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Pouzité skratené oznacenia

Z&kon o cennych papieroch................

Zak. ¢. 566/2001 Z. z. ocennych papieroch ainvesti¢nych
duZzbach aozmene adoplneni niektorych zakonov (zékon
o cennych papieroch) v zneni zékona ¢. 291/2002 Z. z., zakona
¢. 510/2002 Z. z. a z&ona ¢. 162/2003 Z. z. [z&on bol
novelizovany zakonom ¢. 594/2003 Z. z. t¢innym od 1. januara
2004 a zékonom ¢. 43/2004 Z. z. aeinnym od 1. februara 2004]

Zakon ¢. 600/1992 Zb. ......cccceoeeee Zak. ¢. 600/1992 Zb. o cennych papierov v zneni neskorSich

Z&kon o burze cennych papierov ........

Z&kon o kolektivnom investovani.......

predpisov U¢inny do 31. decembra 2001

Z&k. ¢. 429/2002 Z. z. oburze cennych papierov [zékon bol
novelizovany zakonom ¢. 594/2003 Z. z. Gi¢innym od 1. janudra
2004 a zékonom ¢. 43/2004 Z. z. aeinnym od 1. februara 2004]

Z&k. ¢. 385/1999 Z. z. o kolektivnom investovani v zneni zak.
¢. 329/2000 Z. z., zak. ¢. 566/2001 Z. z., z&k. ¢. 96/2002 Z. z. a
zékona ¢. 432/2002 Z. z. [z&kon bol s G¢innost'ou od 1. januéra
2004 zruSeny; od tohto dia je Gcinny novy zakon ¢. 594/2003
Z. z. okolektivnom investovani aozmene adoplneni
niektorych zakonov]

Z&. ¢&. 96/2002 Z. z. odohlade nad financnym trhom
aozmene adoplneni niektorych zakonov [z&kon bol v roku
2004 novelizovany zakonom ¢. 43/2004 Z. z. Gg¢innym od 1.
februdra 2004]

Z&k. ¢. 530/1990 Zb. o dlhopisoch v zneni neskorsich predpisov
Urad prefinanény trh

Burza cennych papierov v Bratislave, a.s.

RM-Systém Slovakia, a.s.

Stredisko cennych papierov SR, a.s.

Centrany depozitar cennych papierov, a.s.

Garanc¢ny fond investicii
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Uvod

V sllade s § 4 ods. 1 pism. €) zakona o doh/ade nad financnym trhom predklada Urad vidde
Sovenskg republiky tato ro¢nl spravu o stave kapitalového trhu v Sovenskej republike za rok 2003.

Aj ked’ bol rok 2003 bohaty na vonkajsie ekonomické i politické podnety, nepriniesol zasadnu
Zmenu ha slovenskom kapitalovom trhu v porovnani s predchadzajdcim obdobim.

Pre svetové kapitdové trhy je v poslednej dekade charakteristicka vyrazna globalizécia
prejavujlca sa tym, Ze na vonkajSie podnety reaguju vyspelé ako g rozvijajuce sa trhy priblizne
rovnako. Finan¢né krizy na rozvijgjucich sa trhoch naviac pdsobili ako katalyzétor pre vyrazngj§i rozvoj
domécich kapitdlovych trhov. Vyrazne zatina rést’ nielen objem nového kapitdu v dihopisoch aakciéch,
ade g obchodovanie na sekundarnych trhoch. Vo viacerych kragjindch sa vd’aka rozvoju miestneho
kapitélového trhu zatal trend zmenSovania objemu investicii v tradi¢nych bankovych produktoch.

Tieto trendy sa vSak v stredoeurdpskom priestore vyraznejSie neprgjavujl aosobithe
slovensky kapitdlovy trh je uz niekol’ko rokov v naSom regione rozvinuty najmengj. Sklsenosti
zrozvinutych trhov ukazuju, Ze na to, aby bol trh usporiadany, ¢estny aaby boli na nom uzatvarané
obchody, ktoré by nevydavali nespravne signdly o ponuke, dopyte acenéch, je potrebné spinit’ cely
rad predpokladov prévnych, etickych aorganizacnych. Samotni dbveru v kapitalovy trh vsak
nemozno nariadit’ zakonom. Je v3ak mozné ju postupne vybudovat’ v prostredi, kde existuje kvalitna
regulécia a dohlad, zabezpecujlci podmienky pre primerani avymozitel'ni ochranu jednotlivych
Gcastnikov trhu, primerand ochrana investorov ponukajlcich na trhu svoj kapitdl, ngima ochrana
menSinovych akciondrov apodielnikov pred negativhou ¢innostou vatsinovych vlastnikov, ako aj
reSpekt pred etickymi normami, ktory vyrazne zabrariuje ne¢estnému a podvodnému konaniu natrhu.

Slovensky kapitdlovy trh prechédza postupne zloZitym vyvojom, ahoci k splneniu uvedenych
podmienok pre doveryhodnost’ trhu sa rok od roku pribliZzuje, je stdle poznamenany historickym
vyvojom, ngjma vyraznymi poruchami v druhej polovici devéat'desiatych rokov minulého storocia.

Slovensky kapitdlovy trh tak, ako vo vacsine tranzitnych ekonomik, vznikol v obdobi masovej
privatizécie &tatneho majetku, pre ktord bola ngjprv zvolena ako prevazujica metdéda kuponovd, avsak
tato bola rychlo vystriedana metédou priamych predajov. Z&kladnym systémovym nedostatkom tohto
obdobia bola nedokonalost’, resp. absencia trhovych pravidiel, regulacnych mechanizmov atrhovych
adohliadacich institacii. Spolu snevyraznou ochranou investora aslabou schopnostou Stétneho
dozoru vynutit' dodrZiavanie prava to vytvorilo priestor pre netransparentné obchody scennymi
papiermi, ako a preneférové spravanie vacsinovych vlastnikov. Mnohé pripady tunelovania
sprivatizovanych podnikov ainvestiénych (pbvodne privatizacnych) fondov ich vatSinovymi
vlastnikmi nadlho nastrbili déveryhodnost’ slovenského kapitalového trhu.

Slovenské &tatne organy vykonai v poslednych Styroch rokoch mnozstvo indtituciondnych
alegidativnych zmien, ktoré si dobrym vychodiskom pre navrétenie dovery azabezpecenie
transparentnosti kapitalového trhu. NaSa pravna Uprava sa plhe zharmonizovala s pradvom Eurdpskych
spolocenstiev, bol vytvoreny efektivny afunkény organ dohr'adu nad kapitdlovym trhom, necestné
praktiky minulych obdobi boli verejne odsidené a viaceré fyzické osoby boli vzaté na zodpovednost'.
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Slovenskému kapitalovému trhu vSak stdle chyba dostatoc¢na likvidita avykonnost’, aani
investorom neponuka Siroky vyber investi¢nych néstrojov ¢i uZz na uzatvaranie obchodov alebo
zaistovanie pozicii. Nizka likvidita pésobi negativne na pripadnych investorov, ktori by chceli
umiestnit’ svoje investicie na primérnom trhu, nakol’ko sa obavaju, Ze na nelikvidnom trhu nebude
mozné sinvesti¢nymi néstrojmi obchodovat’. Objem nového kapitdu na slovenskom trhu je preto uz
dihé roky zanedbatelny, a preto g trhova kapitalizécia aktiv natrhu obchodovanych je extrémne nizka
anedosahuje ani desatinu ro¢ného objemu HDP.

Obmedzené investi¢né moznosti neposkytuju vela prilezitosti ani pre krétkodobych investorov
ani pre dhodobejSie pozicie fondov kolektivneho investovania, ¢i poistovacich spolo¢nosti.
In&tituciondni investori sU preto nateni umiestiiovat’ stéle narastgjuci objem aktiv na zahraniénych
trhoch, hoci pri vacse likvidite avyraznejSg atraktivite doméceho trhu by préave tieto spolocnosti
mohli byt hlavnou hybnou silou oZivenia trhu a zvySenia obréatkovosti kapitdlu. Tato skuto¢nost’ je
obzvl&st dblezita v slvidosti srozbiehgicim sa systémom starobného dochodkového sporenia,
nakol’ko nové déchodkové fondy budl v ngjblizSich rokoch vyraznym zdrojom kapitdlu, pre ktory
bude potrebné natrhu ngjst’ primerané umiestnenie.

UZ niekol’ko rokov je charakteristickou ¢értou slovenského kapitalového trhu vysoky pocet
nelikvidnych emisii cennych papierov. Po¢et kétovanych cennych papierov na burze cennych papierov
sa dihodobo pohybuje okolo desiatky titulov agj trh s dihopismi je nevyrazny, pri ¢om obchodovanie
so Stétnymi dlhopismi ma na fiom jednozna¢nu prevahu.

Vo v3eobecnosti plati uz dihSie obdobie, Ze poc¢et novych verginych emisii ako g celkovy
pocet pravidelne obchodovanych emisii je maly. Pri neexistencii dostatoéne Sirokej a déveryhodne)
produktovej ponuky na kapitdlovom trhu investori uprednostiiujl tradiéné spdsoby investovania
svojich finanénych prostriedkov, pri¢om vyuzivaju sluzby komerénych bank alebo presmeriivaju svoje
investi¢né aktivity na zahrani¢né trhy. Situaciu len mierne vylepsuju otvorené podiel ové fondy, ktoré
sU uz Stvrty rok jedinym rozvijaj icim sa segmentom trhu.

Hodnota nového kapitalu prijatého v roku 2003 na trhy BCPB v emisiach cennych papierov
bola 110,8 mid. Sk, pricom naemisie akcii pripadlo len 5,6 mld. Sk a podstatna ¢ast’ z nového kapitélu
bola v emisiach &tatnych dihopisov. Trhova kapitalizacia BCPB na konci roka 2003 bola 441,8 mid.
Sk, pricom na akcie apodielové listy pripada ztejto hodnoty asi jedna Stvrtina — ich trhova
kapitalizacia mala hodnotu 109,85 mid. Sk, z toho na trhu kétovanych cennych papierov 42,26 mid.
Sk. Trhové kapitalizécia akcii tak predstavovala 9,19 % HDP, redlna trhova kapitalizacia akcii 7,5 %
HDP atrhova kapitalizacia kotovanych akcii iba 3,53 % HDP. Uroven trhove] kapitalizacie
kétovanych akcii je nielen najmenSia spomedzi krajin OECD, ae g hlboko pod priemerom tejto
skupiny krajin, ako g priemerom &lenskych &téatov EU, ktory je na drovni asi dvoch tretin HDP.

Vyraznou charakteristikou slovenského akciového trhu je maly objem kurzotvornych
obchodov v porovnani scelkovym objemom obchodov na burze. V roku 2003 tvoril objem
kurzotvornych obchodov s akciami len 6,63 % celkového obratu akcii na BCPB. To znameng, Ze
takmer v3etky obchody na bratislavskom akciovom trhu sa uzatvéraj i ako priame.

Podstatni ¢ast’ podielu na celkovom objeme obchodov na BCPB maju dihodobo dihopisy.
V roku 2003 bol podiel az 97,78 % aobchody sakciami tvorili iba 2,22 % vSetkych uzavretych
obchodov. Trhova kapitalizacia dihopisov prijatych na trhy BCPB mala na konci roka 2003 hodnotu
331,93 mid. Sk, ztoho na trhu kétovanych cennych papierov 286,01 mid. Sk. Trhova kapitalizacia
dihopisov predstavovala 27,8 % HDP atrhova kapitalizécia kétovanych dlhopisov 23,9 % HDP.
Trhové kapitalizécia dihopisov prijatych natrhy BCPB satak uZ treti rok drZi nad troviiou 20 % HDP.
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V roku 2003 sa prakticky ukonéil proces prelicencovania obchodnikov s cennymi papiermi,
ktorého zmyslom bolo preverenie splnenia podmienok stanovenych zédkonom o cennych papieroch pre
vykon ¢innosti obchodnika s cennymi papiermi za i¢elom pribliZzenia slovenského kapitalového trhu
zvyklostiam, normam a etickym zésadam platnym na vyspelych kapital ovych trhoch. Ciel'om procesu
bolo vytvorenie predpokladov pre systematické zlepSovanie trhovych podmienok, ochrany investorov,
zavedenie audrzZanie vysokej Urovne odbornosti a profesionality subjektov poskytujUcich investi ¢né
sluzby. Po vstupe Slovenska do Eurdpskel Unie mézu slovenski obchodnici scennymi papiermi
podnikat’ na z&klade tohto nového povol enia na celom eurdpskom trhu.

Dédedkom prelicencovania je prudké zniZenie poétu aktivnych obchodnikov s cennymi
papiermi. Kym este v lete 2002 pdsobilo na slovenskom trhu priblizne 130 obchodnikov s platnym
povolenim, na konci roka 2003 malo povolenie na poskytovanie investi¢nych sluzieb uz len 38
obchodnikov scennymi papiermi aplatné povolenie podla zakona ¢. 600/1992 Zb. d’aSich 6
obchodnikov scennymi papiermi. Pritom aZ 93 % objemu vSetkych Kklientskych obchodov
sinvesti¢nymi nastrojmi bolo uskuto¢nenych prostrednictvom obchodnikov s cennymi papiermi, ktori
su bankami.

V roku 2003 pokragoval tiez ndro¢ny proces zmeny charakteru Strediska cennych papierov
SR, a s. aprispdsobenie jeho ¢innosti podmienkam novej legidativy. V septembri 2003 nadobudlo
pravoplatnost’ povolenie Uradu na vznik a ¢innost’ centrdlneho depozitara cennych papierov, stredisko
v3ak zacalo ¢innost’ centrdlneho depozitara aZ v priebehu roka 2004.

Podobne ako v troch predchédzajdcich rokoch, g v roku 2003 platilo, Ze segment otvorenych
podielovych fondov je jednou z ngjdynamickejSie sa rozvijagjucich oblasti trhu. Ponuka tuzemskych
i zahrani¢nych fondov kolektivneho investovania sa had’alg rozSiruje, pricom si je mozné vybrat’ zo
Sirokého spektra investi¢nych prilezitosti arézneho stupna rizika. Tuzemskym podielovym fondom
navySe prospel g d’asi pokles arokovych mier v bankach. Stéle sa zlepSujlci legislativny ramec pre
podnikanie subjektov s povolenim pre oblast’ kolektivneho investovania dnes zabezpecuje dobri
Uroven ochrany investora do fondov kolektivneho investovania a stanovuje prisne pravidla pre
kontrolu ¢innosti spravcovskych spoloénosti zo strany bank, vykonévajucich funkciu depozitara a pre
dohrad vykonavany aradom.

Objem spravovaného majetku vo fondoch kolektivneho investovania v Slovenskej republike
dosiahol na konci roka 2003 hodnotu 35,7 mid. Sk, ¢o znamen& nérast oproti roku 2002 0 120,74 %.
Podstatna ¢ast’ z tohto objemu pripada na otvorené podielové fondy (nérast oproti roku 2002 predstavuje a2
136,78 %), ktorych pravidia pre ¢innost’ ako g obmedzenie arozloZenie rizika podla eurdpske) smernice
UCITS upravuje novy zakon o kolektivnom investovani.

Rast hodnoty aktiv v slovenskych podielovych fondoch je primérne kryty vzrastom ¢istych
predajov. Ten kumulativne predstavoval 19,65 mid. Sk, ¢o znamena v porovnani srokom 2002 nérast
0 270,75 %, pricom podstatna ¢ast’ smerovala do dlhopisovych fondov (10,2 mid. Sk) afondov
penazného trhu (8,5 mid. Sk). Pritom podiel cistych predajov podielovych listov domécich
podielovych fondov je na sovenskom trhu aZz 86,21 %, zvySnu cast’ tvoria predaje zahrani¢nych
fondov.

Cielom spravy o stave kapitalového trhu v Sovenskej republike za rok 2003 je predstavi ¢
a Statisticky zdokumentovar' jeho aktudlnu situaciu v oblasti obchodovania, emitovania a verejne
ponuky cennych papierov a majetkovych hodnét, ako aj v oblasti kolektivneho investovania. Cast
spravy je tiez venovana najnovsiemu vyvoju legidativy dotykajlce sa kapitalového trhu.
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1. Slovensky kapitalovy trh v domacich
a medzinarodnych suavislostiach

Jovenskd ekonomika zaznamendva Vv poslednych rokoch pozoruhodny rast avyrazné
Strukturélne zmeny, avsak bankovo-centricky charakter jg financného trhu sa nemeni. V jeho ramci
tak kapitalovy trh zohrava stale minoritna dlohu.

