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Kolektivni investovani - oshova

kolektivni investovani - obecné
predmeét prava kolektivniho investovani a jeho misto
v systému financniho prava
subjekty kolektivniho investovani
investori
investicni spolecnosti
fondy kolektivniho investovani
(investi¢ni fondy a podilové fondy)

dohled nad kolektivnim investovanim
depozitar
CNB
samospravny dohled (AKAT)
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Kolektivni investovani - obecne

1)
2)
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investovani = pouziti usetfenych prostfedku >
. Vé . v Vs v (o) r v v V4
jakekoli vlozeni prostredku za ucelem dosazeni
vynosu

investor = osoba, ktera vklada své docasné
prebytecné prostredky do

do vlastni podnikatelské cinnosti

do podnikani jiného podnikatele ve formé klasického nakupu
majetkovych cennych papird nebo prostifednictvim instituci
kolektivniho investovani (kapitalovy trh),

do dluhovych cennych papirG (Gvérovy trh),
na vkladovy Ucet banky (penézni trh),

do nakupu hmotného popripadé majetku jako jsou nemovitosti,
starozitnosti, uméni, atd. (reainy trh).
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Vlastimil Pihera (Právo cenných papírů-Kotásek): původ v angloamerické právní kulturní a hospodářské oblasti a jeho prvotním významem je jakékoli vložení prostředků za účelem dosažení výnosu 

investice do vlastní podnikatelské činnosti  ve formě samostatné podnikatelské činnosti, veřejné obchodní společnosti, komanditní společnosti, společnosti s ručením omezeným, akciové společnosti (předpokládá se osobní účast na řízení),




Kolektivni investovani - obecne

Kritéria pro volbu zplisobu investovani:

mnozstvi shromazdenych penéznich prostiedky (resp.
disponibilnich prostiedk(),

schopnosti a moznost| vlastnika shromazdenych
penéznich prostiedku (finanéni znalosti, zkuSenosti a
technické zazemi),

bezpecnost/ riziko pouziti shromazdénych penéznich
prostfedkd,

¢asovy ramec investice (na jak dlouho muze vlastnik
shromazdéné penézni prostredky postradat)

vynos shromazdénych penéznich prostredkd,

zdanéni vynosu shromazdénych penéznich prostfedkd.
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Kolektivni investovani - obecne

volba portfolia je vysoce odbornou Cinnosti
nutnost kvalitnich informaci a zkusenosti

9

kolektivni investovani je jednim ze zpUsobu
investovani /pohled investora/

kolektivni investovani nepfimym zplUsobem
investovani /investor investuje prostrednictvim
jednotky kolektivniho investovani/
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Kolektivni investovani - obecne

Vyhody:
jednoduchost a pohodlnost
rozptyleni rizika
nizsi transakcni naklady
dosazitelnost instrumentu kapitalového trhu
zdanéni

Nevyhody:
- konflikt z&jma
poplatky
ztrata investicni volnosti
rizika spojena s investovanim na kapitalovych trzich
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Výhody:

jednoduchost a pohodlnost – investor nemusí mít žádné speciální znalosti, správu portfolia za něj provádí odborníci se stanovenou minimální odbornou způsobilostí, kteří disponují různými moderními systémy, které nepřetržitě sledují pohyby na finančních trzích,

rozptýlení rizika – portfolio spravované zprostředkovatelem se skládá z velkého počtu výnosově na sobě nezávislých instrumentů. Případný nezdar v jedné oblasti nemá za následek ztrátu všech prostředků,

nižší transakční náklady – možnost dosahovat úspor z rozsahu v rámci nákladů na pořízení cenných papírů,

dosažitelnost instrumentů kapitálového trhu – správce portfolia má více informací a jednodušší přístup k některým  obchodovaným titulům, ke kterým by drobný akcionář neměl za běžných podmínek přístup,

zdanění – různé daňové výhody.

Nevýhody:

konflikt zájmů – rozdílný přístup investorů, kteří se snaží maximalizovat výnos z investice a správců portfolia, kteří se snaží maximalizovat zisk z poplatků, 

poplatky – poplatky za správu portfolia, různé vstupní, výstupní a transakční poplatky,

ztráta investiční volnosti – investor si může dle investiční strategie zvolit konkrétní jednotku kolektivního investování, nemůže však přímo ovlivnit skladbu portfolio,

rizika spojená s investováním na kapitálových trzích – jistá nepředvídatelnost poptávky a nabídky a s tím spojené riziko ztráty hodnoty investice.




