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Je tiFeba obnovit dohled nad kapitalovymi trhy?

Jiz od kvétna tohoto roku chce némeckéd vlada svymi zékazy a danémi zamezit vykyvim na
kapitalovych trzich, zabranit $ifeni spekulaci a sehnat penize na novy fond, jenZ ma pomoci
zachranit banky pfed bankrotem. Uz jenom pojisténi proti nesplaceni tivéru miize uzaviit
pouze ten, ktery tim cenny papir, napt. statni pijcky nebo akcie této zemg, zajist'uje.

Na druhou stranu jsou zakazané takzvané nekryté prodeje blanko. Spekulant ptitom slibuje, Ze
v budoucnu dojde k prodeji statni pajcky. Jesté ji nema, avSak doufd, Ze ji bude moci koupit
kratce pfed dohodnutym terminem za nizsi cenu. Zakaz prodeje blanko se tyka také akcii
desiti némeckych finan¢nich firem. Kromé toho musi zajistovaci fondy piedloZit své
investi¢ni strategie.

Spolkova vlada se chce s ostatnimi staty dohodnout na jednom zptisobu, ktery by pomohl
cerpat penize ze svéta financi. V planu jsou tfi konkrétni moznosti. Prvni z nich predstavuje
dan z financnich transakci, diky které by se odvadélo z kazdé burzovni transakce, a to i od
soukromych investort i ze zivotnich pojisténi, cca. 0,05 procenta statu. Druhou moznosti je
dan z financnich aktivit, kterou by tvofila dan ze zisku a danl z pfijmu bank. A tfeti
alternativou by mohla byt tzv. bankovni dan. Banky by v zavislosti na své velikosti a mozném
vzniku rizik vkladaly penize do jednoho fondu. Z n¢j by se pak zaplatila pfipadna zachrana
krachujici banky. Ve fondu by vSak byl dostatek penéz az za n¢kolik desitek let, aby z toho
bylo mozné financovat krizi, jako je ta soucasna. Co se ty¢e ochrany investord, zastavaji
mnozi finan¢nici stejny nazor. Podle nich by ve vétSin€ pripadi méli nést odpovédnost sami
investofi, kdyz se naptiklad Zenou za neskute¢né vysokou vynosnosti, coz nakonec nedopadne
dobfe.

Zivnostensky dozor (nikoliv finanéni dozor) ma dohliZet na nové piedpisy k ochrang
investord. Po dlouhém zapoleni se na podzim 2010 ministerstva hospodafstvi a financi
dohodla na tom, ze pfevedou piedpisy k ochran¢ investorti v zdkoné o obchodovani s cennymi
papiry jedna ku jedné na Sedy kapitalovy trh. Dohled mé pouze provétovat, zda jsou
dodrzovany minimalni zdkonné normy k ochran¢ ptili§ davérivého investora. K Sedému
kapitalovému trhu patii napft. investice do nemovitosti, u kterych se vyskytuje zvelicovani cen
nebo Uprava smlouvy se skrytymi moznymi riziky, jez jsou ¢asto podminény zdmeéry danové
optimalizace. Vysoky podil financovani z cizich zdroju zastira ¢asté predrazovani. Objekty
jsou pak ovsem dlouhodobé¢ deficitni, nabizeji tedy opak jistoty, jez se od nemovitosti

ocekava.