Pozitivny wyvoj svetovych akciovych trhov vroku 2003 sa odrazil aj na raste hodnot
indikétorov kapitalového trhu v Sovenskej republike. Vyrazne sa posilnil najméa sektor kolektivneho
investovania. Napriek tymto poztivnym trendom, slovensky kapitalovy trh zostava stale najmensi
vregidne a aj jeho vyznam v narodnej ekonomike nie je velky. Trhova kapitalizacia burzy je na
drovni mierne prevy3ujuce tretinu HDP, av3ak kapitalizacia akcii je len priblizne 9,2 % HDP, ztoho
kotovanych 3,5 % HDP.

(1.1) Makroekonomicka situacia

V roku 2003 vzrastol hruby doméci produkt Slovenskej republiky v stdlych cenach 04,2 %
oproti predchadzajacemu roku, pricom konetna spotreba domécnosti medziro¢ne poklesla 0 0,6 %,
zatial’ ¢o kone¢na spotreba verging spravy vzrastla o 2,9 %. V beZznych cenéch bola hodnota hrubého
doméceho produktu Slovenskej republiky 1195812 mil. Sk. Vyvoj finan¢nych trhov ovplyvnilo
zhodnotenie slovenskej koruny. Jgj vymenny kurz voéi EUR medziroéne posilnil o 1,36 %, voéi USD
021,62 %.

Vybrané makroekonomické a menové ukazovatel e si uvedené v tabul’ke 1.1.

Tabulka 1.1: Vybrané makroekonomické a menové ukazovatele Slovenskej republiky

2002 2003

Medzirocné zmeny HDP v stadlych cenach roku 1995
Index rastu HDP 45% 42 %
Konecna spotreba domacnosti 53 % -0,6 %
Konecna spotreba verejngj spravy 4,7 % 29%
\Vyvoz 5,9 % 22,3%
Dovoz 53 % 13,5%
HDP v beZnych cenéch v mil. Sk 1096 384 1195812
Saldo obchodne bilancie v mil. Sk - 96,63 - 23,59
Miera nezamestnanosti k 31. 12. 175% 15,6 %
Index spotrebitel'skych cien 34 % 9,3%
Kurz Sk/EUR k 31. 12, 41,722 41,161
Kurz Sk/USD k 31. 12, 40,036 32,920

Zdroj: Statisticky urad SR
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Napriek priaznivym makroekonomickym ukazovatel'om a zlepsujucemu sa medzindrodnému
hodnoteniu Slovenskej republiky, slovensky kapitalovy trh dlhodobo nie je miestom dobrych
investi¢nych prileZitosti, ani miestom na ziskavanie kapita u.

Hodnota nového kapitalu prijatého v roku 2003 na trhy BCPB v emisiach cennych papierov
bola110,8 mld. Sk, pricom na emisie akcii pripadlo len 5,6 mid. Sk a podstatna ¢ast’ z nového kapitalu
bola v emisiéch &atnych dihopisov. Trhova kapitalizacia BCPB na konci roka 2003 bola 441,8 mid.
Sk, ztoho akcie tvorili priblizne Svrtinovy podiel. Naproti tomu objem bankovych produktov
v rovnakom obdobi bol podstatne vysSi — celkovy objem vkladov bol na drovni 658,9 mid. Sk
acelkovy objem poskytnutych Gverov 701,1 mid. Sk (Tabul’ka 1.2). Tieto Udaje dokumentuju
bankovo-centricky charakter slovenského finan¢ného trhu.

Tabul’ka 1.2: Porovnanie celkovych objemov vkladovych aulverovych produktov strhovou
kapitalizaciou BCPB ahodnotou majetku vo fondoch kolektivneho investovania
v rokoch 2001 — 2003 (udaje v mid. SKk)

2001 2002 2003
Vklady celkom 599,3 629,5 658,9
Vklady obyvatel'stvo 391,1 397,8 382,1
Vklady podniky a poistovne 208,2 2317 276,8
Uvery celkom 694,5 615,0 701,1
VIédny sektor a FNM 358,1 269,1 309,1
Podnikatel'sky sektor 2304 225,3 233,8
Obyvatel'stvo 51,9 61,3 85,1
Uvery v cudzej mene 54,1 59,3 73,9
Trhova kapitalizacia BCPB 461,2 395,9 441,8
Akcie 167,6 105,0 109,9
Dlhopisy 293,6 290,9 331,9
Hodnota nového kapitalu prijatého natrhy BCPB 224,6 67,0 110,8
Emisie akcii 10,1 55 5,6
Emisie dlhopisov 214,5 61,5 105,2
Cista hodnota majetku vo fondoch kolekt. investovania 8,2 16,1 35,7

Zdroje: NBS, BCPB, ASS

(1.2) Akciovytrh

Trhova kapitalizacia akcii a podielovych listov prijatych na trhy BCPB mala na konci roka
2003 hodnotu 109,85 mid. Sk, z toho na trhu kétovanych cennych papierov 42,26 mid. Sk. Trhovéa
kapitalizécia tg] Casti akcii, sktorymi sa v priebehu roka 2003 uzavrel aspon jeden kurzotvorny
obchod (redlna trhova kapitalizacia) bola 89,73 mld. Sk. Pri hodnote hrubého narodného produktu za
rok 2003 v Slovenskej republike 1 195,81 mld. Sk v beZznych cenéch tak trhova kapitalizacia akcii
predstavovala 9,19 % HDP, redna trhova kapitalizacia akcii 7,5 % HDP atrhova kapitalizacia
koétovanych akcii iba 3,53 % HDP.
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Nezanedbatel’nou skuto¢nost'ou pritom je, Ze celkova trhova kapitalizécia akciového trhu v
Slovenskej republike je uz niekolko rokov tvorena umelo, vdaka stovkdam nelikvidnych emisii
registrovanych na BCPB. AZ v priebehu roku 2002 sa zacal avroku 2003 pokragoval proces
postupného vyrad’ovania tych emisii cennych papierov, ktorych obrat je bezvyznamny alebo nulovy
aktorych emitenti nemaju o d’'aSie zotrvanie na trhu zaujem aneplnia si ani zakonom predpisant
informagnu povinnost'. Celkova trhova kapitalizécia akciového trhu v priebehu rokov 2002 a 2003 tak
klesla o viac ako jednu tretinu.

Pre hodnotenie slovenského trhu je v3ak indikativnegjSi vyvoj trhovej kapitalizacie kétovanych
akcii. (Tych je od pociatku existencie burzy extrémne malo, v poslednych rokoch sa ich pocet
pohybuje medzi 9 al5 titulmi.) Po prepade astagnécii koncom devatdesiatych rokov sme
v poslednych &yroch rokoch zaznamenali velmi mierny postupny rast. AvSak Groven trhovej
kapitalizacie kétovanych akcii na trovni 3,53 % HDP je nielen ngjmensia spomedzi krajin OECD, ae
a hlboko pod priemerom tejto skupiny krajin, ako g priemerom ¢lenskych &étov EU, ktory je na
arovni asi dvoch tretin HDP. Dokonca g v krajinach stredoeurdpskeho regiénu je trhova kapitalizacia
koétovanych akcii niekorkondsobne vécSia ako na Slovensku (Pol'sko aMad’arsko asi 18 — 20 % HDP,
Cesko a Rakusko okolo 22 % HDP). Jednym z dévodov vyrazne vySsg trhove kapitalizacie burz
okolitych krajin srozvijajacim sa trhom je Ciastocna privatizacia podnikov z oblasti telekomunikacii,
plynéarenstva a energetiky prostrednictvom kapitalového trhu.

Tabulka 1.3 uvadza vyvoj trhove kapitalizacie akciového trhu v Slovenskeg) republike
v poslednych desiatich rokoch. Porovnanie verkosti trhove kapitalizécie akcii na trhoch vyspelych
krajinje v tabul’ke 1.4.

Porovnanie pomeru trhovej kapitalizécie k hrubému domacemu produktu pre vybrané krajiny
jenaobrazku 1.1.

Tabulka 1.3: Vyvoj trhove kapitalizacie akcii natrhoch BCPB

v bHeanI;/ch Trhova | Pomer Ffff?orli Pomer kéto-\r/aKnych Pomer
Rok cenéch kapltghzama TK/ kapitalizacia real. TK/ akaii TK kot/

wmil.sq | ¢milS o HOP ARG i sy | PP wmilsg | HPP
1994 486,06 97 429,80 | 20,04 % 4069936 | 8,37 %
1995 56892 | 15831680 |27.83% | 6332676 |1113% | 3659045 | 643%
1996 62859 | 18406679 |2928% | 7362672 |11.71% | 4365186 | 694%
1997 70862 | 18405749 | 2597% | 7507236 |1059% | 4719514 | 6.66%
1998 77500 | 15196582 | 1961% | 47803038 | 617% | 2416732 | 312%
1999 83572 | 15079960 | 1804% | 4691939 | 561% | 1730946 | 2,07%
2000 90880 | 15487537 | 17.04% | 5888062 | 648% | 2077205 | 229%
2001 98930 | 16761141 | 1694% | 7738393 | 7.82% | 26007,73 | 2,64%
2002 | 107361 | 10495945 | 978% | 7529149 | 7.01% | 3664757 | 341%
2003 | 119581 | 10085097 | 919% | 8972698 | 750% | 4226334 | 353%

Zdroj: Udaje o HDP — Statisticky trad SR, Gdaje o trhove kapitalizacii — BCPB

* Trhova kapitalizacia akcii, s ktorymi sav prislusnom roku uzavrela aspon jeden kurzotovorny obchod
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Tabul’ka 1.4: Porovnanie trhove] kapitalizacie kétovanych akcii na konci roka 2003 na trhoch
rozvinutych krgjin

Miestna

TK v mil.

Zmena

HDP

Stat mena miestngj meny | 2003/2002 TK v mil. USD v mid. USD TK/HDP
Austrdlia AUD 7771150 | 15,25% 585 529,7 508,2 115,4 %
Japonsko JPY 316 483 544,9 26,1% | 2953098,3 4290,7 68,8 %
Kanada CAD 1176 200,0 3.7 % 910 230,6 850,5 107,0 %
Kérea KRW 355 362 625,0 37,7% 298 248,1 520,9 57,3 %
Mexiko MXP 1376 927,4 48,6 % 122 533,0 611,6 20,0 %
Novy Zéland NZD 50 388,1 21,8 % 33049,8 75,4 43,8 %
USA (naspaQ NYSE, AMEX) UsD 14 266 268,7 29,4 % | 14 266 268,7 10 857,2 131,4 %
Belgicko * EUR
Déansko DKK 718 070,9 31,3% 121 641,0 209,7 58,0 %
Finsko EUR 135 007,7 1,3% 170 292,3 158,8 107,2 %
Franclzsko * EUR
Grécko EUR 84 547,1 33,4% 106 643,7 170,6 62,5 %
Holandsko * EUR
irsko EUR 67 443,8 17,2 % 85 070,4 150,0 56,7 %
L uxembursko EUR 29597,8 25,6 % 37 333,2 25,8 1447 %
Nemecko EUR 855 452,0 299% | 1079026,2 2 386,2 45,2 %
Norsko NOK 638 136,0 34,7 % 95919,9 219,3 43,7 %
Portugalsko * EUR
Rakusko EUR 448110 39,0 % 56 522,5 251,0 22,5 %
Spanielsko EUR 575 765,7 29,9 % 726 243,4 827,1 87,8%
Svajciarsko CHF 899 280,7 17,7 % 727 102,8 314,0 231,6 %
Svédsko SEK 2302 757,4 474 % 320036,3 297,5 107,6 %
Taliansko EUR 487 776,4 6,4 % 614 841,6 14554 422 %
Velka Britania GBP 1355 064,2 20,6% | 24258220 1775,0 136,7 %
Trh Euronext * EUR 1646 178,0 114% | 2076 410,2 2689,1 77,2 %
EU -15 7 819 882,8 10 396,0 75,2 %
EHS 7 926 419,4 10 616,7 74,7 %
Ceskarepublika CZK 2410 100,0 2,9% 18516,7 84,0 22,0%
Mad’arsko HUF 3456 170,0 17,3% 16 662,9 81,5 20,4 %
Malta MLT 633,2 n.a 1850,4 n.a n.a.
Pol'sko PLN 38 563,2 25,3 % 37 020,3 205,2 18,0 %
Slovensko SKK 42 263,34 15,3 % 1283,8 36,325 35%
Slovinsko SIT 1339 683,0 8,6 % 7134,1 na. n.a.
Turecko TRL 96 072 773 963,0 70,4 % 68 379,2 235,3 29,1 %

Zdroje: World Federation of Exchanges, Federation of European Stock Exchanges, OECD,

Udaje pre SR: BCPB, Statisticky trad SR
* Trh Euronext zahitia burzy vo Francizsku, Holandsku, Belgicku a Portugal sku.

Nizka likvidita akciového trhu v Slovenskeg] republike sa prejavuje g pri zakladnych
ukazovatel'och burzove likvidity, napriklad v pripade pomeru obratu akcii k ich trhovej kapitalizécii,
ktory poskytuje predstavu o tom, aka ¢ast’ formalneho objemu investicii vstupuje do kurzotvornych
procesov (Tabul’ka 1.5). Kym na najrozvinutejSich trhoch Eurépskej Unie sa tieto hodnoty v roku
2003 pohybovali na drovni 100 — 165 % (Tabul’ka 1.6), na Slovensku tento ukazovatel’ u kétovanych
akcii v priebehu roku 2003 sa pohyboval okolo 40 %, avSak ak berieme do Gvahy cely akciovy trh,
pomer obratu akcii kich trhove kapitalizacii je na Grovni 22,0 %. V stredoeurdpskom regidéne bol
vroku 2003 tento ukazovatel' na drovni 21 — 61 %, horSie vysledky dosiahla Vieden (21,9 %)
alubrana (11,1 %), lepSie VarSava (29,9 %), Budapest’ (54,7 %) a Praha (60,8 %).
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Pomer trhovej kapitalizacie k HDP krajiny
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Obrazok 1.1:  Pomer trhovej kapitalizacie domécich akcii k hrubému domécemu produktu pre
vybrané krgjiny
Tabul’ka 1.5: Vyvoj obchodovania s akciami a podielovymi listami natrhoch BCPB

Pocet Potet V&etky obchody s akciami Kurzotvorné obchody s akciami

emisii [, .

akqi | Kotovar Objem Pomer Objem Pomer Pomer objemu
Rok nych objemu objemu

apod. o obchodov obchodov obchodov obchodov obchodov k

litov | EMST ] (v mil. SK) CTK (v mil. k) K TK reding TK
1994 | 523 19 5428,02 557 % 779,55 0,80 %
1995 | 850 21 24 730,44 15,62 % 395,13 0,25 % 0,62 %
1996 | 970 21 83 130,04 45,16 % 7 386,54 4,01 % 10,03 %
1997 | 918 14 82 671,56 44,92 % 2 298,34 1,25 % 3,06 %
1998 | 833 14 37 267,46 24,52 % 1948,15 1,28 % 4,08 %
1999 | 830 11 20 233,58 13,42 % 1 756,89 1,17 % 3,74 %
2000 | 866 10 25 094,01 16,20 % 1 868,22 1,21 % 3,17 %
2001 | 888 12 45 765,94 27,30 % 2 369,97 1,41 % 3,06 %
2002 | 510 15 3491124 33,26 % 1 052,89 1,00 % 1,40 %
2003 | 448 14 24 364,65 22,18 % 1615,07 1,47 % 1,80 %

Zdroj: BCPB

Vyraznou charakteristikou slovenského akciového trhu je maly objem kurzotvornych
obchodov v porovnani scelkovym objemom obchodov na burze. V roku 2003 tvoril objem
kurzotvornych obchodov s akciami len 6,63 % celkového obratu akcii na BCPB. To znameng, Ze
takmer v3etky obchody na bratislavskom akciovom trhu sa uzatvaraju ako priame. V naSom regione je
takéto situécia obvykla este na prazskej burze, na ostatnych burzach pripada na kurzotvorné obchody
prevaZzna ¢ast’ obratu — v Cublane 63 %, vo VarSave 84 % av Budape&ti temer 100 % (Tabul’ka 1.6).
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Tabul’ka 1.6; Obraty akcii na jednotlivych eurdpskych trhoch v roku 2003 aukazovatele podielu
obratu akcii k trhovej kapitalizacii prislusnych trhov

Podiel Trhova Podiel
Miestna Obrat akcii kur zotvor nych D .
Trh : kapitalizacia obratu akcii
mena v mil. EUR obchodov na . -
v mil. EUR kich TK
obrate