Kolektivni investovani - predmet

Kolektivnim investovanim se rozumi podnlkanl ]ehoz
predmetem je shromazdovani penéznich prostfedkd
uplsovanlm akcu investicniho fondu nebo vydavanlm
podllovych listu podilového fondu, investovani na
principu rozlozeni rizika a dalsi obhospodarovanl tohoto
majetku.

CO? predmét podnikani = kolektivni investovani 2>
shromazdovani penéznich prostfedku a jejich
investovani na principu rozlozeni rizika a dalsi
obhospodarovani majetku

JAK? upisovanim akcii (investicni fond)
vydavanim podilovych listld (podilovy fond)
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Kolektivni investovani - predmet

Kolektivni investovani:

regulované - tak jak bylo vymezeno vyse, tzn.
povoleni CNB a dle ZKI

¢erné - shromazdovani penéznich prostfedkl od
verejnosti ... je zakdzano - neopravnene
podnikani = spravni delikt dle ZKI

popripadeée
trestny Cin hospodarsky
neregulovane - Znamena vyjlmku z cerného
kolektivniho investovani. Vyjimka se vztahuje na
obdobné aktivity (cmnostl dle zvlastnich zakonu) K
tomuto stanovisko KCP ¢. 4/2005 - investicni kluby.
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§ 2a ZKI

(1) Shromažďování peněžních prostředků od veřejnosti za účelem jejich společného investování nebo investování takto nabytých peněžních prostředků je zakázáno, pokud

a) má být návratnost investice nebo zisk investora i jen částečně závislý na hodnotě nebo výnosu aktiv, do kterých byly peněžní prostředky investovány, a

b) není vykonáváno podle tohoto zákona.

 

(2) Napomáhání jiné osobě v činnosti uvedené v odstavci 1 propagací účasti na společném investování je zakázáno.

(3) Porušením zákazů uvedených v odstavcích 1 a 2 není zejména shromažďování peněžních prostředků od veřejnosti

a) bankami, pobočkami zahraničních bank a spořitelními a úvěrními družstvy 2a),

b) penzijními fondy v rámci penzijního připojištění se státním příspěvkem 2b),

 

c) pojišťovnami 2c),

d) nadacemi a nadačními fondy 2d),

e) v rámci pořádání veřejných sbírek 2e),

f) v rámci pořádání loterií a jiných podobných her 2f),

 

g) v rámci nabízení cenných papírů veřejnosti podle zvláštního právního předpisu 3),

je-li prováděno v souladu se zákony.

4) Porušením zákazů uvedených v odstavcích 1 a 2 rovněž není shromažďování peněžních prostředků od veřejnosti, jehož hlavním účelem je financování činnosti, která má povahu výroby, obchodu, výzkumu nebo poskytování jiných než finančních služeb a je financována převážně z vlastních prostředků osoby, která peněžní prostředky shromažďuje.(§ 119 odst. 1 písm. a) – IS, § 120 odst. 1 písm. a) - IF, § 124 – právnické osoby a podnikající fyzické osoby, § 127 – fyzické osoby)



§ 118 TZ - Neoprávněné podnikání

	(1) Kdo neoprávněně ve větším rozsahu poskytuje služby nebo provozuje výrobní nebo jiné výdělečné podnikání, bude potrestán odnětím svobody až na jeden rok nebo peněžitým trestem.

	(2) Odnětím svobody na šest měsíců až tři léta bude pachatel potrestán,

a) používá-li k činu uvedenému v odstavci 1 jiného jako pracovní síly, nebo

 b) získá-li takovým činem značný prospěch.

