to jako urcita opravnéni ve vztahu ke katastru nemovitosti (srov. § 53b odst. 3
zakona o kolektivnim investovani). Jinym opatrovanim se tedy rozumi kazdy postup,
kterym depozitai napliuje svou kontrolni funkei.

U nemovitosti v zahrani¢i zdkon o kolektivnim investovani pozaduje mj., aby ,,v tomto
statu existoval registr nemovitosti, do kterého se zapisuji vlastnickd a jind vécnd préva
k nemovitostem™ a ,,depozitaf byl schopen zajistit plnéni prav a povinnosti depozitare
v rozsahu stanoveném timto zakonem (§ 53 odst. 6 zakona o kolektivnim investovani). Neni
mozné piedpokladat, ze v zahrani¢i budou opravnéni ceského depozitaie ve vztahu k tamnimu
katastru zaloZena zédkonem, tedy, Ze by depozitdi plsobil zcela shodné jako u nemovitosti
v Ceské republice. Musi viak byt obdobné zajiiténa ochrana majetku fondu, tedy napf.
moinosg depozitare efektivné predchdzet prodeji nemovitosti, nejsou-li splnény podminky
zakona.

Podobné je tieba pristupovat ik dalsim aktivim, pro které zdkon o kolektivnim
investovani bliz§i upravu opatrovani neobsahuje, jako jsou ucast na nemovitostni spolenosti
s ruCenim omezenym, pohledavky nebo napf. nemovitosti v majetku fonda kvalifikovanych
investori. Obsah opatrovani v ndvaznosti na povahu konkrétniho aktiva musi upravit
depozitaiska smlouva a jeho mechanismus by mél byt popsan i ve statutu fondu.?

?K upravé v zahrani¢i srov. napf. Brinkhaus, Scherer, Gesetz iiber Kapitalanlagegesellschaften,
Auslandinvestment-Gesetz, Kommentar, Verlag C.H. Beck Miinchen 2003, str. 640 a nasl.

*§ 13 pism. b) vyhlagky & 482/2006 Sb., o minimalnich naleZitostech statutu a povinnych naleZitostech
zjednoduseného statutu fondu kolektivniho investovani
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v

Vyhlaska ¢. 265/2004 Sb., o podrobnostech plnéni povinnosti depozitate, dosud
nezohlediiuje zmény, které piindsi posledni novela zakona o kolektivnim investovani.
V ptipadech, kdy se od soucasného pojeti zakona o kolektivnim investovani odchyluje, bude
CNB aplikovat p¥imo jeho ustanovent, a to ve smyslu uvedeném v tomto stanovisku.

Viceguvernér
Ing. Miroslav Singer, Ph.D. v.r.

Sekce regulace a dohledu nad kapitalovym trhem
Odpovédny zaméstnanec:
Mgr. Pisakova, LL. M., 1. 2421