Londynska burza GBP 31741215 32,59 % 1923 168,00 165,0 %
Nemecka burza EUR 1139899,4 72,86 % 855 452,00 133,3%
Spanielske burzy BME EUR 820 437,4 60,25 % 575 765,80 142,5 %
Talianska burza EUR 721 525,2 94,11 % 487 446,40 148,0 %
Euronext EUR 1665 227,0 81,63 % 1646 178,00 101,2 %
Helsinska burza EUR 145 646,1 78,37 % 135 000,70 107,9 %
SWX Svajciarska burza CHF 39 736,2 79,53 % 576 462,00 6,9 %
BurzaOdlo NOK 68 731,8 67,42 % 75 779,10 90,7 %
K odaniska burza DKK 56 044,4 63,07 % 93 700,62 59,8 %
Islandska burza ISK 6 318,7 16,50 % 7 360,57 85,8 %
irskaburza EUR 38 757,7 12,74 % 67 443,80 57,5 %
Aténska burza EUR 32505,0 77,95 % 84 547,10 38,4 %
Viedenska burza EUR 9803,9 100,0 % 44 810,00 21,9 %
Stockholmshorsen SEK 269 322,7 76,92 % 229 354,80 1174 %
L uxemburska burza EUR 233,3 100,0 % 29 597,77 0,8 %
Prazska burza CZK 7 470,8 2,26 % 12 287,94 60,8 %
Budapestianska burza HUF 7 230,8 99,64 % 13 227,88 54,7 %
Lublanska burza SIT 626,38 62,76 % 5 660,07 11,1 %
VarSavska burza PLN 8776,7 84,08 % 29 349,76 29,9 %
Cyperska burza CYpP 264,1 100 % 3907,30 6,8 %
BCPB / k6tované akcie SKK 412,3 8,56 % 1026,78 40,2 %
BCPB / v&etky akcie SKK 588,3 6,63 % 2 668,81 22,0 %

Zdroje: World Federation of Exchanges, Federation of European Stock Exchanges

Vo v3eobecnosti plati uz od roku 1997, Ze pocet novych verejnych emisii ako g celkovy pocet
pravidel ne obchodovanych emisii je natol’ko maly, Ze slovensky kapitalovy trh nemozno povaZzovat’ za
miesto pre ziskavanie podnikatel'ského kapitdu. V tabul’ke 1.7 je zaznamenany vyvoj hodnoty
nového kapitdlu v emisiach akcii prijatych k obchodovaniu na BCPB vrokoch 1996 az 2003.
Zanedbatel'né postavenie kapitdlovych trhov celého stredoeurdpskeho regidonu v porovnani so
svetovymi trhmi nézorne ukazuje tabu/’ka 1.8.

Tabulka1.7: Hodnota nového kapitdlu v emisiéch akcii prijatych k obchodovaniu na BCPB
v rokoch 1996 — 2003

Rok Nové.emisie Navy3ované zékladnéimanie Sppl u

v mil. Sk v mil. Sk v mil. Sk
1996 25 851,91 279,24 26 131,15
1997 10 249,72 1 632,57 11 882,29
1998 8 695,17 329,55 9024,72
1999 488,98 1480,47 1969,45
2000 7961,11 114,50 8 075,60
2001 6 874,21 3 209,56 10 083,77
2002 1242,08 4 244,76 5 486,84
2003 3637,71 1994,71 5632,42

Zdroj: BCPB
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Tabul’ka 1.8: Hodnota nového kapitalu prijatého v roku 2003 na jednatlivé trhy

Hodnota nového kapitalu prijatého natrhy

. Emisie Navysenie
Trh MIeStna - novyen Zakladného Spolu Spolu
emitentov imania
v miliénoch miestnej meny v mil. USD
NY SE UsSD 27 361,5 54 197,3 81 558,8 81 558,8
Japonsko JPY na 3932282,0 3932282,0 33939,5
Nasdag Usb 6 365,0 na 6 365,0 6 365,0
TSX Toronto Stock Exchange CAD 11761,9 13115,1 24 876,9 17 904,4
Austrdlia AUD 9172,0 25 663,0 34 835,0 22 837,0
Kérea KRW 729 590,0 0,0 729 590,0 611,7
Euronext EUR 600,0 44 391,0 44 991,0 51162,0
L ondon Stock Exchange GBP 4 620,7 13770,9 18391,6 302158
Spanielske burzy (BME) EUR 10938,3 4723,0 15661,3 17 809,4
Borsa ltaliana EUR 9986,3 2 656,6 126429 14 377,0
Stockholm SEK na na na na
L uxembourg EUR 212,0 1784,9 1996,9 2270,8
Atény EUR 61,0 1858,0 1919,0 21822
irska burza EUR 592,0 157,0 749,0 851,7
Vieden EUR 1496,0 947,5 24435 27787
Odlo NOK 5886,0 368,0 6 254,0 885,6
K odat DKK 10453 0,0 1045,3 160,0
Helsinki EUR 0,0 72,6 72,6 82,6
Deutsche Borse EUR 0,0 0,0 0,0 0,0
Ljubljana SIT 8 362,7 0,0 8362,7 40,6
Bratislava SKK 3637,7 1994,7 5632,4 171,1
VarSava PLN 0,0 1472,0 1472,0 378,6
Praha CZK 0,0 924,4 924.,4 36,0
Budapest’ HUF 14 800,0 266,4 15 066,4 67,4

Zdroj: World Federation of Exchanges, BCPB

Vykonnost a postavenie novych kapitdovych trhov stredoeurépskeho regionu nézorne
dokumentuje porovnanie ich trhovej kapitalizacie s desiatimi najvacsimi akciovymi trhmi na svete:

10 najvacsSich akciovych trhov na svete v roku 2003 podPa trhovej kapitalizacie (v mil. USD)
aich porovnanie s akciovymi trhmi v krajinéch V-4

NY SE
Tokyo
Nasdaqg

SUE A

Euronext

VarSava
Budapest’

London Stock Exchange

11328 593,1
2953 098,3
2844 192,6
2425822,0
2076 410,2 1

COoN®

37 020,3
16 662,9

Deutsche Borse
TSX Toronto Stock Exchange

SWX Swiss Exchange
Spanielske burzy (BME)

Hong Kong

Praha
Bratisava

1079 026,2

910 230,6
727 102,8
726 234,4
714 597,3

26 843,3
3336,9
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Prave tento zanedbatel'ny podiel na globdnom trhu spbsobuje, Ze v lokdlnych podmienkach
mbZu niektoré segmenty kapitalového trhu, alebo g cely trh vyrazne rést’ alebo klesat’, ato nezavisle
na globénych trendoch. Porovnanie vykonov akciovych indexov vyznamnych trhov s trhmi krajin V-4
ukazuje tabul’ka 1.9.

Tabulka 1.9: Hodnoty akciovych indexov vyznamnych svetovych trhov pri zaverecng) kotécii
v rokoch 2003 a 2002
. . . p Zmena
Burza Nazov indexu Zaver 2003 | Zaver 2002 2003/2002

Chicago Dow Jones Industrial Average 10 453,92 8 341,63 25,32 %
Nasdag Nasdagq Composite 2 003,37 1335,51 50,01 %
NY SE NY SE Composite 6 464,00 5 000,00 29,28 %
Hong Kong S&P/HKEX Large Cap Index 14 275,68 10 165,52 40,40 %
Atény ASE Composite Price Index 2 263,58 1748,42 29,46 %
Deutsche Borse CDAX 252,48 188,46 33,97 %
Euronext Amsterdam AAX All Share Index 666,49 631,40 5,56 %
Euronext Brussels BAS 6 477,45 5 765,64 12,35 %
Euronext Lisbon PSI Generd 1891,44 1611,15 17,40 %
Euronext Paris SBF 250 241151 2 053,26 17,45 %
Helsinki HEX Al Share Index 6 031,92 5 775,37 4,44 %
Irskaburza ISEQ Overall Index 4920,73 3 995,03 23,17 %
Kodan KAX All Share 216,59 166,56 30,03 %
London Stock Exchange FTSE All Share 2 207,40 1893,73 16,56 %
L uxembourg LuxX General Price Index 726,35 606,82 19,70 %
Oslo Odlo Bors Benchmark Price Index 141,26 99,14 42,43 %
Spanielske buzy (BME) General Index (IGBM) 807,98 633,99 27,44 %
Stockholm All-Share Index (SAX) 194,17 149,60 29,79 %
Swiss Exchange Swiss Performance Index (SPI) 3961,58 324550 22,06 %
Talianska burza MIB Index 19 483,00 16 954,00 14,92 %
Viedei Wiener Borse Index (WBI) 623,75 479,21 30,16 %
Budapest’ BUX 9379,99 7798,29 20,28 %
Ljubljana SBI 3931,64 3 340,20 17,71 %
Praha PX 50 659,10 460,70 43,06 %
VarSava WIG 20 820,07 14 366,65 44,92 %
Bratisava SAX 177,62 139,97 26,90 %

Zdroj: World Federation of Exchanges, BCPB, BCPP

(1.3) Dlhopisovy trh

Na celkovom objeme obchodov na BCPB maju dihopisy dihodobo podstatni ¢ast’ podielu.
V roku 2003 bol podiel az 97,78 % aobchody sakciami tvorili iba 2,22 % vSetkych uzavretych
obchodov.

Trhova kapitalizacia dlhopisov prijatych na trhy BCPB mala na konci roka 2003 hodnotu
331,93 mid. Sk, ztoho na trhu kétovanych cennych papierov 286,01 mid. Sk. Pri hodnote hrubého
narodného produktu za rok 2003 v Slovenskej republike 1 195,812 mid. Sk v beznych cenéch tak
trhova kapitalizécia dlhopisov predstavovala 27,8 % HDP atrhové kapitalizécia ktovanych dlhopisov
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23,9 % HDP. Trhova kapitalizacia dlhopisov prijatych na trhy BCPB sa tak uz treti rok drzi nad
aroviiou 20 % HDP. (Tabul’ka 1.10).

Na trhy BCPB bol v roku 2003 v emisiach dihopisov prijaty celkovy novy kapitd 105 211,6
mil. Sk, ¢o je takmer dvojnésobné hodnota ako v predchédzajacom roku. (Tabul’ka 1.11).

V roku 2003 sa potvrdil trend z predchadzajuceho roka, ked” medzirocny nérast objemu
obchodov sdlhopismi bol priblizne 76,3 %. Pomer v3etkych obchodov sdlhopismi kich trhove)
kapitalizacii bol vroku 2003 na drovni 323,1 %. AvSak objem kurzotvornych obchodov v Sk
s dlhopismi bol iba na trovni 36 % ich trhovej kapitalizacie (Tabul’ka 1.12).

BCPB sa vyznatuje tym, Ze obchody sdlhopismi maju podstatny podiel na celkovych
burzovych obchodoch so v3etkymi cennymi papiermi. Tento podiel v poslednych piatich rokoch
presiahol Styri pétiny av roku 2003 uz predstavoval viac ako devat’ desatin, ked’ 97,78 % vSetkych
obchodov na BCPB bolo uzavretych sdlhopismi (Tabul’ka 1.13). Az 98,3 % z celkového objemu
obchodov s dihopismi tvorili obchody so &atnymi dihopismi verejného sektora (SD adlhopisy &étom
vlastnenych podnikov).

PrevaZzujUci podiel obchodov s dlhopismi na vSetkych burzovych obchodoch majd z krajin V-4
len burzy v Prahe a Bratidave. (Tabul’ka 1.14).

Tabulka 1.10: Vyvoj trhove kapitalizécie dihopisov natrhoch BCPB

HDP v peinych T_rhc_)vé _ Pomer TK TK kc')toyanych Pomer T_K két.
Rok cenach kap|t§1llza0|a dihopisov / HDP dlho_p|sov dlhopisov/
(v mid. Sk) (v mil. Sk) (v mil. Sk) HDP
1998 775,00 119 977,38 15,48 % 104 281,53 13,46 %
1999 835,72 113 758,10 13,61 % 98 861,58 11,83 %
2000 908,80 117 383,08 12,92 % 107 119,26 11,79 %
2001 989,30 293 607,31 29,68 % 239 799,79 24,24 %
2002 1 073,61 290917,28 27,10 % 243 846,83 22,71 %
2003 11095, 812 331 928,70 27,76 % 286 005,30 23,92 %

Zdroj: Udaje o HDP — Statisticky urad SR, idaje o trhovej kapitalizacii — BCPB

Tabul’ka 1.11: Hodnota nového kapitdlu v emisiach dihopisov prijatych k obchodovaniu na BCPB
v rokoch 1998 - 2003

Rok Nové_emisie DIhopis'FNM SR Eurqbondy Spolu
v mil. Sk v mil. Sk v mil. Sk v mil. Sk
1998 68 867,05 0,00 0,00 68 867,05
1999 61 329,00 0,00 0,00 61 329,00
2000 73 940,59 33297,35 0,00 107 237,94
2001 170 777,96 0,00 43 698,00 214 475,96
2002 61 525,00 0,00 0,00 61 525,00
2003 105 211,60 0,00 0,00 105 211,60

Zdroj: BCPB
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Tabul’ka 1.12: Vyvoj obchodovania s dihopismi natrhoch BCPB

Potet ] Poéet' V&etky obchody s dlhopismi Kurzotovorné obchody s dlhopismi
Rok emisii kotgr\;?gyi/ch Objem Pomer objemu Objem Pomer objemu
dlhopisov dihopisov obchodov obchodov o obchodov obchodov -
(v mil. Sk) k trh.kapitalizacii (v mil. Sk) k trh.kapitalizacii
1997 130 43 81 392,26 87,72 % 3624,59 3,91%
1998 148 61 261 813,45 218,22 % 20 665,07 17,22 %
1999 137 60 168 207,71 147,86 % 25 949,82 22,81 %
2000 108 48 205 445,28 175,02 % 25 611,06 21,82 %
2001 89 52 347 715,04 118,43 % 23 295,42 7,93 %
2002 79 64 608 316,37 209,10 % 53 490,94 18,39 %
2003 70 58 1072 364,05 323,07 % 119 266,23 35,93 %
Zdroj: BCPB

Tabul’ka 1.13: Podid obchodov sdlhopismi nacelkovom objeme obchodov naBCPB v rokoch 1998 — 2003

Rok Objem obchoqlov sdlhopismi Objem v§etk_)'/ch obchodov Podiel obqhoc_iov
(v mil. Sk) (v mil. Sk) sdlhopismi
1998 261 813,45 299 080,91 87,5%
1999 168 207,71 188 441,29 89,3 %
2000 205 445,28 255 509,58 80,4 %
2001 347 715,04 393 480,98 88,4 %
2002 608 316,37 643 227,62 94,6 %
2003 1072 364,05 1096 728,70 97,8 %
Zdroj: BCPB

Tabul’ka 1.14: Podiel obchodov s dlhopismi na celkovom objeme obchodov na jednotlivych burzich
krgjin V-4 v roku 2003

Objem Objem Objem obchodov Podid objemu
obchodov obchodov ..
Burza S - celkom obchodov s dlhopismi
sakciami sdihopismi v mil. EUR na vSetkych obchodoch
v mil. EUR v mil. EUR ' y
Praha 8070,53 34 906,48 42 977,01 81,22 %
Vardava 8877,78 690,79 9 568,57 7,22 %
Budapest 8 055,66 1191,63 9 247,29 12,89 %
Bratisava 588,28 25 835,61 26 423,89 97,77 %

(1.4) Kolektivneinvestovanie

Zdroj: World Federation of Exchanges, BCPB

Kolektivne investovanie je uz niekorko rokov najdynamickejSie rozvijgjucim sa segmentom

finanéného trhu na Slovensku. Objem spravovaného majetku v podielovych fondoch (okrem
3 otvorenych podielovych fondov v natengj sprave) v Slovenskel republike dosiahol na konci roka
2003 hodnotu 35,7 mid. Sk, ¢o znamend néast oproti roku 2002 o 120,74 %. Podgtatna ¢ast’ z tohto
objemu pripada na otvorené podieloveé fondy (nérast oproti roku 2002 predstavuje az 136,78 %), ktorych
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pravidlia pre ¢innost’” ako g obmedzenie arozloZenie rizika podla eurdpskegj smernice UCITS upravuje
novy zakon o kolektivhom investovani.