Podle čl. 2 odst. 2 Listiny základních práv a svobod je každý oprávněn činit vše, co není zákonem zakázáno. Správu vlastního majetku ať už samostatnou nebo v rámci sdružení podle § 829 a n. občanského zákoníku zákon nezakazuje a v zásadě tedy je přípustná. Podmínkou je, že v rámci ní nejsou úplatně poskytovány služby – v takovém případě nastupuje regulace podnikatelské činnosti a poskytovatel služby by byl nucen získat potřebné oprávnění – ať k provádění pokynů, jejich předávání obchodníkovi s cennými papíry anebo např. k investičními poradenství. 
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§ 2a ZKI
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Kolektivni investovani - predmet

/ Pravo kapitalového trhu \
v SirSim slova smyslu

poskytovani sluzeb v oblasti KT

postaveni institucionalnich investoru

postaveni finan¢nich zprostredkovatelu

nastroje kapitalového trhu

vefejnou nabidku cennych papir,

organizované trhy, vyporadani obchodl

\ochrana kapitalového trhu a investort /

Pravo kapitalového trhu Pravo kolektivniho investovani
v uzsim slova smyslu
¢innost poskytovatelu inv. sluzeb cinnost instituci Ki
dozor nad poskytovateli inv. sluzeb dozor nad institucemi Ki
ochrana investoru ochrana investoru
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Kolektivni investovani - predmet

I depozitar CNB AKAT
N
D
I ) K
| fond P
D J I
I INVESTICNI | T
A » > A
L fond
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N 5 . o
I INVESTIéNi .......... PODiLOVY’ <> Y
| SPOLECNOST fond Y
N 2 T
\4 "4 PODILOVY R

¢ | 4

E fond H
S )
T ZPROSTREDKOVATEL
o (banka, investi¢ni
R zprostiedkovatel)
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Kolektivni investovani - subjekty

Subjekty (instituce) kolektivniho investovani

investor
investicni spolecnhost
fondy kolektivniho investovani

investicni fondy
podilové fondy

11 Mgr. Michaela Mozdiakova



Kolektivni investovani - subjekty

investori:

12

investor individualni (FO nebo PO)

investor institucionalni — banka, investicni
spolecnost, investicni fond, penzijni fond a pojistovna
(zvlastni povinnosti)

investor profesionalni — Sirsi, navic napfr.
instituce elektronickych penez, sporitelni a uverni
druzstvo, obchodnik s cennymi papiry, zajistovna...
(presumpce profesionality = nizsi mira ochrany)
investor profesionalni na zadost

investor kvallflkovany - zpusobllost
investovat do fondu kvalifikovanych investord
(minimalni vstupni investice 1.000.000,-)

Mgr. Michaela Mozdiakova
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§ 5 Základní pojmy

	(1) Institucionálním investorem se rozumí

a) banka provádějící obchody na vlastní účet s investičními nástroji na kapitálovém trhu, investiční společnost, investiční fond, penzijní fond a pojišťovna,

b) zahraniční osoba oprávněná podnikat ve stejných oborech na území České republiky jako osoby uvedené pod písmenem


Kolektivni investovani - subjekty

investicni spolecnost:

management company = spravcovska spolecnost X
investment copany = investicni fond)

PO, JEJImZ predmetem podnikani je kolektivni
mvestovam (vytvareni a obhospodarovani podllovych
fondd, nebo v obhospodarovanl investi¢nich fondu na
zaklade smlouvy o obhospodarovani)

nutnost povoleni k ¢innosti od CNB

zdkaz vydavani dluhopist

obchodni firma obsahuje oznaceni ,investicni
spolec“:nost

mUZe ziskat i povoleni (CNB) k individudInimu
obhospodarovam majetku, k Uschové cennych papiru a
poradenstvi

13 Mgr. Michaela Mozdiakova



Kolektivni investovani - subjekty

investicni spolecnost:

14

kapitalové pozadavky - alespon 125.000 EUR (puvod
]e]IhO zakladniho kapitalu je pruhledny a nezavadny,
zakladni kapital je splaceny)

personalni pozadavky — vedouci osoby (duvéryhodnost,
odbornd zpUsobilost, zkugenosti, nesluditelnost funkci)

vnitrni organizace (organizacni rad)

kvalifikovana ucast - musi byt vhodna z hlediska
zdravého a obezretného vedeni spolec¢nosti (majetkova
struktura)

uzke propOJenl - nesml branit efektivnimu vykonu
dohledu (stfet zajmu)

akciova spolecnost, pouze akcie na jmeéno, sidlo a
skutecne sidlo na uzemi Ceske republiky

