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Obchodnici s cennymi papiry

Pocet obchodnikil s cennymi papiry, ktefi plsobi na éeském trhu, loni déle klesl z 81 na 71. Aktivity
ve stfedni Evropé omezuji i nékteré vyznamné zahrani¢ni spole¢nosti. ABN AMRO Asset Management
ovéem nakonec od svého zaméru zrusit svoji eskou pobocku ustoupila. Vétsina nejvétsich hraci trhu je
soustiedéna v Asociaci pro kapitalovy trh, jejimiz ¢leny jsou i nejvétsi spravci zahraniénich fond(. Nékte-
ré mensi obchodniky sdruZuje Asociace obchodnikil s cennymi papiry. Pocet jejich Elend ale klesa a nej-
spide brzy zanikne.

Diky pfisnéjSimu pfistupu komise a zménam v legislativé se na trhu neobjevily dalSi zkrachovalé fir-
my, které po sobé zanechaly podobné jako Private Investors nebo KTP Quantum velké dluhy. Nadale v§ak
pretrvavaji problémy s Garanénim fondem obchodnikl s cennymi papity. Ten sice ziskal ¢ast penéz k vy-
platé klienti poskozenych zminénymi firmami, k Uhradé pohledavek vech jejich klient to ale stale nedo-
staduje. Stat se chce vyvazat z povinnosti financovat fond v pfipadg, kdy nebude mit penize na dhradu po-
hledavek poskozenych klient, coz se obchodnikim pochopitelné nelibi. Jejich postaveni na trhu mize zti-
Zit konkurence z €lenskych zemi EU i novy z&kon o kolektivnim investovani. Ten totiz umoziuje, aby nabi-
zely sprévu aktiv, dosavadni doménu obchodnik(, i investiéni spole¢nosti spravujici podilové fondy. Poté-
Sitelné je, Ze byla v CR zaloZena prvni pobocka zahraniéniho obchodnika s cennymi papiry. Patfi americ-
ké firmé Leader Investments, ktera plsobi na americkém a britském trhu.

Unie investiénich spoleénosti

Majetek podilovych fondd spravovanych domacimi investiénimi spoleénostmi loni vzrostl jen asi o pét
miliard korun na 105,2 mid. K¢&. Pfipocteme-li vliv otevfeni tii investi¢nich fonddl Prvni investiéni (jejich aktiva
¢ini asi 3,8 mld. K&), je tento rist zanedbatelny. Souvisi to hlavné s odlivem penéz z fondd pro institucional-
ni investory. Novela zakona o dani z pfijmu totiz vyrazné sniZila dafiovy odpocCet, ktery se vraci nefinanénim
institucim po piekrogeni pétiprocentniho limitu u investic do cennych papirti. Dal$i ranou pro institucionalni in-
vestory je zakaz domdcich dividendovych fondU, které vyplaceji dividendu ¢astéji neZ jednou roéné. Majetek,
ktery vloZili do podilovych fond(i drobni investofi, nicméné loni podle odhadu vzrostl asi o dvacet miliard.

Koncem roku znepokojilo investory rozhodnuti soudu, ktery na zakladé zaloby minoritniho akciona-
fe Jana Vokrouhleckého rozhodl, Ze se musi fond OPF Kvanto Kombinovany ze skupiny CSOB znovu pre-
ménit na investicni fond Zlaty IF Kvanto. Rejstfik mu totiz povolil otevieni, aniz vyckal, jak budou vyfeSe-
ny probihajici soudni spory. Vokrouhlecky Zaluje Udajné nejasny prechod nevyporadanych zavazkl z in-
vestiéniho na podilovy fond. Neni zndm jediny pfipad, ktery by mu daval zapravdu, ale otevirani fondd by-
lo dale zpozdéno. Kauza OPF Kvanto Kombinovaného by méla byt diky zméné legislativy vyfeSena. Dal-
§i zmény zakon( fesi problém nevypofadanych zavazk( investiénich fondt. Termin pro otevirani fondl byl
prodlouzen do konce letosniho roku.

Domacim fondlim vyrazné pomze sniZeni dani z 15 na 5 %. Vzrostou tak pfedevsim vynosy dluho-
pisovych fondd a fond(i penézniho trhu. Nékteré akciové fondy maji ovSem z minulosti ztratu, kvali které
niz8i dané jejich zhodnoceni letos a moznd i v pfistim roce nijak nezvysi. V roce 2006 by mohla byt tato
dan zcela odstranéna.

Novy zakon o kolektivnim investovani umozni, aby v CR po vstupu do EU piisobily na zakladé tzv. ev-
ropského pasu podilové fondy zahraniénich spravcl registrované v jinych zemich, jejichz statut odpovida ev-
ropské smérnici UCITS. Ceské fondy budou moci podie stejného principu piisobit v zahranici. Novy zékon ta-
ké umozni zakladat v CR speciélni fondy, které neodpovidaji smérnici UCITS, a v EU proto podiéhaji narodni-
mu dozoru. Fondy, zaméfené napfiklad na nemovitosti, derivaty, venture kapital, ale zfejmé vzniknou nejdfive
v pfi&tim roce. Zakon také umozni domacim spravcim nabizet investor(m stale populdrnéjsi zajisténé fondy.

Sprévce fondli — Prvni investicni a OB Invest — pfevzala CSOB Investiéni spolednost, ktera sloucila
fadu spravovanych fondd. Pokrauje vina flzi fondl ve skupiné J&T, kterd v minulosti pfevzala fondy in-
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