Rast majetku v podielovych fondoch mé niekol’ko dévodov. PredovSetkym je to postupné
posiliiovanie vymenného kurzu slovenskej koruny voci ingm mendm ako g pokles ceny penazi
uloZenych vo vkladovych produktoch bank. Tieto dva faktory spdsohili, Ze vklady v cudzich menach
za¢ali prindSat’ po prepodéte na slovenskd korunu zaporny vynos agj uroky z vkladov v slovenskych
korunach uz neprevyZovali mieru inflacie. Cast’ vkladatelov sa preto snaZila hradat’ alternativne
spdsoby zhodnocovania svojho majetku.

Daldim dévodom rastu je stabilny akvalitny legislativny ramec zharmonizovany s eurépskou
legislativou. Ten uz od roku 2000 vytvoril pre slovenskych podielnikov podmienky porovnatel'né
s Eurdpskou Uniou ado znatng miery znemoznil praktiky byvalych investi¢nych fondov. Po pade
najvacsich nebankovych nelicencovanych subjektov v roku 2002, ktoré dovtedy predstavovali
najdolezitegjSiu konkurenciu pre kolektivne investovanie, drobni investori zacali svoje vol'né zdroje
prestivat’ do podielovych fondov.

Rast hodnoty aktiv v slovenskych podielovych fondoch je primarne kryty vzrastom gistych
predajov. Ten kumulativne predstavoval 19,65 mid. Sk, ¢o znamena v porovnani srokom 2002 nérast
0 270,75 %, pricom podstatna ¢ast’ smerovala do dlhopisovych fondov (10,2 mid. Sk) afondov
penazného trhu (8,5 mid. Sk). Pritom, podl'a Udajov Asociécie spravcovskych spolo¢nosti, podiel
¢istych predajov podielovych listov domacich podielovych fondov je na slovenskom trhu az 86,21 %,
zvy3nu ¢ast’ tvoria predaj e zahrani ¢nych cennych papierov fondov kolektivneho investovania.

V celosvetovom meradle sektor kolektivneho investovania zaznamena v roku 2003 nérast.
Kym na konci roka 2002 ¢ista hodnota majetku celosvetovo investovaného vo fondoch kolektivneho
investovania mala — vyjadrené v dolaroch — hodnotu 11 217 mid. USD, na konci roka 2003 to bolo uz
13958 mld. USD, teda zvy3enie 0 24,44 %. VV eurovom vyjadreni to znamenalo miernejSie zvySenie
Z hodnoty 10 696 mid. EUR na zatiatku roka na 11 051 mld. EUR na konci roka 2003, teda nérast
0 3,32 %.

Rok 2003 bol predovSetkym v znameni akciového trhu, ktory bol velmi UspeSny. Hlavne
akcioveé fondy, ktoré maju v oblasti kolektivneho investovaniavo svete najvyssi podiel, ato 41 %,
zaznamenali v roku 2003 nérast hodnoty aktiv vyjadrenych v USD 040,92 % a vyjadrenych
v EUR 017,01 %. Dlhopisové fondy s celosvetovym podielom 25 % zaznamenali v roku 2003
narast hodnoty aktiv vyjadrenych v USD 0 20,45 %, avSak vyjadrené v EUR zostava hodnota
aktiv na Urovni roku 2002. Vyrazny narast hodnoty aktiv podielovych fondov v dolarovom
vyjadreni je spdsobeny najma poklesom hodnoty USD voci inym mendm. (Tabul’ka 1.15).

V oblasti kolektivneho investovania majua dominantné postavenie Spojené Staty americké,
ktorych podiel na celosvetovom trhu predstavuje podra Fédération Européenne des Fonds
et Sociétés d'Investissement 53,1 %, podiel Eurdpy je 33,5 %, Austrdlie 3,7 %, Japonska 2,5 %
aKanady 2,4 %.

Europskemu regionu dominuji  Franclzsko, Luxembursko aNemecko s58,5%-nym
podielom na celkovej hodnote majetku v eurdpskych fondoch kolektivneho investovania v EUR. Na
konci roka 2003 bola cistd hodnota aktiv vo franclzskych fondoch 1008 mid. EUR (21,2%
eurdpskeho trhu), v luxemburskych 953,3 mid. EUR (20,05 %) av nemeckych 822,1 mld. EUR
(17,3%) (Tabulka 1.16). Zcelkovej hodnoty aktiv 4753,2 mld. EUR na konci roka 2003
v eurépskych fondoch bolo 77,95 % nainvestovanych v UCITS fondoch azvySnych 22,05%
v ostatnych non-UCITS fondoch.
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Tabul’ka 1.15: Cista hodnota majetku vo fondoch kolektivneho investovania na konci rokov 2002
a 2003 — celosvetovy prehlad

Druhy Svetovy Cistad hodnota majetku v mid. USD | Cista hodnota majetku v mid. EUR
podiel na
fondov . zmena zmena
konci 2003 2003 2002 2003/2002 2003 2002 2003/2002

Akciové 41 % 5882 4174 40,92 % 4657 3980 17,01 %
Dlhopisové 25 % 3010 2499 20,45 % 2383 2383 0,0%
Penaz. trhu 6 % 3205 3185 0,63 % 2538 3037 -16,43%
Zmiesané 21% 1201 907 32,4% 951 865 9,94 %
Ostatné 7% 660 452 46,02 % 522 431 21,11 %
Spolu 100 % 13 958 11217 24,44 % 11051 10696 3,32%

Zdroj: Fédération Européenne des Fonds et Sociétés d’| nvestissement

Tabul’ka 1.16: Cista hodnota majetku vo fondoch kolektivneho investovania na konci roku 2003
v USD av EUR amedziro¢né zmeny — vybrané krajiny Eurépy

NAV nakonci roka 2003 vyjadrena NAV nakonci roka 2003
. v USD vyjadrenav EUR
Stéat

v mil. USD 00312002 v mil. EUR 0032002

Francuizsko 1273104 36,5 % 1008 000 13,3%
Luxemburgsko 1204020 35,9 % 953 302 12,9 %
Nemecko 1038 311 32,3% 822 099 9,5%
Taliansko 496 899 27,7 % 393 428 57 %
VelkaBritania 529 021 36,3 % 418 861 13,1 %
irsko 456 903 82,7 % 361 760 19,0 %
Spanielsko 258 901 42,8 % 204 989 18,6 %
Holandsko 116 322 4,3% 93 200 -12,3%
Svajciarsko 100 581 10,9 % 79 637 -79%
Rakusko 116 341 29,3 % 92 115 7,3%
Belgicko 105 464 30,3 % 83 503 8,2 %
Svédsko 89 310 54,0 % 70713 26,1 %
Dansko 61 804 53,9 % 48934 278%
Grécko 40180 41,4 % 31813 17,4 %
Portugalsko 35 065 36,4 % 27763 133%
Finsko 29 967 81,4 % 23727 50,7 %
Norsko 21994 42,2 % 17414 18,0 %
Lichtenstajnsko 9015 133,9 % 7137 94,2 %
Por'sko 8 926 54,0 % 7068 27,9 %
Mad’arsko 4379 16,0 % 3467 -12,8%
Ceskéarepublika 4216 21,7 % 3338 1,0%
Slovensko 1084 168,3 % 868 123,5%

Zdroj: Fédération Européenne des Fonds et Sociétés d’I nvestissement, ASS, Dokumentécia UFT
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Kym v celosvetovom meradle sl prevaZzne konzervativne penaZzné adlhopisové fondy
kolektivneho investovania zastUpené v portfdlidch investorov asi tromi desatinami (podrla Udajov
v tabul’ke 1.15 dlhopisové fondy 25 %, penazné 6 %), pre krajiny regionu V4 je charakteristicka
orientécia kolektivneho investovania préve natento typ fondov. Na Slovensku, rovnako ako v Pol'sku
a Mad’arsku su najviac zastupené dihopisové fondy (Slovensko 42,1 %, Pol'sko 48,6 % a Mad’arsko
dokonca 60,5 %). Vysoky podiel maju na Slovensku g fondy penaZzného trhu (34,6 %). Tie majl
v Ceskgj republike so 45,8 %-nym podielom dokonca ved(ice postavenie avyrazne s zast(pené g
v Mad’arsku (19,1 %) av PolI'sku (16,6 %). Vo vSeobecnosti plati, Ze priemerny investor v krgjinach
V4 investuje 60 az 80 % svojich prostriedkov prave do fondov dihopisovych alebo fondov periazného
trhu (k 31. decembru 2003 bolo na Slovensku v tychto fondoch investovanych 76,7 % prostriedkov).

Vyznamnym dbévodom pre toto sprévanie je silné trhové postavenie bank, ktoré mau
vybudovanu Sirokd distribuénu siet’ a pevnu poziciu naretailovom trhu. Trh kolektivneho investovania
je prakticky ovladdany dcérskymi spravcovskymi spolo¢nostami tychto silnych bank. Prave tieto
liderske banky spOsobili, Ze prevazna vacsina investicii smeruje do bezpeénejSich fondov penazného
trhu adlhopisovych. Dal&im dévodom je skutocnost, Ze pri doterajSich vynosoch na dihopisovych
trhoch ako g vynosoch zinvesticii do penaznych, ato ngima korunovych fondov (pri neustéle
silngjuce slovenske) korune azniZzovani Urokov z beznych vkladov s tieto fondy atraktivne) ani
nebolo potrebné vstupovat’ do vySSieho rizika zastipeného v akciovych fondoch.

Nezanedbatel'nym ddévodom tohto sprévania je historicka nesklsenost’ slovenského investora
investovat’ do rizikoveSich investicii, ale tiez fakt, Ze slovenski investori adomécnosti este nie su
dostato¢ne stabilizovani, aby si mohli dovolit’ investovat’ do rizikovejSich dihodobejSich investicii. Ak
v3ak dovenski investori o¢ak&vaju od svojich investicii dlhodoby vynos prevysujlci aspoin mieru
inflacie, budl nateni zvySit’ podiel rizikovejSich zloZiek v svojom portféliu.

Vstup Slovenska do Eurépskej Unie a postupny prechod na eurépsku menu, ako g problémy
starnlice] populéacie aradikdna zmena déchodkového systému pravdepodobne prispejia k tomu, Ze
v strednodobom horizonte sa pomery Standardizuj( s pomermi v ,, starej Eurdpe. Ur ¢itou hybnou silou
by mal byt novy systém ddchodkovych fondov, pre ktoré bude vhodné pouZzit’ g rizikovejSie nastroje.

NAV (v mil. EUR) v krajinach V4 podla typov fondov

8500 O Akciové fondy
3000 .
B Dlihopisové fondy
2500+
B Fondy penazného trhu
2000+
1500 O Fondy zmieSané
1000+ @ Ostatné fondy
500
0+

Ceska republika Mad'arsko Polsko Slovensko

Obréazok 1.2:  Cista hodnota majetku vo fondoch kolektivneho investovania na konci roka 2003 ajeho
Struktdra podla typov fondov pre krajiny V4
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NAV v mil. USD (porovnanie EU + V4)
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Obréazok 1.3:

v krajinach EU av krajinach V4

Cista hodnota majetku vo fondoch kolektivneho investovania na konci roka 2003

Tabul’ka 1.17 uvadza pre krajiny V4 porovnanie &istgf hodnoty majetku vo fondoch
kolektivneho investovania apodiely jednotlivych typov fondov na prislusnych domacich trhoch.
Porovnanie objemu investicii vo fondoch kolektivneho investovania a &truktdry investicii podl'a typov
fondov v jednatlivych krajinach V4 je na obrazku 1.2, porovnanie majetku vo fondoch eurdpskych
krgjin av krajinéch V4 poskytuje obréazok 1.3.

Taburka 1.17: Cistd hodnota magjetku vo fondoch kolektivneho investovania na konci roku 2003
v miestngl mene a podiely jednotlivych typov fondov nadomécich trhoch —krajiny V 4

5 Cista hodnota majetku vo fondoch kol. investovania v mil. miestnej meny
Stat Spolu Akciové | Dlhopisové | F. pefiaZ. Fondy Ostatné
fondy fondy trhu zmie3ané fondy
Ceskarepublika | CzZK 108 167 3143 26 086 49612 25924 3402
Madarsko HUF 909 151 76 571 549 634 173858 17 045 92 043
Porsko PLN 33339 2491 16212 5542 7783 1311
Slovensko SKK 35701 1888 15057 12338 4560 1858
3 Podidl jednotlivych typov fondov
Stat Akciové Dlhopisové Fondy Fondy Ostatné
fondy fondy peiiaz. trhu zmie3ané fondy
Ceskarepublika 3,0% 24,1% 45,8 % 24,0% 31%
Madarsko 8,4 % 60,5 % 19,1% 1,9% 10,1 %
Porsko 7,4% 48,6 % 16,6 % 23,4 % 4,0%
Slovensko 53% 42,1 % 34,6 % 12,8 % 52 %

Zdroj: Fédération Européenne des Fonds et Sociétés d’I nvestissement, ASS, Dokumentécia UFT
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Pri vyjadreni v miestngg mene vzrastla ¢istd hodnota majetku vo fondoch kolektivneho
investovania v priebehu roku 2003 na Slovensku 0 120,74 % v Pol'sku 059,02 %, poklesa vsak
v Cesku 0 4,34 % av Mad’arsku o 2,33 %. Na Slovensku naréstlav roku 2003 ¢ista hodnota majetku v
podielovych fondoch naviac ako dvojnasobok, pritom prave Slovensko méa v porovnani s ostatnymi
krajinami V4 najvacs priestor pre dasi rast. Cista hodnota majetku vo fondoch kolektivneho
investovania prepo¢itana na 1 obyvatel'a je totiz v Mad’arsku (342 EUR) 2,12 krét vasSia av Cesku
(343 EUR) 2,13 krét v&cSia ako na Slovensku (161 EUR) (Tabu/’ka 1.18).

Tabul’ka 1.18: Cista hodnota majetku vo fondoch kolektivneho investovania na konci roku 2003
v EUR aprepocet nal obyvatela—krajiny V 4

5 Cista hodnota majetku vo fondoch kol. investovania v mil. EUR
Stat Spolu Akciové | Dlhopisové | F. pefiaZ. Fondy Ostatné
fondy fondy trhu zmieSané fondy
Ceskarepublika | EUR 3338 97 805 1531 800 105
Mad’arsko EUR 3467 292 2 096 663 65 351
Por'sko EUR 7068 528 3437 1175 1650 278
Slovensko EUR 868 46 366 300 111 45
V-4 spolu EUR 14 741 963 6 704 3669 2 626 779
Stat Celkova cista t]odnotq maj etku vo Pocet Cista hodnota majetku vo
fondoch kolektivneho investovania | obyvatePov | fondoch Kl na 1 obyvatera
Ceskarepublika 108 167 mil. CZK | 3338 mil. EUR | 10204 000 10600 CZK 343 EUR
Mad’arsko 909 151 mil. HUF 3467 mil. EUR | 10152 000 89 554 HUF 342 EUR
Porsko 33339 mil. PLN | 7068 mil. EUR | 38632000 863 PLN 183 EUR
Slovensko 35701 mil. SKK 868 mil. EUR 5379 000 6 637 SKK 161 EUR

Zdroj: Fédération Européenne des Fonds et Sociétés d’ I nvestissement, ASS, Dokumentéacia UFT

(1.5) Hlavné udalosti na slovenskom kapitdlovom trhu v roku 2003

Prehl'ad najddlezitejSich udalosti, ktoré ovplyvnili dianie na slovenskom kapitdlovom trhu
v roku 2003:

Januar 2003

Od 1. januara 2003 pbsobi na slovenskom kapitdlovom trhu uz len jedna burza cennych
papierov - Burza cennych papierov v Bratislave, a.s. Slovensk& burza cennych papierov, a.s. (SBCP)
po predchédzajicom sthlase Uradu, povolenie na vykon ¢&innosti burzy cennych papierov dia
31. decembra 2002 vrétila.

Dna 1. januara 2003 nadobudol G&innost zékon ¢&. 432/2002 Z. z., ktorym sa meni a dopina
z&kon ¢. 385/1999 Z. z. o kolektivnom investovani v zneni neskorsich predpisov.

Do konca januara 2003 ziskala povolenie na poskytovanie investi¢nych sluzieb vécSina
obchodnikov s cennymi papiermi, ktori st bankami. V sektore investi ¢nych sluzieb tak ziskali bankovi
obchodnici va¢sinovy podiel natrhu.
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M ar ec 2003

Dna 6. mar ca 2003 schvdlil Urad spolo¢nosti Burza cennych papierov v Bratislave, a.s. zmeny
v platnych burzovych pravidiach. Rozhodnutie nadobudlo prévoplatnost’ 14. marca 2003. Burzové
pravidla nadobudli G¢innost’ 30. den odo dia pravoplatnosti rozhodnutia Gradu o schvéleni ich zmien
svynimkou zmeny v pdvodng casti VIII. Burzovych pravidiel, ktora nadobudla Uc¢innost diom
pravoplatnosti rozhodnutia Uradu o schvaleni zmien burzovych pravidiel.