Mgr. Michaela Mozdiakova
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3.250.000,- Kč

kvalifikovanou účastí přímý nebo nepřímý podíl na základním kapitálu nebo hlasovacích právech osoby nebo jejich součet, který představuje alespoň 10 % nebo umožňuje uplatňovat významný vliv na její řízení,

f) úzkým propojením vztah mezi osobami, 1. z nichž jedna osoba má přímý nebo nepřímý podíl na základním kapitálu nebo hlasovacích právech jiné osoby, který představuje alespoň 20 %,

2. z nichž jedna osoba ovládá jinou osobu, nebo 3. ovládanými stejnou osobou,






Kolektivni investovani - subjekty

fondy kolektivniho investovani:

15

dle investory: pro vefejnost X pro kvalifikované
investory (omezeny okruh)

dle vyplaceni investord: oteviené (open-end) X
uzavrene (close-end)

dle investicni politiky: standardni (unifikované) X
specialni (neunifikované)

dle pravni formy: investi¢ni fondy X podilové fondy

Mgr. Michaela Mozdiakova



Kolektivni investovani - subjekty

fondy kolektivniho investovani dle vyplaceni
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investori:

oteviené (open-end) - odkupuji podily investory za
cenu odpovidajici jejich podilu na majetku fondu, vétsi
naroky na likviditu a spravnost a frekvenci ocenovani, v
zahraniCi i akciove spolecnosti s variabilnim kapitalem
(francouzské SICAV), v CR pouze podilové fondy

uzavrené (close-end) - ocenovani a prodej podilu pouze

na sekundarnim trhu, zalozeni pouze na dobu urcitou, v
CR podilové fondy a investicni fondy

Mgr. Michaela Mozdiakova



Kolektivni investovani - subjekty

fondy kolektivniho investovani dle investicni politiky:

17

standardm (unifikované) — UCITS smérnice o koordinaci
piedpisl tykaJ|C|ch se jednotek kolektivniho investovani,
pouze otevrené fondy, harmonizovana investicni polltlka
a pravidla obezretného podnikani

speC|aIn| (neunlflkovane) — narodni Uprava clenskych
statu, omezem preshranicniho nabizeni (Ize pouze na
zaklade smernlce 0 prospektu), otevrena i uzavrena
forma, nejruznéjsi typy investi¢niho zaméreni

> v CR: se speC|aIn| fondy deI| na fondy pro vereJnost
specialni fond cennych paplru specialni fond fondy,
specialni fond nemovitosti a na fondy pro kvallﬁkovane
investory: specidlni fond kvalifikovanych investoru

Mgr. Michaela Mozdiakova



Kolektivni investovani - subjekty

investicni fond:

18

investment company = investic¢ni fond (Spatny preklad,
vsude jinde jako investiCni spolecnost X management
company = spravcovska spolecnost)

predmét podnikani = kolektivni investovani, zména
predmeétu podnikani je vyloucena

pouze s povolenim k Cinnosti investicniho fondu (CNB)

akciova spolecnost, ktera jeste nevznikla (nesmi
vzniknout verejnou nabidkou akcir)

obchodni firma obsahuje oznaceni ,uzavreny investicni
fond"

na dobu urcitou (statut), max. 10 let (vyjimka Q inv.)

Mgr. Michaela Mozdiakova
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o povolení žádají zakladatelé investičního fondu


Kolektivni investovani - subjekty

investicni fond:

19

samospravny X nesamospravny (smlouva o
obhospodarovani s investicni spolecnosti)

akcie pouze stejné jmenovité hodnoty

zakladni kapital: u nesamospravného investicniho fondu
alespon 300.000 EUR

investicni fond nesmi: vydavat zatlmnl I|sty, vydavat
prlorltnl akcie, vydavat akcie svym zaméstnancim za
zvyhodnenych podminek, uzavrit smlouvu o prevodu
zisku, uzavrit ovladaci smlouvu, vydavat dluhopisy.

v CR pouze uzavrena forma

Mgr. Michaela Mozdiakova
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o povolení žádají zakladatelé investičního fondu

