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Chamtivost - bolavé misto alternativnich investi¢nich fondu
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e finan¢nich kruzich se jednim z po-

‘ / slednich velkych témat béhem nékoli-

ka uplynulych tydnii stala piipravova-
nd regulace takzvanych alternativnich inves-
ti¢nich fondi (ATF). Vlada chee byt pifsnéjsi
vdusledkumnozicich se piipadi podvedenych
a okradenych klientt nekterych AIF. Nekte-
ré jiz vstoupily do ¢eskych investi¢nich déjin
jako uéebnicové kauzy finanénich podvoda
(Growing Way, WCA International, 1.O. In-
vestment nebo Diversity Capital).

V tomto smyslu nelze vladé upfit respekt
zasnahu tento stav zménit. Bohuzel je také po-
tiebasi fici, Ze navrhované zmény se naprosto
minout¢inkem, ktery si od nich vladaslibuje.

Navrzenézmény nejsouv pravémslovasmy-
slu regulaci, nybrz jen rozsifuji jiz existujici
pravidla fungovani AIF jako neregulovanych
subjektt, kterymi i nadale zastavaji. Zména
nazvuAlF na osobu rizikového kapitalu“ u ni-
kohozadny alarm nesepne. I ¢lovek svyrazné

omezenou schopnosti zdravého asudkuvi, ze
investovat znamena riskovat. Ani skutecnost,
ze zmizi slovo fond*z nazvu téchto subjekti,
neodstrani mylny dojem klientd, Ze se jedna
osubjekt regulovany Ceskou narodni bankou.
Ten totiz vznika v disledku toho, 7e CNB tyto
fondy registruje avede jejich seznam. Podvod-
ni prodejci pak o tomto seznamu Fzou, kdyz jej
prezentuji jako seznam subjekti, které naopak
CNB reguluje a dohlizi na jejich ¢innost.
Zvyseni minimalni vyse investice v AIF
z ¢astky 1 mil. Ké pfiblizné na trojnasobek by
bezpochyby zazilo pocet investortiv AIE, nic-
méné v zikoné zistiva ponechdna vyjimka,
diky které se efekt tohoto krokuvytraci. Zeela
smésné pak plisobi zména spocivajici v tom,
Ze podet osob investujicich v AIF bude mu-
set oveérit auditor, oviem skute¢nost, zda se
na uétech AIF stile jedté nachazi prostiedky
téchto investora, uz nikdo ovéfovat nemusi.
Jedilezité piiznat si skute¢nost, ze investic-
ni zklamani maji mimo jiné svou pii¢inu také
v tom, ze se zde ¢asto potkdvaji dvé skupiny
chamtivych aktéri - na jedné strané jsou to
jedinci s touhou rychle prijit k velkym pené-

zm, ktefi se pritom neboji podvadeét a Ihat,
a na druhé strané jsou to investofi, ktefi
v dobé, kdy jim banky nabizeji jedno procen-
to roéné, chtéji vydélat to samé za mésic.

BohuZel nové navrzend Giprava zikona neni
cestou, jak témto podvodiim zabranit. Je naiv-
ni si myslet, ze kdyz na kiizovatku postavime
jesté jeden semafor vedle toho, ktery uz tam
stoji, tak neukaznéni fidi¢i prestanou jezdit
nacervenou. Navrzené zmény pouze zkompli-
kuji zivot tém poctivym a z dobrych divoda
existujicim ATF, které funguji zdraveé avramei
danych pravidel uz nyni. Nova iprava zakona
jim pouze zvysi uz tak dost obtézujici admi-
nistrativu a povede k nartistu jejich nakladu.

Paradoxem je skute¢nost, Ze na ceském trhu
jiz dlouhé roky existuje fesenti, které je vyuzi-
vano nékterymi obchodniky s cennymi papi-
ry véetné nasi spole¢nosti. Jedna se o model
nezavislého investieniho spravee s omezenou
plnou moci, kdy penize investort nelze z in-
vesti¢niho uctu bezjejich védomi kamkoli pie-
vést. NemliZe pak nastat situace, Ze si inves-
tiéni spravee koupi za penize investori své
prvni Bentley.

AIF neceli problémim s okradenymi inves-
tory v duasledku nedostatku pravidel, ale v di-
sledku jejich ignorovani nekterymi z aktéra
této ,hry®. Na neregulované hiisté AIF maji
totiz volny pristup i hraéi, ktefi predem na-
stupuji s imyslem porugovat pravidla. A tojde
snadno, kdyz vim ve hie chybi rozhod¢i. Pre-
$lapy nikdo nepiskd, protoze je nikdo nevidi.

Az se tedy na stil vlady a zikonodarca
Zza ¢as tato problematika znovu vrati spolu se
seznamem novych kauz, bude tfeba si polo-
zit otazky, které vychazi z pficin, a nikoli jen
z disledki stavajiciho stavu: Je spravné, aby
zaneregulovanymi AIF mohli stit lidé s trestni
minulosti? Je spravné, aby klicové osoby AIF
nemusely prokazovat zidné kvalifika¢nipred-
poklady? Je spravné, aby CNB méla na svych
bedrech registraci neregulovanych AIF, kdyz
zaroven nema zadné prostiedky k tomu, aby
tyto subjekty mohla efektivné kontrolovat?
A je skuteéné nutné hledat jesté vétsi miru
ochrany pro kvalifikované investory skrze
nova nafizeni a regulaci, nez je tomu nyni?
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