Dna 10. marca 2003 bolo na Ziadost emitenta ukonéené obchodovanie na kétovanom
hlavnom trhu BCPB s akciami spolo¢hosti Allianz — Slovenska poist’oviia, a. s.

Dna 20. marca 2003 bol v module blokového obchodovania na BCPB uzatvoreny obchod,
ktorého predmetom bolo 202 000 kusov akcii emisie ISIN CS0009004452, emitenta SLOVNAFT, as.
za cenu 1541,- Sk za akciu. Tento obchod bol uskuto¢neny na horngj hranici pripustného cenového
pasma a oproti poslednému kurzu z predchadzaj liceho obchodného diia sa kurz tohto cenného papiera
zvwysl aZz 010,7 %. Vzhladom Kk podozreniu, Ze burzovy obchod bol uzavrety sumysiom
zmanipulovat’ kurz akcii emitenta SLOVNAFT, as., burza g Urad vyuzili zékonné prostriedky
k pozastaveniu vyrovnania obchodu, aby sa vytvoril priestor na preSetrenie okolnosti, za ktorych bol
obchod uzatvoreny. Svojim Setrenim Urad neziskal hodnoverné informécie adbkazy, ktoré by
manipulativnost’ obchodu preukézali, atak 17. jula 2003 konanie v tejto veci zastavil.

Dna 27. marca 2003 nadobudla mad’arska spoloénost’ MOL Hungarian Oil and GAS Public
Limited Company (MOL) na zaklade priameho obchodu uzatvoreného dia 25. marca 2003 na BCPB
5783078 kusov akcii emisie ISIN CS 0009004452 a737 613 kusov akcii emisie ISIN SK
1120001369 spolocnosti SLOVNAFT, as., ¢im sa zvySil jg podiel na zékladnom imani emitenta
z pbvodnych 38,41 % na 70,01 % a spolo¢nosti MOL vznikla spolo¢nosti povinnost’ vyhlasit’ povinnu
ponuku na prevzatie (t.j. na kipu vSetkych kétovanych akcii tejto akciove) spoloc¢nosti). Navrh na
povinnl ponuku na prevzatie, ktory MOL dorucil Uradu na schvaenie diia 31. marca 2003, Urad
zamietol z dévodu neprimerane nizkg) ponukang ceny, ktora bola v rozpore so z&konom o cennych
papieroch. Spoloénost” MOL podala diia 14. aprila 2003 voci rozhodnutiu Uradu rozklad, o ktorom dia
25. juna 2003 rozhodovala rada Uradu. T& prvostupniové rozhodnutie Uradu zruSila avec vrétila
prvému stupiiu na nové konanie. V novom konani prvy stupei dha 18. jula 2003 navrh povinng
ponuky na prevzatie opét’ zamietol, po podanom rozklade rada Uradu dina 17. septembra 2003
rozhodnutie prvého stupna potvrdilaarozklad zamietla

April 2003

Dna 2. aprila 2003 schvdlila viada Slovenske] republiky koncepény materidl, na zaklade
ktorého sa zacala pripravovat’ auskutocinovat’ reforma déchodkového zabezpecenia. Vyznamnym
impulzom pre kapitdlovy trh by malo byt vytvorenie kapitalizacného piliera dbéchodkového
zabezpecenia, v ramci ktorého budld dbchodkové fondy spravované sikromnymi dbchodkovymi
spravcovskymi spoloénostami. Prostriedky zhromazdené v déchodkovych fondoch maja byt (v stlade
s prisnymi regula¢nymi pravidlami) investované prevazne na kapita ovych trhoch.

Jun 2003

Dna 1. juna 2003 nadobudol G¢innost’ zékon ¢. 162/2003 Z. z., ktorym sa novelizoval zakon
o cennych papieroch. Touto novelou doSlo k zostladeniu leh6t sivisiacich so zavedenim nového
systému evidencie cennych papierov, ngima lehoty pre zaciatok vykonévania cinnosti centrdineho
depozitara, lehoty pre vykonavanie prevodov zaknihovanych cennych papierov podl'a nového systému



Strana 24 Ro¢na spréva o stave kapitdlového trhu za rok 2003

evidencie, lehoty pre spustenie nového spdsobu ziétovania a vyrovnania burzovych obchodov alehoty
prevznik tzv. OTC trhu, ktory umoZiiuje mimoburzoveé prevody cennych papierov.

Na z&klade predchadzajiceho sthlasu, ktory Urad udelil dia 4. juna 2003, vydal Garancny
fond investicii VSeobecné podmienky vyplécania ndhrad z GFI za nedostupny klientsky majetok
u obchodnikov scennymi  papiermi. Tento dokument obsahuje podrobnosti o postupoch pri
uplatiovani prava na ndhradu a o sposobe preukazovania préava na ndhradu.

Do 30. juna 2003 boli sprévcovské spolo¢nosti, zahrani¢né spravcovské spolo¢nosti
adepozitéri povinni zostladit’ svoju ¢innost’ so zakonom ¢. 385/1999 Z. z. o kolektivnom investovani
Vv zneni zékona ¢. 432/2002 Z. z.

Jul 2003

Urad dina 17. jala 2003 vydal rozhodnutie, ktorym zastavil konanie vo veci pre3etrenia
okolnosti, za ktorych bol na Burze cennych papierov v Bratislave, a.s., diia 20. marca 2003 uzatvoreny
burzovy obchod, predmetom ktorého bol prevod 202 000 ks akcii emisie ISIN CS 0009004452
emitenta SLOVNAFT, a.s. zacenu 1 541,- Sk za akciu.

August 2003

Vlada Slovenskej republiky svojim uznesenim ¢. 775 zo dina 21. augusta 2003 schvdlilanavrh
implementacného planu integrécie dohladu nad finanénym trhom. Ministrom financii bola
vymenovana koordinatna komisia zloZzena zo zastupcov Ministerstvo financii SR, NBS aUradu na
pripravu integrécie dohl'adu nad finanénym trhom. Implementagny plan predpokladd, Ze vykon
integrovaného dohl'adu vramci NBS sa zatne uskutoéniovat’ od 1. januara 2006. SUcastou
integrovaného dohl'adu nad finan¢nym trhom bude: bankovy dohr'ad, ktory v si¢asnosti vykonava
NBS, dohrad nad kapitdl ovym trhom a poistovnictvom, ktory v st¢asnosti vykonéva Urad, dohl’'ad nad
subjektami kapitalizacného piliera povinného déchodkového zabezpecenia anad subjektami, ktoré
vzniknu transforméciou sticasnych déchodkovych doplnkovych poistovni, regulacia finanéného trhu.
Integrovany dohl'ad nad finan¢nym trhom sa bude vykonavat’ v oblasti povolovacej, ako g v oblasti
dohradu na dia’ku adohladu na mieste nad dohliadanymi subjektami, vrdtane dohladu na
konsolidovanom z&klade.

Urad diia 28. augusta 2003 vydal rozhodnutie, ktorym udelil povolenie na vznik a &innost
centrélneho depozitara cennych papierov Stredisku cennych papierov SR, a.s. Rozhodnutie nadobudlo
prévoplatnost’ dina 19. septembra 2003.

September 2003

Dna 26. septembra 2003 Urad udelil povolenie spolo¢nosti J& T ASSET MANAGEMENT,
spravcovskd spolocnost, a. s. na prevod spravy fiou spravovanych 14 podielovych fondov (2 otvorené
podielové fondy, 12 uzavretych podielovych fondov) na spravcovski spoloénost PRVA PENZIINA
sprav. spol., a. s.

Dna 30. septembra 2003 bol vramci prvostupiovych konani ukonéeny proces
prelicencovania obchodnikov scennymi papiermi, ktori boli drZitemi povolenia na obchodovanie
scennymi papiermi podl'a z&kona ¢. 600/1992 Zb. ado 30. septembra 2002 poZiadali Urad o udelenie
povolenia na poskytovanie investi ¢nych sluZieb.
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Oktober 2003

Dna 6. oktébra 2003 bolo na Ziadgst’ emitenta ukonéené obchodovanie na kétovanom
hlavnom trhu BCPB s akciami spolocnosti VSZ, a. s.

Dna 28. oktébra 2003 zaznamena slovensky akciovy index SAX ro¢né azéroven takmer
Sest’rocné maximum na drovni 178,56 bodu (najbliZsia vysSia hodnota bola dosiahnuta 5. januara 1988
na Urovni 182,88 bodu). Index SAX uzatvaral rok 2003 na Urovni 177,62 bodu.

Urad vydal dia 28. oktdbra 2003 rozhodnutie, ktorym schvalil povinnl ponuku na prevzatie
akcii emitenta SLOVNAFT, as. spolo¢nostou MOL. Rozhodnutie Uradu nadobudio prévoplatnost’
dia 29. oktébra 2003 adiha 25. novembra 2003 bola povinnd ponuka na prevzatie uvedenym
navrhovatel'om zverejnena.

Rozhodnutim Uradu zo dia 29.oktébra 2003 bolo spolo¢nosti J&T ASSET
MANAGEMENT, spravcovska spolocnost, a. s. udelené povolenie na prevod spravy mou
spravovaného otvoreného podielového fondu soznacenim J&T ASSET MANAGEMENT,
sprévcovska spolocnost, a. s., Retitueny otvoreny podielovy fond na sprévcovskd spoloénost PRVA
PENZIJINA sprév. spol., a. s.

December 2003

Dna 5. decembra 2003 bol v zmysle ustanovenia § 103 ods. 3 zakona o cennych papieroch
Uradu predloZeny na schvélenie ndvrh Prevadzkového poriadku centrdneho depozitara. (Urad tento
prevadzkovy poriadok schvdlil 15. januara 2004.)

Diia 18. decembra 2003 drad udelil spolocnosti Postova banka, a.s. predchadzajuci suhlas na
prekrocenie podielu 66 % na zé&kladnom imani spolo¢nosti PRVA PENZIINA sprév. spol., as.

V decembri 2003 Nérodna rada SR prerokovala a schvdlila zékon o starobnom déchodkovom
sporeni ao zmene adoplneni niektorych zakonov. Zékonom sa okrem iného ustanovuje moznost
vzniku nového typu finanénych indtitacii — déchodkovych sprévcovskych spolo¢nosti, ktoré budi
spravovat’ dbchodkové fondy sporitelov ramci starobného ddchodkového sporenia. Dochodkové
fondy, ktoré zacnu vznikat’ v roku 2005 by mali ovplyvnit' obchodovanie na slovenskom kapitalovom
trhu. (Po vrateni zékona prezidentom republiky bol z&kon opétovne schvdleny 20. januara 2004
apublikovany v Zbierke zakonov pod ¢islom 43/2004 Z. z.)

Dna 3. decembra 2003 bol schvdleny a 31. decembra 2003 uvergjneny v Zbierke zékonov
z&kon ¢. 594/2003 Z. z. o kolektivnom investovani a o zmene a doplneni niektorych zékonov, ktory
nadobudol (ginnost’ 1. januéra 2004 s vynimkou ustanoveni uvedenych v Cl. V1., ktoré nadobudaju
Gcinnost’” diitom nadobudnutia platnosti zmluvy o pristlpeni Slovenskeg) republiky k Eurdpskej dnii.
Spolu stymto zakonom boli publikované g Styri nové vykonavacie predpisy Ministerstva financii
Slovenske republiky.



Strana 26 Ro¢na spréva o stave kapitdlového trhu za rok 2003

2. Burza cennych papierov

Burza cennych papierov je akciovou spolo¢hosrou so sidlom na tGzemi Sovenskej republiky,
ktor& organizuje verejny trh s cennymi papiermi a zabezpecuje s tym slvisiace ¢innosti a ktora ma na
vykon tejto c¢innosti povolenie na vznik a c¢innost’ burzy udelené Uradom. Na zaklade udeleného
povolenia mbZe burza cennych papierov dalel organizovar terminové obchody a obchody sinymi
investicnymi nastrojmi ako cenné papiere ako aj organizovas na urcéenom mieste a v urcéenom case
primarny trh. Cinnost’ burzy upravuje zakon o burze cennych papierov. Postup pri organizovani
dopytu a ponuky cennych papierov a podmienky obchodovania na burze upravuju burzové pravidla,
ktoré podliehaju schvaleniu Uradom.

Vroku 2003 pbsobila v Sovenskegl republike jedna burza cennych papierov s platnym
povolenim Uradu, a to Burza cennych papierov v Bratislave, a. s.

(2.1) Burzacennych papierov v Bratislave, a. s.

a) Zakladné udaje a organizacia obchodovania

Burza cennych papierov v Bratislave, a. s. (BCPB) bola zaloZena zakladatel’skou zmluvou
Z0 dna 8. januara 1991 avznikla zpisom do obchodného registra dina 15. marca1991. Komeréna
¢innost’ BCPB sa zatala 6. aprila 1993. 30. maja 2002 sa BCPB stala asociovanym ¢lenom Federacie
europskych burz (FESE), zdruzujlcej eurdpske regulované trhy s cennymi papiermi a derivatmi.

Z&ladné imanie BCPB je 113 850 tis. Sk aje rozdelené na 11 385 kusov zaknihovanych akcii
na meno v menovitegl hodnote 10 000 Sk. Najvacsimi akciondrmi BCPB su Fond narodného majetku
SR spodielom 22,13 % na zékladnom imani, VUB, as. spodielom 20,2 %, Allianz — Slovenska
poistoviia, as. aOTP Banka Slovensko, as. spodielmi po 15,31 % aSlovenska sporitelna, as.
s podielom 10,98 %.

BCPB mala k 31. decembru 2003 29 riadnych ¢lenov opréavnenych v zmysle burzovych
pravidiel uzatvérat na BCPB burzové obchody. Okrem nich je osobou opréavnenou obchodovat’ na
BCPB g Narodné banka Slovenska. V priebehu roka 2003 ukoncili ¢lenstvo Styria a prijati boli dvaja
¢lenovia

Podra Pravidiel pre prijatie cennych papierov na trhy burzy, ktoré st sli¢astou Burzovych
pravidiel BCPB, bolo mozné v roku 2003 obchodovat’ scennymi papiermi na trhu kétovanych
cennych papierov ana regulovanom vol'nom trhu burzy. Trh kétovanych cennych papierov sa d'ag
¢lenil na kétovany hlavny trh, kétovany paraelny trh ana kétovany novy trh. Regulovany vorny trh
nie je ¢leneny na d’alSie segmenty.

Svojim rozhodnutim zo dia 6. marca 2003 schvdlil Urad zmeny v platnych burzovych
pravidlach BCPB. Zasadné zmeny burzovych pravidiel, sivisiace priamo s obchodovanim s cennymi
papiermi, satykali uzatvarania priamych obchodov na BCPB, pri ktorych bola zrusena dolna hranica
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pripustného cenového pasma a spbsobu uréenia kurzu cenného papiera, pri ktorom blokové obchody
nevplyvajl na stanovenie kurzu. Zaroven burzové pravidla upravili zriadenie samostatného Gtvaru
indpekcie burzovych obchodov, ako g vymedzili ¢innosti, ktoré sa povazujd za manipuléciu kurzov
cennych papierov a inych investi¢nych néstrojov. Zmeny v burzovych pravidlach ich zosuladili s
ustanoveniami zékona o burze cennych papierov a zakona o cennych papieroch. Zmena burzovych
pravidiel nadobudla G¢innost’ dita 13. aprila 2003.

Slcastou Pravidiel pre prijatie akcii na kétovany hlavny aparaleliny trh burzy burzovych
pravidiel BCPB je ,, Zjednoteny kddex spravy ariadenia spolo¢nosti®, na priprave ktorého sa zicastnil
g Urad. Ciel'om kodexu je zvySit’ transparentnost’ riadenia spoloénosti na Slovensku. Emitenti, ktorych
akcie su kétované na BCPB, su povinni uviest’ vo svojich vyro¢nych spréavach za rok 2003 do akej
miery spiiiaj (1 zasady kodexu.

b) Informéacie o emisidch cennych papierov atrhove kapitalizacii

Celkovy pocet emisii na trhoch BCPB k 1. januéaru 2003 bol 589. Z tohto poc¢tu bolo 489
emisii akcii, 79 emisii dlhopisov a2l emisii podielovych listov. Z uvedeného mnoZstva bolo natrhu
koétovanych cennych papierov celkovo obchodovatel’nych 79 emisii cennych papierov (15 emisii akcii
a64 emisii dlhopisov) ana vornom trhu 510 emisii cennych papierov (474 emisii akcii, 21 emisii
investi¢nych fondov a podielovych listov a 15 emisii dihopisov).