7.800.000,- Kč


Kolektivni investovani - subjekty

podilovy fond:

20

Ucelové sdruzeni majetku bez pravni subjektivity
vzdy je obhospodarovavany investicni spolecnost| jejim

Jmenem na ucet pod|In|ku (z pravmch Ukond je
opravnéna a zavazana investicni spolecnost)

otevrena i uzavrena forma

vydava podilove listy

povoleni k vytvoreni podilového fondu
nepouziji se ustanoveni ObcZ o spoluvlastnictvi

ucetnictvi podilového fondu je vedeno samostatné od
ucetnictvi investicni spolecnosti

Mgr. Michaela Mozdiakova
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o povolení k vytvoření podílového fondu žádá investiční společnost


Kolektivni investovani - dohled

dohled:

depozitar
Ceska narodni banka
AKAT

21 Mgr. Michaela Mozdiakova
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depozitar:
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kazdy fond kolektivniho investovani musi mit svého
depozitare

tzv. prvni linie dohledu

banka se sidlem na Uzemi Ceské republiky (nebo
zahranicni banka, ktera ma pobocku umisténou na
uzemi Ceské republiky), které maji v bankovni licenci
povolenou cinnost depozitare

smlouva o vykonu cinnosti dep02|tare (soukromopravnl
na dobu neurditou, vypovédni Ihdta min. 6 més.)

eviduje majetek fondu kolektivniho investovani a
kontroluje, zda fond kolektivniho investovani naklada s
majetkem v souladu s timto zakonem a statutem

oznamuje porugeni zadkona CNB (neprovedeni pokynu)

Mgr. Michaela Mozdiakova


Presenter
Presentation Notes
§ 84 Statut a zjednodušený statut

	(1) Statut fondu kolektivního investování je dokument, který obsahuje informace o způsobu investování fondu kolektivního investování a další informace nezbytné pro investory k přesnému a správnému posouzení investice, zpracované formou srozumitelnou běžnému investorovi nebo v případě speciálního fondu kvalifikovaných investorů formou srozumitelnou kvalifikovanému investorovi. Zjednodušený statut obsahuje vybrané údaje ze statutu.

	(2) Statut fondu kolektivního investování obsahuje též vysvětlení rizik spojených s investováním způsobem srozumitelným investorům.

	(3) Statut standardního fondu musí umožňovat nabízení podílových listů v České republice, a pokud umožňuje jejich nabízení v jiném státě, musí být podílové listy současně nabídnuty v členském státě Evropské unie.

	(4) Pravidla pro přijímání statutu a zjednodušeného statutu a jejich změn určí stanovy investičního fondu nebo investiční společnosti.

	(5) Ke statutu investičního fondu se přikládají též jeho stanovy. Stanovy nemusejí být přiloženy, jestliže statut obsahuje informaci

a) o tom, že tyto dokumenty budou investorovi poskytnuty na jeho žádost, nebo

b) o místě, kde je možno do těchto dokumentů nahlédnout, přičemž tato informace se uvádí za každý členský stát Evropské unie, v němž jsou cenné papíry vydané fondem kolektivního investování veřejně nabízeny.
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depozitar:
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zrizeni uctu u depozitare, predani statutu a dalSich
dokumentu, veskeré vybéry a platby prostfednictvim
depozitare

zanik zavazku z depozitarské smlouvy- odebranim
nebo zmenou bankovni licence, vypoved, zanik fondu
kolektivniho investovani (info CNB)

fond KI - neprodlené pozastavi nakladani se svym
majetkem a vydavam svych akcii nebo vydavam a
odkupovani podilovych listd, s vyjimkou Uhrady zavazkd
vznlklych pred zanikem zavazku Z dep02|tarske smlouvy
a uhrady nezbytnych provoznlch a mzdovych vydaJu a
to az do doby nabyti ucinnosti nove depozitarske
smlouvy (info CNB + zverejnéni)

vydani majetku fondu KI pouze novému depozitari
Mgr. Michaela Mozdiakova
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CNB:
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dohled nad: dodrzovanim ZKI, podminek stanovenych v
rozhodnuti vydaném podle ZKI, statutu fondu
kolektivniho investovani, smlouvy o obhospodarovani,
depozitarské smlouvy

licenCni rizeni — na zadost, spravni rizeni, povoleni k
cinnosti IS a IF, povoleni k vytvoreni PF

predchozi souhlas se zménou vedoucich osob,
statutu, depozitare, ... (sankce neplatnosti)

informac“:nl' povinnost: statut, zjednoduseny statut,
stanovy, vyrocCni zprava, gololetnl zprava za prvnlch 6
mésicl uc¢etniho obdobi (CNB + zvefejnéni)

dalsi pravidelné a nepravidelné informace (CNB +
zverejneni)