K 31. decembru 2003 bolo na vsetkych trhoch BCPB obchodovanych celkovo 518 emisii
cennych papierov. Z uvedeného poctu bolo 395 emisii akcii, 70 emisii dlhopisov a53 emisii
podielovych listov. Z toho na trhu kétovanych cennych papierov bolo celkovo obchodovanych 72
emisii cennych papierov (14 emisii akcii a58 emisii dihopisov, ztoho 1 emisia dlhopisov v cudze
mene), navol'nom trhu 446 emisii cennych papierov (381 emisii akcii, 12 emisii dlhopisov a53 emisii
podielovych listov). Z uvedeného poétu emisii na vol'nom trhu boli 2 eurobondy.

V priebehu roka 2003 bolo na trhy BCPB prijatych celkovo 74 novych emisii domécich
cennych papierov v celkove menovitg hodnote 108,8 mid. Sk (z toho jedna emisia domécich
dihopisov znejlca na EUR). Z uvedeného poctu bolo natrh kétovanych cennych papierov prijatych 22
emisii (1 emisia magetkovych cennych papierov, 12 &énych, 3 podnikové a6 hypotekarnych
zaloznych listov) ana vorny trh 52 emisii (z toho 2 emisie dlhovych cennych papierov) vratane 34
emisii podielovych listov.

Hodnota nového kapitélu v emisiach akcii a podielovych listov prijatych k obchodovaniu na
BCPB roku 2003 predstavovala 5,6 mld. Sk, ztoho 2,0 mid. Sk pripadlo na navySované zékladné
imanie — 7 spolo¢nosti (medzi nimi napr. Istrokapitd — dve emisie) navySovalo zékladné imanie
prostrednictvom 9 emisii. Prvotnych emisii akcii a podielovych listov bolo prijatych k obchodovaniu
51 (23 emitentov) v nomindne hodnote 3,6 mid. Sk, ztoho bolo 34 emisii podielovych listov
v hodnote 556,2 mil. Sk. Z celkového poétu novych emisii akcii apodielovych listov len 1 emisia
smerovala na kétovany paralelny trh. ZvySok (16 emisii akcii a34 emisii podielovych listov) bol
prijaty navorny trh.

V priebehu roka 2003 burza prijala k obchodovaniu 12 emisii Statnych dihopisov v hodnote
98,5 mld. Sk, 6 emisii hypotekarnych zaloznych listov v hodnote 5,0 mid. Sk, 4 emisie podnikovych
dihopisov, ztoho 3 emisie denominované v SKK v emitovanel hodnote 1,0 mid. Sk al emisiu
(Zeleziarne Podbrezova 02) denominovani v EUR v hodnote 15 mil. EUR, ajedini emisiu
komundlnych obligécii v hodnote 100 mil. Sk. Z celkového poc¢tu 23 novych emisii len dve emisie (1
podnikovy dlhopis, 1 emisia komundlnych obligacii) boli prijaté navolny trh BCPB.
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Na trh kétovanych cennych papierov bolo prijatych 22 novych emisii cennych papierov,
ztoho 12 emisii &étnych dihopisov, 3 emisie podnikovych dihopisov (Zeleziarne Podbrezovéa 02,
B.O.F. V, I.D.C. Holding IV), 6 emisii hypotekarnych zaoznych listov (VUB HZL VII,
ISTROBANKA — HZL I, Slovenskéa sporitelna — HZL I, IlI., IV. a Tatra banka — HZL 11.) al
emisia akcii (Novitech). Na regulovany vorny trh bolo prijatych 52 emisii, z toho 16 emisii akcii, 34
emisii podielovych listov, 1 podnikovy dlhopis a 1 emisia komunal nych obligécii.

Pocet vyradenych emisii dosiahol za rok 2003 hodnotu 99,650 mid. Sk v pocéte 151 emisii,
ztoho 38,931 mid. Sk pripada na akcie a60,719 mid. Sk na dihopisy. Tri emisie akcii v objeme
17,949 mid. Sk boli vyradené z kétovaného hlavného trhu (Slovenska poistoviia a duélna emisia VSZ
z dévodu rozhodnutia valného zhromazdenia) a 116 emisii akcii z volného trhu, z toho 24 emisii pre
nesplnenie zakonngj informagnej povinnosti za polrok 2002, 28 emisii pre nesplnenie zakonne)
informagng) povinnosti za rok 2002 a4 emisie pre nesplnenie zakonng informacnegj povinnosti za
polrok 2003, 25 emisii z dévodu ich zruSenia v stredisku cennych papierov a35 emisii na Ziadost’
emitenta, resp. z dévodu rozhodnutia valného zhromazdenia. Z emisii dlhopisov bolo vyradenych z
dévodu ich splatnosti 22 emisii statnych dlhopisov (v objeme 55,298 mid. Sk), 2 emisie bankovych
dihopisov (v objeme 2,000 mid. Sk) a2 emisie podnikovych dihopisov (v objeme 2,290 mid. Sk)
z kétovaného hlavného trhu, 1 emisia podnikovych dihopisov (v objeme 0,300 mid. Sk) z kétovaného
paralelnénho trhu a4 emisie podnikovych dihopisov (v objeme 0,410 mid. Sk) a 1 emisia komundlnych
obligacii (v objeme 0,421 mid. Sk) z regulovaného vorného trhu.

Podrobnosti o pocte cennych papierov obchodovatelnych na trhoch BCPB aich druhovom
¢leneni uvédza Tabul’ka 2.1.

Tabul’ka 2.1: Pocty emisii cennych papierov (v kusoch) obchodovatel'nych natrhoch BCPB
(k 31. decembru prislusného roka)

Rok | Druhcp Kotovany trh vornytrh | sPoLu
spolu hlavny paralelny
Akcie 9 803 812
2000 PodieIF)véIisty 1 53 54
Dlhopisy 48 60 108
CP spolu 58 916 974
Akcie 12 8 4 814 826
2001 IFap(?dieIovéIisty 0 0 0 62 62
Dlhopisy 52 52 0 37 89
CP spolu 64 60 4 913 977
Akcie 15 10 5 474 489
2002 IFap(?dieIovéIisty 0 0 0 21 21
Dlhopisy 64 59 5 15 79
CP spolu 79 69 10 510 589
Akcie 14 7 7 381 395
2003 IF apodielové listy 0 0 0 53 53
Dlhopisy 58 46 12 12 70
CP spolu 72 53 19 446 518

Zdroj: BCPB
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Tabulka2.2: Vyvoj trhove kapitalizacie cennych papierov naBCPB

Akcie a podielové listy Dlhopisy Cenné papiere spolu
(v mil. Sk) (v mil. Sk) (v mil. Sk)

spovu [T VO | spovu [T VoI [ oy [<an] Vel
12/00 |154 875,4| 20772,1| 134 103,3 |117 383,1|107 119,3| 10263,8 |272258,5|127 891,4( 144 367,1
12/01 |167 611,4| 26 097,7| 141 513,7 |293 607,3|239 799,8| 53807,5 |461218,7|265897,5| 195 321,2
12/02 104 959,5| 36 647,6/ 683119 [290917,3|243846,8| 47 070,5 |395876,8|280494,4| 115 382,4
01/03 |108 996,0| 39580,0( 69415,9 |291892,1|244 656,5( 47235,6 |400888,1|284236,5(116 651,5
02/03 |111 377,6| 40998,7| 70378,9 |291258,4(243908,3| 47350,0 |402636,0{284907,0(117 7289
03/03 |109 626,5| 42 131,3| 67495,2 |293 856,8(247 069,0( 46 787,8 |403483,3|289 200,3( 114 283,0
04/03 |106 862,6| 39236,6| 67626,1 |311875,6(265639,4| 46236,2 |418738,2(304 876,0( 113 862,3
05/03 |105 797,1| 37925,0( 67872,1 |336763,5(290414,0( 46 349,5 |442560,6(328339,0( 114 221,6
06/03 |106 058,5| 38964,3| 67094,2 |334094,9(287 347,9| 46747,1 |440153,4(326312,1(113841,3
07/03 |106 986,0| 39713,7| 67272,3 |333578,0(1286 711,5| 46 866,5 |440564,0(326425,2( 114 138,5
08/03 |108 412,1| 41271,0( 671411 |340684,7(293652,6( 47032,1 |439096,8|334923,6( 114 173,2
09/03 |109 714,1| 411549 68559,2 |333360,2(287 602,9| 45757,3 |443074,3|328 757,8( 114 316,5
10/03]110698,6| 41822,6/ 68876,0 |348 138,5/302023,8| 46 114,7 |458837,1|343 846,4| 114 990,7
11/03]110260,9| 41778,8| 68482,1 |335839,9|290152,7| 45687,2 |446100,8|331931,5| 114 169,3
12/03 |109 851,0( 42 263,3| 67 587,7 |331928,7(286 005,3| 459234 |441779,7|328 268,6(113511,1

Zdroj: BCPB
Tabul’ka2.3: Celkovy objem obchodov na BCPB
Kurzotvorné obchody Priame obchody SPOLU

Objem v Sk Pocet CP Objem v Sk Pocet CP Objem v Sk Pocet CP

2000 | 27982962841 | 2129318 |227 526617703 (56 295638 255509580544 |58 424 956

2001 | 25665392772 | 8770703 |367 815590425 (61741864 393480983197 |70512 567

2002 | 54543830724 | 2009285 |588683 788253 (77487645 643 277 618977 |79 496 930

01/03| 11277 674078 140980 |183296338016 | 1932263 194574012094 | 2073243

02/03]| 13395055 299 121045 | 77429825425 | 5327553 90 824 880724 | 5448598

03/03| 12276339 251 312307 | 78816038871 | 7931717 91 092 378 122 8244 024

04/03| 5124626 323 111894 | 50801 588 004 522 888 55 926 214 327 634 782

05/03| 1699118 374 276126 | 20447112833 | 1321126 22 146 231 207 1597 252

06/03| 4225537220 134907 | 22654013700 | 1626887 26 879 550 920 1761794

07/03|] 3593 320568 45058 |224721085914 | 5419996 228 314 406 482 5 465 054

08/03] 1604897748 | 3188163 | 25085127586 | 1161832 26690025334 | 4349995

09/03] 6569834735 | 1000304 | 8431114219 | 1386494 90 880 976 931 6 736 793

10/03| 5738126776 245172 | 11053649575 937 598 16 791 776 351 1182770

11/03| 9879007 229 151925 | 37824979967 | 3083542 47703987196 | 3235467

12/03| 45497 768 045 593 752 159406 488494 | 2 305 446 204 904 256 539 2899198

2003 |120881305646 | 6321633 |975847390581 [32957342 |1096 728696227 |43628970

Zdroj: BCPB
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Cekova trhova kapitalizacia CP registrovanych na trhoch BCPB ku koncu roka 2003
predstavovala 441,8 mid. Sk (Tabul’ka2.2), ¢o je vporovnani srovnakym obdobim
predchédzaj iiceho roka nérast 0 11,6 %. Z tohto 45,5 mid. Sk pripada na dlhopisy v cudzej mene.

Trhova kapitalizacia vSetkych obchodovatelnych emisii majetkovych cennych papierov
registrovanych na burzovych trhoch od konca predchéadzajGceho roka vzrastia o 4,7 %, na 109,9 mid.
Sk. Redlna trhova kapitalizacia, t.j. trhova kapitalizaciate) casti akcii sktorymi bol uzatvoreny aspon
jeden kurzotvorny obchod s vynimkou akcii byvalych investi¢nych fondov apodielovych listov
vzrastla vyznamnejSie - 0 19,2 % av poslednom obchodnom dni roka 2003 predstavovala 89,7 mid.
Sk. Az 15,3 %-ny nérast kapitalizécie na 42,3 mid. Sk dosiahli kétované emisie g napriek faktu, Ze
z kétovaného trhu v priebehu roka ,, odidli“ také vyznamné spoloénosti ako VSZ a Allianz — Slovenska
poistovna

Hodnota trhove] kapitalizacie dihovych emisii na konci roka 2003 predstavovala 331,9 mid.
Sk (narast 0 14,1 % v porovnani srokom 2002). Z uvedeného objemu pripada na kétované emisie
286,0 mld. Sk, ¢o predstavuje narast 0 17,3 % v porovnani s rokom 2002.

(2.2) Objemy a &truktara burzovych obchodov

Finan¢ny objem obchodov uzavretych na BCPB v roku 2003 po prvykrat v historii posobenia
burzy prekrocil droven jedného biliona Sk. Na BCPB sa v roku 2003 obchodovalo pocas 243 dni.
Celkovy objem obchodov dosiahol 1 096,7 mid. Sk (Tabul’ka 2.3), ¢o predstavuje narast o 70,5 % na
roéng baze. Pocet transakcii v roku 2003 vzréstol v porovnani srokom 2002 na 386,7 % a dosiahol
objem 62 890 obchodnych transakcii. V ramci tychto transakcii vystriedalo magjitel'ov vyse 39 mil.
kusov cennych papierov.

Stéle vzrastgjaci finanény objem burzovych obchodov je moZzné jednoznatne pripisat
zvy&ujlce aktivite natrhu s dihovymi cennymi papiermi. Z pohl'adu poétu uzavretych transakcii pocet
obchodov bol takmer &Stvornasobkom pocétu transakcii uzavretych vroku 2002 (+ 286,7 %).
Mimoriadne vysoky pocet transakcii sa pripisuje povinnym ponukam na prevzatie, v rdmci ktorych bolo
uzavretych 44 517 transakcii aich podiel nacelkovom pocte obchodov s akciami predstavuje 74,5 %.

V roku 2003 sa uzatvorilo 171 REPO obchodov s finanénym objemom 292,4 mid. Sk (33,4
nasobok minulorocného repo objemu), z toho 1,4 mid. Sk predstavuja REPO obchody s akciami (- 76,9 %
v porovnani srokom 2002) a291,0 mlid. Sk REPO obchody sdlhopismi (107,5 % nasobok objemu
z roku 2002).

Podiel kurzotvornych obchodov na celkovom objeme obchodov na BCPB bol ku koncu roka
2003 11,02 % (vo finan¢nom prepocte 120,881 mid. Sk) teda len mierne vySSi ako ku koncu roka
2002, kedy sa kurzotvorné obchody na celkovom objeme podiel’ali 8,48 %.

Aj v roku 2003 v znatngl miere prevazovali na BCPB priame obchody, teda obchody, pri
ktorych st cena a objem vopred stanovené dohodou kupujtceho a predéavajtceho ¢lenaburzy.

Podiel zahraniénych investorov na celkovom objeme BCPB v roku 2003 predstavoval
48,1%, z toho 51,7 % pripadol na stranu kdpy a 44,6 % nastranu predaja.

Z uvedenych Udajov vyplyva, Ze mnoZstvom obchodovatelnych emisii na slovenskom
kapitalovom trhu previadaj i akcie (v roku 2003 sa zobchodovalo 35 467 224 akcii v porovnani s 3811
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751dlhopismi), naopak objemom obchodov v korunovom vyjadreni ich niekol’konasobne prevysuju
dihopisy (24,4 mid. Sk pre akcie v porovnani so 1 072,4 mid. Sk pre dihopisy).

Z pohradu finan¢ného objemu obchodov akciovy trh pokracoval vo svojom poklese g v roku
2003. Celkovy objem obchodov dosiahol len 24,4 mid. Sk v rdmci 59 723 transakcii askongil tak
hiboko pod Uroviiou dlhopisového trhu. (Tabul’ka 2.4). V medzirocnom porovnani objem obchodov
poklesol 0 30,2 %. Na celkovom objeme obchodov (1.096,7 mid. Sk) sa podiela len 2,2 %. Na
kurzotvorené transakcie pripadalo 1,6 mid. Sk (+ 53,4 % v porovnani srokom 2002). Najviac
obchodovanymi akciovymi titulmi z pohl'adu finanéného objemu obchodov boli emisie Slovnaft —
12,0 mid. Sk (bol najviac obchodovanym g na kurzotvornom trhu), Slovnaft 2 (1,6 mid. SK)
a Slovakofarma (1,0 mid. Sk). Na volnom trhu to boli Slovensk& sporitelna 03 (2,1 mid. Sk)
aSlovenska plavba apristavy (481 mil. Sk). NajvysSi pocet obchodov bol uzavrety sakciami
M gjetkového Holdingu (2 231) a akciami VUB (1 378).

Tabul’ka 2.4:  Objemy obchodov s akciami a podielovymi listami

Akcie a podielovélisty (v tis. Sk)
Obchody s kétovanymi CP Obchody s nekétovanymi CP SPOLU
Kurzotvorné Priame Spolu Kurzotvorné Priame Spolu
2000 242 620 | 13068568 | 13311188 1625601 |10157225 [11782826 | 25094014
2001 1930744 | 24304708 | 26 235 452 439230 | 19091259 |19530489 | 45765941
2002 678830 | 19155074 | 19833904 374060 | 14703281 |15077341 | 34911245
01/03 44 451 1126 656 1171107 10 158 140 396 150 554 1321661
02/03 59 465 257 226 316 691 14 828 656 087 670915 987 606
03/03 384 051 9661762 | 10045813 7002 338439 345441 | 10391254
04/03 15321 52 881 68 203 7622 306 628 314 250 382 452
05/03 30331 322883 353214 20863 300 462 321 325 674 539
06/03 33401 248 188 281 589 33 606 386 899 420505 702 094
07/03 8 458 398 869 407 327 12 264 1161307 1173571 1580 898
08/03 291910 109 620 401530 7714 728 528 736 242 1137772
09/03 89 270 324 305 413575 5076 1611854 1616 930 2030 505
10/03 170635 357 005 527 640 6 838 237 312 244 150 771790
11/03 60 151 1827275 1887 426 6 427 803 076 809 503 2696 929
12/03 272971 911971 1194942 22 258 469 945 492 203 1687 145
2003 1460415 | 15608 641 | 17 069 056 154 656 7 140 933 7295589 | 24364645
Zdroj: BCPB
V module tvorcov trhu bolo ku koncu roka 2003 mozné obchodovat’ sdvomi  emisiami akcii —

Slovnaftom a Sovakofarmou. Objem obchodov v tomto module dosiahol 1,3 mil. Sk v 11 transakciéch, ¢o
predstavuje zanedbatel'ny 0,1 %-ny podiel z celkového objemu kurzotvornych obchodov s akciami.

V uplynulom roku 2003 bol v rdmci 3 167 transakcii dosiahnuty historicky najvysSi roény
objem obchodov sdlhopismi 1 072,4 mld. Sk (Tabul’ka 2.5). V porovnani srokom 2002 objem
obchodov vzrastol 0 76,3 %. Medziro¢ny néarast objemu 0 123,0 % na 119,3 mid. Sk zaznamenali
kurzotvorné transakcie, zatial' ¢o suma priamych obchodov vzréstla o0 71,8 % adosiahla 953,1 mid.
Sk. Podiel objemu obchodov sdlihopismi verginého sektora (SD adlihopisy $tatom viastnenych
podnikov) na celkovom objeme obchodov vroku 2003 predstavuje aZz 98,3 %. NajvysSi objem
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obchodov dosiahli SD série 142 (253,9 mid. Sk), série 143 (97,2 mid. Sk) a série 152 (77,3 mid. SKk).
Spomedzi nestatnych dihopisov objemovo vynikli dlihopis Pornobanka 111 (3,8 mld. Sk) adlhopis
SE 03 (3,2 mld. Sk). Najviac obchodov (262) bolo uzavretych so SD série 191.

Ku koncu roka 2003 bolo v module tvorcov trhu mozné obchodovat’ s8 emisiami &tatnych
dihopisov (série 131, 133, 147, 166, 174, 187, 188 a189), s3 emisiami podnikovych dlhopisov
(B.O.F. 04, SHS Il. aZeleziarne Podbrezov4 02) as3 emisiami hypotekarnych zéloznych listov
(HZL VUB VI., HZL Tatrabanka 01 aHZL Istrobanka I.). Objem obchodov v module tvorcov trhu
dosiahal 654,1 mil. Sk v 51 transakciach, ¢o predstavuje 0,6 %-ny podiel na vSetkych kurzotvornych
transakciach s dlhopismi.

Vynosova krivka referen¢nych dihopisov (obrézok 2.1) sa oproti roku 2002 posunula nadol na
vetkych jg splatnostiach. Pruzne tak reagovala na pokles zékladnej Urokovej sadzby Nérodnej banky
Slovenska, ktora sa premietla aj do Urokovych sadzieb dihodobych investicii. Napriklad vynos 9

ro¢nych peiazi klesol 0 1,9 %, vynos 3 ro¢nych investicii az temer 0 2,9 % (tabul’ka 2.6).

Tabulka 2.5: Objemy obchodov s dlhopismi

Dlhopisy (v tis. SK)
Obchody s kétovanymi CP Obchody s nekétovanymi CP SPOLU
Kurzotvorné Priame Spolu Kurzotvorné Priame Spolu
2000 | 25218291 | 167991183 193209474 392764 | 11843043 | 12235807 205445281
2001 | 22638865 | 319387593 342026 458 656554 | 5032031 | 5668585 347715042
2002 | 52388607 | 554385222 606773829 | 1102334 440 211 1542 545 608 316 373
01/03 | 11223065 | 181987 147 193210213 0 42 139 42139 193252352
02/03 | 13320762 | 76471525 89792 287 0 44 987 44 987 89837274
03/03 | 11885286 | 68814434 80699719 0 1405 1405 80701124
04/03| 5100402 | 50358547 55458949 1280 83532 84 812 55543761
05/03| 1647902 | 19817382 21465283 22 6 386 6 408 21471691
06/03| 4158176 | 21990022 26148198 354 28 905 29 259 26 177 457
07/03| 3570179 | 223067970 226638149 2420 92 940 95 360 226733509
08/03| 1303932 | 24246980 25550912 1342 0 1342 26552254
09/03| 6078857 | 82374607 83453 464 396 632 376 397 008 83850472
10/03| 5554414 | 10458759 16013173 6 240 574 6 814 16019987
11/03| 9812064 | 35148783 44960 852 365 45841 46 206 45007 058
12/03 | 45201976 | 157858328 203060304 563 156 245 156 808 203217112
2003 | 118857 016 | 952594489 | 1071 451 505 409 218 503 329 912547 1072364052
Zdroj: BCPB
Tabul’ka 2.6:  Porovnanie vynosu dlhopisov do splatnosti v roku 2002 a 2003
Splatnost ka0 | vrokuzoas Rozdie

3 roky 7,182 % 4,293 % -2,888%

5 rokov 7,067 % 4,916 % -2,151%

7 rokov 6,995 % 4,951 % -2,044 %

9 rokov 6,888 % 4,978 % -1,911 %

Zdroj: BCPB
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Vynosova krivka referenénych dlhopisov
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Zdroj: BCPB

Obrazok 2.1:  Vynosova krivka referen¢nych dlhopisov v roku 2003

Celkovy objem obchodov na BCPB
Kétované akcie
Nekotované dlhopisy 1,56%
0,08%
Nekétované akcie
0,66%
Ko6tované dlhopisy
97.70%
Zdroj: BCPB

Obrézok 2.2:  Struktdra celkového objemu obchodov na BCPB zarok 2003
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(2.3) Burzovéindexy

a) Vyvoj indexov SAX a SDX

Slovensky akciovy index SAX dosiahol jeden z najuspedneiSich rokov svojg histérie, ked’
pocas roka posilnil 0 26,9 % z Grovne 139,97 na 177,62 bodu.

SAX hned’ v Uvodny obchodny den roka — 7. janudra 2003 zaznamena nagjprudSi pokles
(3,29 %) oproti zaverec¢ngl hodnote roka 2002 arok 2003 otvaral na svojom ro¢nom minime 135,37
bodu. Po tomto dni index plynulo rastol aZz na drobné zavahania takmer do konca prvého Stvrtroka
a20. marca 2003 zaznamenal vySe patro¢né maximum 175,21 bodu. Za tymto pozitivnym vyvojom
boli predov3etkym akcie Slovnaftu, ktoré pruzne zareagovali na kapitdlovy vstup madarskej rafinérie
MOL Rt. do spolo¢nosti Slovnaft. Za obdobie od 7. januara do 20. marca 2003 akcie spoloc¢nosti
posilnili 057,5 % z940 na 1 480 Sk za akciu. Dal&mi titulmi, ktoré v uvedenom obdobi prispeli
k rastu indexu SAX boli akcie Slovakofarmy (+ 41,0 %) aakcie Nafty (+ 38,8 %). Okrem akcii VSZ
si vSetky bazickeé tituly polepsili.

Uspedny prvy &vrtrok vystriedalo obdobie recesie. Index v priebehu d’'aSich 2 mesiacov
stratil 17,3 % svojg hodnoty a 9. juna 2003 sa nachadzal na lokdnom minime 144,95 bodu. Okrem
Biotiky aVUB vsetky bézické tituly zaznamenali straty. Najvacsi prepad zaznamenali akcie Nafty,
ktoré stratili v obdobi od 20. marca do 9. juna 2003 az 42,3 % aich kurz klesol na 880 Sk za akciu.
Akcie Slovnaftu pod vplyvom spochybnenia kurzotvorného obchodu s akciami Slovnaftu z 20. marca
2003 mad’arskym investorom MOL Rt. oslabili 0 18,9 % na 1 200 Sk za akciu.

Po 9. juni 2003 aZ do konca roka index SAX opét’ rastol. Vyznamny podiel na tomto raste
zaznamenali akcie Nafty, ktoré korigovali nepriaznivy priebeh z druhého Stvrtroka aposilnili na
drovein 1 270 Sk za akciu. Vyrazng§i posun smerom nahor (+ 22,4%) zaznamenali akcie
Slovakofarmy po zverejneni informéacie o kapitdlovom vstupe holandskej farmaceutickej spoloénosti
Zentiva B.V. do tejto spolo¢nosti. K priaznivému vyvoju indexu prispeli & akcie VUB, ktoré posilnili
020,8 % na 1 450 Sk za akciu. Ro¢né azéroven takmer 6 rocné maximum index zaznamenal
28. oktobra 2003 na Urovni 178,56 bodu (najbliZsia vySSia hodnota bola dosiahnuta 5. januéra 1998 na
Urovni 182,88 bodu).

V priebehu roka boli vyplatené a v indexe zohl'adnené hrubé dividendy VUB (58 Sk na akciu).

Rok 2003 bol rokom rastu bazickych zloZiek, okrem OTP Banky kaZdy jeden bézicky titul
v medziro¢hom porovnavani posilnil. Medziro¢né zhodnotenie bézickych zloZiek je nasledovné:
Biotika (+ 22,9 %, 220 Sk), OTP Banka Slovensko (0,0 %, 205 Sk), Nafta (+ 17,5 %, 1 270 Sk), SES
TImage (+ 77,6 %, 135 SKk), Slovakofarma (+ 43,0 %, 1 530 Sk), Slovnaft (+ 35,1 %, 1 350 Sk), VUB
(+ 56,6 %, 1 450 Sk).

Splatnostou od 1. februdra 2003 vstUpila do platnosti nova baza indexu, na zéklade ktorej
dodo kvyradeniu emisie Ozety Trenc¢in v désedku vyhlasenia konkurzu na tato spolo¢nost
aspolo¢nosti Allianz — Slovenska poistoviia, ktora sa transformovala na sikromna spolo¢nost’. Dia
6. oktobra 2003 sa opét’ redukovala béza indexu o emisie spolocnosti VSZ, ktoré sa podobne ako
Allianz rozhodla odist’ z trhu. V désledku neustéleho zuZovania bazy indexu SAX bolo nevyhnutné
pristupit’ k obmedzeniu zastUpenia jednotlivych titulov v baze indexu. Splatnostou od 1. februdra
2003 je limitované véhové zastUpenie jednotlivych titulov v baze SAXu tak, Ze Ziaden bazicky titul
nemdze disponovat’ vySSou vahou v kodi ako 30 %. Béza indexu SAX k 31. decembru 2003 je
uvedenav tabul’ke 2.7.
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Vyvojindexu SAX

130,00 T T T T T T T T T T T
03 -03 W03 MO3 V03 YVIOE VIO VI03  IX03 X032 XHo2  XIH0a

Zdroj: BCPB
Obrazok 2.3:  Vyvoj indexu SAX v roku 2003

ZloZzka SDX pre dihopisy bank a d’alSich spolo¢nosti uzatvarala posledny obchodny den roka
2003 so 7,2 %-nym roc¢nym ziskom na priemernej hodnote 238,917 % nomindlu svojho portfdlia pri
priemernom vynose do splathosti 7,268 % a duracii 1,5 roka. Minimum 222,958 % dosiahla 7. januara
2003, maximum 238,917 % 23. decembra 2003.

Viyvoj indexu SDX
Dlhopisy bank a spolocnosti
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Obrézok 2.4:  Vyvoj indexu SDX pre dlhopisy bank a d’alSich spolo¢nosti
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Obrézok 2.5:  Vyvoj indexu SDX pre Stétne dlhopisy

Priemerna cena portfélia &tatnych dlhopisov v baze SDX ku koncu roka 2003 bola 217,247 %,
(nérast 4,2 % zarok), pricom hodnota priemerného vynosu predstavovala 5,346 % a durécie 3,5 roka.
Minimum 208,175 % dosiahla této zlozka 7. januéra 2003 a maximum 217,247 % 23 decembra 2003.

Od 1. mgja 2003 bol zésadne zmeneny systém vypoétu indexu SDX pre Statne dlhopisy. Podl'a
metodol 6gie platng pred tymto datumom do formuly indexu vstupovali priemerné kurzy jednotlivych
dihopisov stym, Ze pokial’ sa dlhopis v danom dni neobchodoval, do formuly vstupova posedny
vypocitany priemerny kurz. Od 1. mga 2003 vstupuju do vypoctu indexu indikativne ceny Stétnych

dlihopisov, ktoré burza vypocitava a zverejiiuje na denngj baze od 15. jula 2002.

TabulPka 2.7: Béazaindexu SAX ku koncu roka 2003

Emisia Podiel naindexe Emisia Podiel naindexe
Biotika 1,01 % Slovakofarma 12,50 %
OTP Banka Slovensko 2,86 % Slovnaft 36,01 %
Nafta Gbely 19,11 % vUB 27,54 %
SES TImate 0,98 %
Zdroj: BCPB

Tabul’ka 2.8: Bazaindexu SDX (C) pre dlhopisy bank ainych spolo¢nosti ku koncu roka 2003

Emisia Podiel naindexe Emisia Podiel naindexe
VUB dihopisy VII 14,30 % Matador 03 10,50 %
Dlhopis NAFTA 25,10 % Matador 04 12,50 %
Palma—Tumys 3 10,50 % B.O.F. 04 16,70 %
Harmanecké papierne 03 10,50 %

Zdroj: BCPB
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Tabul’ka 2.9: Bazaindexu SDX (G) pre &tatne dihopisy ku koncu roka 2003
D131 | 72% | SD141 | 14% | SD166 | 50% | SD 174 6,0% | SD189 | 108% |SD199 | 49%
8D132 | 50% | D146 | 1.8% | SD168 | 1,4% | SD 182 0,9% | SD 190 5,1 %
8D133 | 51% | SD147 | 39% | SD170 | 35% | SD 187 | 108% | SD 191 | 10,8%
D134 | 1L,7% | SD163 | 1.6% | SD172 | 16% | SD188 | 10,8% | SD 192 0,8%
Zdroj: BCPB
Tabul’ka 2.10: Statistikaindexov
Index Hodnota Hodnota Najvacsa Déatum NajmenSia Déatum
k 7.1.2003 k 23.12.2003 hodnota maxima hodnota minima
SAX 135.37 177.62 178,56 28.10.03 135,19 08.01.03
SDX (C) 222.96 238.92 238.92 23.12.03 222.96 07.01.03
SDX (G) 208.18 217.25 217.25 23.12.03 208.18 09.01.03
Zdroj: BCPB

b) Stredoeuropsky index CES

V dioch 13. a14. oktébra 2003 sa konalo pravidelné zasadnutie Vyboru Stredoeurdpskeho
akciového indexu CESE v LCublane. Pracovného stretnutia sa zU¢astnili zastupcovia stredoeurdpskych
burz, ktoré sa podiel’aju na tomto projekte. Ciel'om stretnutia bola pravidelna revizia zloZenia indexu
v sllade so schvaenymi pravidlami, ktora prebieha dvakrét za rok, vzdy na zaklade polro¢nych
vysledkov k 31. marcu, resp. 30. septembru prislusného roka.