Mgr. Michaela Mozdiakova


Presenter
Presentation Notes
OPF - nejméně jednou za 2 týdny údaj o aktuální hodnotě vlastního kapitálu fondu kolektivního investování a údaj o aktuální hodnotě podílového listu a za každý kalendářní měsíc údaj o počtu vydaných a odkoupených podílových listů a o částkách, za které byly tyto podílové listy vydány a odkoupeny a za každý kalendářní měsíc údaj o struktuře majetku v otevřeném podílovém fondu k poslednímu dni měsíce. 

IF nebo UPF - nejméně jednou za 2 týdny údaj o aktuální hodnotě vlastního kapitálu a o aktuální hodnotě akcie nebo podílového listu a nejméně jednou měsíčně údaj o struktuře majetku v investičním fondu nebo v uzavřeném podílovém fondu.
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CNB:
nastroje CNB: opatreni k naprave, naridit mimoradneé
provedeni auditu fondu kolektivniho investovani na
naklady investicni spolecnosti nebo investicniho fondu,
naridit zménu auditora, naridit pozastavem vydavani a
odkupovani akcii nebo podllovych listl fondu
kolektivniho investovani, naridit zmeénu depozitare,
zavest nucenou spravu, nebo odejmout povoleni
udélené podle ZKI (i zménit rozsah), nucena sprava

nucena zmena obhospodarovatelske IS (pro IF i PF)

i v ramci predbézného opatreni

katalog spravnich deliktl a prestupku — sankce pokuta
do 10.000.000,- K¢, do 20.000.000,- KC; projednava

CNB; prijem Garancniho fondu obchodniku s CP
(obchodnik) nebo SR; vybira a vymaha FU

24 Mgr. Michaela Mozdiakova
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AKAT:
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Asociace pro kapitélovy trh Ceské republiky

v roce 1996 vznik Unie investicnich spolecnosti Ceské
republiky spOJemm 3 jinych samoregulacnlch organizaci
(Asociace investi¢nich spole¢nosti a fondu — AISF,
Sdruzeni investicnich spolecnost| SDIS, Sdruzem
investi¢nich spole¢nosti a fondu z Moravy a Slezska -
SISMFS)

2006 preména na Asociaci fondl a asset managementu
Ceskeé republiky (AFAM CR)

2008 slouceni v AKAT

4 kllcove C|Ie zdokonalovani dobrovolné samoregulace
¢lend, pravo, komunikace s investory a jejich
vzdelavam mezinarodni aktivity

Mgr. Michaela Mozdiakova


Presenter
Presentation Notes
členství v Evropské federaci investičních fondů a společností (EFAMA) 
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AKAT:

rozvijeni povédomi, znalost a duvéryhodnost oblasti
kolektivniho investovani

standardy profesionality, poctivosti pri sprave ciziho
maJetku a korektniho pfistupu k investorim a klientim
fondu

eticky kodex

zavazné pokyny pro cleny

dobrovolné Clenstvi (i pridruzené clenstvi)
www.akatcr.cz

26 Mgr. Michaela Mozdiakova


http://www.akatcr.cz/
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Otazky na zavér

. jaky je rozdil mezi otevienym a uzavrenym fondem?

. jaky je rozdil mezi investicni spolecnosti, investicnim
fondem a podilovym fondem?

. Co je to depozitar?

. k ¢emu slouzi statut fondu kolektivniho investovani?

Mgr. Michaela Mozdidkova



Kolektivni investovani

oORRY, CANT OO
THAT. TOO TIRED .
Dekuji

Za

pozornost
1l

Mgr. Michaela Mozdidkova
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