Na zaklade predloZzenych polrocnych vysledkov vyplyva, Ze koncentrécia nagjvysSie
kapitalizovanych spoloénosti stredoeurdpskeho regionu oproti predchadzajicemu polroku poklesia.
Svedéi otom zvySenie pocétu bézickych zloziek z18 na 19 spolo¢nosti v bdze ako g pokles
spolo¢nosti s redukovanou kapitalizaciou. Podl'a sticasnych pravidid konstrukcie indexu CESI totiz
podiel trhovej kapitalizacie jednegj spolo¢nosti nesmie prekrocit’ 12 % kapitalizacie indexu.

Tabul’ka 2.11: Podiely jednotlivych burz nabaze CESI platné od 3. oktébra 2003
(hodnotené obdobie april - september 2003)

Pocet kotovanych Podiel TK Podiel TK
spoloénosti Trhova kapitalizacia (TK) spoloénosti
Trh ba trhunaTK CESI

v 0aze v&etkych trhov Vc o koverj1a

CESl [Celkom| CekomvEUR CESl vEUR TK CES

Budapest’ 3 7 13 109 520 209 6 544 760 094 21,21 % 21,21 %
Bratislava 1 6 988 571 948 494 285 961 1,6 % 1,6 %
Lubrana 5 17 3796 121 744 1 898 060 868 6,14 % 6,14 %
Praha 3 6 17 078 792 351 8539396 179 27,63 % 27,63 %
VarSava 7 15 26848112410 | 13424056 211 43,43 % 43,43 %

SPOL U: 19 51 61821118663 | 30910556 313 100,00 % 100,00 %

Zdroj: BCBP
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Kym v predchadzajicom polroku poéet spoloénosti s redukovanou kapitalizéciou predstavoval
5, od 3. novembra 2003 na tito obmedzujucu podmienku narazili len tri spolo¢nosti. Zaujimavym
momentom bol névrat mad'arskej spolo¢nosti MOL do béazy indexu, ktora bola v predchadzajicom
obdobi vytlacena z koZa prijatim zahrani¢nej emisie prazskej burzy Erste Bank. Slovnaft je nad’a g
jedingym reprezentantom bratislavske) burzy. Jeho vahové zastUpenie v ko§ pokleslo 22,13 % na
1,6 % v désledku poklesu podielu kapitalizacie kétovaného trhu bratislavskej burzy na kapitalizacii
ostatnych barz.

Predmetom diskusie boli a zahrani¢né emisie kétované na stredoeurépskych burzach.
Komisia zatial' nerozhodla oosude tychto emisii, teda ¢i zostanli sOcastou zloZenia indexu.
V stcasnosti sato tykajedine rakiskej emisie Erste Bank kétovanej na prazskej burze.

Prehl'ad vah jednotlivych trhov na baze indexu a jeho bazu na nasledujlce polro¢né obdobie
uvédzatabul’ka 2.11.
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3. Obchodnici s cennymi papiermi
a sprostredkovatelia investi€énych sluzieb

Obchodnik scennymi papiermi je akciova spolocnost’ so sidlom na Uzemi Sovenske)
republiky, ktoré poskytuje investi ¢cné sluzby na zaklade povolenia na poskytovanie investi ¢cnych sluzieb
udeleného Uradom. Povolenim na poskytovanie investichych sluzieb sa povoluje vznik obchodnika
scennymi papiermi alebo zriadenie pobocky zahrani¢ného obchodnika s cennymi papiermi na Gzemi
Sovenskej republiky a vykon prislusng ¢innosti v rozsahu povolenia.

Sorostredkovatel” investicnych sluzieb je pravnickd alebo fyzickd osoba, ktord nie je
opravnena poskytovar’ inl investi¢hl sluzbu ako prijimanie a postupovanie pokynov klienta tykajcich
sa zastupite/nych cennych papierov a podielovych listov otvorenych podielovych fondov a cennych
papierov vydanych zahrani¢nymi spravcovskymi spolo¢nosrami a obstaravanie vydavania a vratenia
takychto cennych papierov za podmienok uvedenych v zakone o cennych papieroch na zaklade
povolenia Uradu.

Cinnost obchodnikov s cennymi papiermi, pobociek zahrani¢nych obchodnikov s cennymi
papiermi na Uzemi dovenskel republiky a sprostredkovate/ov investichych sluZieb sa riadi
ustanoveniami § 54 az 79 zakona o cennych papieroch.

K 31. decembru 2003 pdsobilo v Sovenskej republike 38 obchodnikov s cennymi papiermi
s platnym povolenim Uradu na poskytovanie investi ¢hych sluzieb pod/a zakona o cennych papieroch,
6 obchodnikov s cennymi papiermi s povolenim pod/a zakona ¢. 600/1992 Zb., 58 fyzckych oséb a 21
pravnickych 0sdb s povolenim Uradu na vykon c¢innosti sprostredkovate/a investicnych sluzieb.

(3.1) Obchodnici scennymi papier mi

a) Zmenav pravneg Uprave a prelicencovanie obchodnikov s cennymi papier mi

Na z&klade zakona o cennych papieroch, ktory zaviedol nové podmienky pre vykonavanie
¢innosti obchodnikov s cennymi papiermi, sav roku 2002 za¢a proces ich prelicencovania. V zmysle
prechodnych ustanoveni § 166 z&kona o cennych papieroch bol obchodnik scennymi papiermi,
ktory vykonaval pred 1. janudrom 2002 ¢innost’ podl’a z&kona ¢. 600/1992 Zb., povinny do deviatich
mesiacov odo dna Ucinnosti zakona o cennych papieroch (do 30. septembra2002) poziadat' Urad
0 vydanie povolenia na poskytovanie investi¢nych sluzieb. V pripade zahrani éného obchodnika zékon
0 cennych papieroch v § 167 stanovil povinnost’ podat’ Ziadost’ 0 vydanie povolenia na poskytovanie
investi¢nych sluZieb do 30. juna 2002. Do dia pravoplatnosti rozhodnutia o Ziadosti o povolenie na
poskytovanie investi¢nych sluzieb mohol tento obchodnik s cennymi papiermi vykonévat’ ¢innost’
podl'a povolenia ziskaného pred Ucinnostou zékona o cennych papieroch a v stlade so zdkonom
¢.600/1992 Zb. Ak Ziadost v tejto lehote nepodal, oprévnenie vykonavat cinnost obchodnika
scennymi papiermi uplynutim lehoty zaniklo. K 1.oktébru 2002 takto zaniklo povolenie 76
obchodnikom s cennymi papiermi.
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Pocas roku 2003 pokracova proces preicencovania. Rok 2003 bal teda obdobim, v ktorom mohli na
dovenskom kapitdovom trhu elte vykonavat’ cinnost’ tak subjekty s povolenim na obchodovanie s cennymi
papiermi vydanym podla zé&kona ¢. 600/1992 Zb., ako g obchodnici scennymi papiermi azahranicni
obchodnici scennymi papiermi vykonavguci ¢innost na Uzemi Slovenskg republiky prostrednictvom
pobocky s povolenim na poskytovanie investi¢nych duzieb vydanym podra zakona o cennych papieroch.

b) Vyvoj poétu obchodnikov s cennymi papiermi k 31. decembru 2003

V priebehu roka 2003 zaniklo povolenie na obchodovanie scennymi papiermi
11 obchodnikom scennymi papiermi, ktori poZiadali o udelenie povolenia na poskytovanie
investi¢nych sluzieb, z toho jednegj banke:

spolocnostiam KINGSTON FINANCIAL CONSULTING o. c. p., a s, Paatium, o. c. p.,
a s, EX BROKERS, o.c.p., as. a BARTOLOMEI FINANCE o.c.p., a s. zaniklo
povolenie na zéklade rozhodnutia Uradu, ktorym zamietol Ziadost” spolo¢nosti 0 udelenie
povol enia na poskytovanie investi¢nych duzieb

spolo¢nostiam KAPITAL, a s. o.c.p. aDrukos finance, o.c.p., as. Urad zastavil
konanie oudelenie povolenia na poskytovanie investicnych sluZzieb zd6vodu
nepredloZenia poZadovanych dokladov, ¢im zaniklo povolenie na zéklade ustanovenia
8§ 166 ods. 1 zakona o cennych papieroch

spolocnosti FIN ASSET MANAGEMENT, o.c.p., as. zaniklo povolenie na poskytovanie
investi¢nych sluzieb zo zakona o cennych papieroch, ked’Zze nepodala navrh na zapis do
obchodného registra

v pripade spolo¢nosti Banka Slovakia, a s, PRVA PAROPLAVEBNA O.C.P, A. S,
Danubia Invest, a. s., 0. ¢. p., CONTACT BROKERS o. c. p., a. s. Urad zastavil konanie
0 udelenie povolenia na poskytovanie investi ¢nych sluzieb naich vlastnl Ziadost’

Taburka3.1:  Vyvoj poctu obchodnikov s cennymi papiermi

31.12.2001 | 31.12.2002 . 31'1,2'2003
prelicencovani spolu
Obchodnici s CP - banky 15 14 13 13
Pobocky zahran. OCP — pob. zahr. bank 2 2 2 2
Ostatni obchodnici s CP 112 34 22 28
Ostatné poboc¢ky zahran. obch. s CP 1 0 1 1
SPOLU 130 50 38 44
31.12.2001 | 31.12.2002 _ 31'1,2 2003
prelicencovani spolu
5—-20 mil. Sk 93 15 9 12
20— 100 mil. Sk 15 14 11 13
nad 100 mil. Sk 21 21 17 18
poboc¢ky zahran. obch. s CP — nebanky 1 0 1 1
SPOLU 130 50 38 44

Zdroj: Dokumentéacia Uradu prefinanény trh
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Tabulka 3.2: Obchodnici scennymi papiermi podla druhu povolenia aminiméng velkosti
z&kladného imania k 31. decembru 2003

Obchodnici s cennymi papier mi
Subjekty s povolenim na poskytovanie investi énych sluzieb Pocet Spolu
Minim. zaklad. imanie Druh subjektu
Obchodnici sc. p. - banky 13
35 000 000 Sk Pob0cI'<y zahr. o.' c p. — pobocky zahr. bank 2 o5
Ostatni obchodnici sc. p. 10
Ostatné poboc¢ky zahr. obchodnikov sc. p. 0
6 000 000 Sk Obchodnici sc. p. : 12 13
Pobocky zahr. obchodnikov sc. p. 1
2 500 000 Sk 0 0
Subjekty s povolenim podrla zdkona €. 600/1992 Zb. 6 6
SPOLU 44 44

Zdroj: Dokumentéacia Uradu prefinanény trh

K 31. decembru 2003 pdsobilo na Slovensku celkom 44 subjektov s platnym povolenim pre
¢innost’ obchodnika scennymi papiermi. Ztohto poc¢tu bolo 13 bank a2 zahrani¢cné banky
vykonévaj Uce svoju ¢innost’ na Uzemi Slovenskej republiky prostrednictvom pobocky.

K uvedenému ditu malo platné povolenie na poskytovanie investi ¢nych sluzieb podra zdkona
o cennych papieroch 38 obchodnikov scennymi papiermi — z toho 13 prelicencovanych
bank, 2 prelicencované zahrani¢né banky vykonévajuce svoju ¢innost’ na Uzemi Slovenskej republiky
prostrednictvom pobocky, 17 d’alSich prelicencovanych spoloénosti, jedna nova pobocka zahrani¢ného
obchodnika s cennymi papiermi, ktory nie je bankou a5 novych spolo¢nosti. Zvysnych 6 obchodnikov
scennymi papiermi vykonévalo k 31. decembru 2003 svoju c¢innost’ na zaklade povolenia podla
z&kona ¢. 600/1992 Zb.

Cekovy prehrad ovyvoji poctu obchodnikov scennymi papiermi v uplynulom obdobi
poskytuje tabul’ka 3.1. Rozdelenie obchodnikov scennymi papiermi podla druhu povolenia
aminimalng verkosti zakladného imaniav zmysle zdkona o cennych papieroch uvéadza tabul’ka 3.2.

c) Vlastné zdroje obchodnikov s cennymi papiermi aich primeranost’

Nevyhnutnou podmienkou pre ¢innost obchodnikov scennymi papiermi, ktori sa pri
poskytovani investi¢nych sluZieb opravneni nakladat’ s penaznymi prostriedkami alebo investi¢nymi
nastrojmi klientov, je dodrzZiavanie pravidiel pre primeranost’ vlastnych zdrojov obchodnika
scennymi papiermi. Primeranostou vlastnych zdrojov sa rozumie pomer vlastnych zdrojov
obchodnika s cennymi papiermi k aktivam obchodnika s cennymi papiermi podl'a stupiia Uverového
rizika v nich obsiahnutého ak trhovym rizikam.

V zmysle ustanovenia § 74 ods. 4 zékona o cennych papieroch nesmi vlastné zdroje
obchodnikov s cennymi papiermi klesnlt’ pod Uroven minimane hodnoty zakladného imania, ktord
pre jednotlivé typy obchodnikov scennymi papiermi v zavisosti od rozsahu poskytovanych
investicnych duzieb ustanovuje 8§ 54 zékona o cennych papieroch. Podla § 74 ods. 1 zakona
o cennych papieroch je obchodnik scennymi papiermi povinny udrZiavat’ primeranost svojich
vlastnych zdrojov najmenej na trovni 8 %.
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Tabul’ka 3.3; Z&kladné imanie (resp. hodnota zverenych prostriedkov) a vlastné zdroje obchodnikov
s cennymi papiermi k 31. decembru 2003

Obchodné meno atyp prDéev[ZJ- Zékla_dn*é Vlastpé Pomer Pomer
obchodnika s cennymi papiermi platnosti imanie quoje VZ/Zl V.Z/
povolenia (v tis. Sk) (v tis. Sk) minZ|
Obchodnici s cennymi papiermi, ktori st bankami
V Seobecna Gverova banka, a. s. A 8.1.2003| 12978108 | 15056 156 116% | 43018 %
Slovenska sporitelna, a s. A | 14.1.2003 6374207 | 14523124 228 % 41 495 %
HVB Bank Slovakia, a. s. A 8.1.2003 2576 250 5796 893 225 % 16 563 %
ISTROBANKA, a s. A 8.1.2003 1750 000 1909 259 109 % 5455 %
PoStova banka, a. s. A 3.1.2003 1648 940 1746 399 106 % 4990 %
UniBanka, a. s. A 8.1.2003 2 377 062 2734292 115% 7812%
OTPBANKA SLOVENSKO,as. |[A | 12.3.2003 2064 414 2 756 391 134 % 7875 %
Dexia banka Slovensko, as. A | 14.1.2003 1202 400 1 656 559 138 % 4733%
Tatrabanka, akciovéa spolo¢nost’ A | 27.12.2002 1044 320 9841 749 942% | 28119%
CUDOVA BANKA, a s. A | 16.1.2003 1 000 000 3428 320 343 % 9795 %
CREDITLYONNAISBANK SLOVAKIA,as | A | 10.4.2003 500 000 598 347 120 % 1710%
Komeréni banka Bratisava, a. s. A | 13.8.2003 500 000 617 991 124 % 1766 %
Citibank (Slovakia) a. s. A 1.7.2003 1 650 000 2637538 160 % 7536 %
Obchodnici s cennymi papiermi, ktori nie si bankami
Across Investment Services, o.c.p.,as. | A | 17.12.2002 50000 44 431 89 % 127 %
ACTIVE FINANCE o.c.p., as. il 6 000
AFS obchodnik s cennymi papiermi,as. | A | 18.11.2003 35000 38475 110 % 110 %
AMSLICO AIG Securitieso.c.p., as. B | 12.8.2003 15000 8489 57 % 141 %
BROKERSKY DOM o.c.p. as. A | 2.10.2003 35000 50 179 143 % 143 %
CAPITAL INVEST, o.c.p., as. A | 13.5.2003 35000 43 612 125 % 125 %
Capital Partners, o.c.p., as. *xk 38000
DLHOPIS, o.c.p, as. B | 28.5.2003 10000 11060 111 % 184 %
Due Works, as., o.c.p. B | 25.2.2003 6 000 8897 148 % 148 %
EUROPSKA KAPITALOVA, ocp.,as | B 2.7.2003 6 000 8 658 144 % 144 %
FIMEX CAPITAL, o.c.p., as. B | 20.1.2003 6 000 6771 113 % 113 %
FINAL INVEST, o.c.p., as. B | 22.10.2003 6 000 6 099 102 % 102 %
Fio Slovekia, 0.c.p., as. *rx 6 000
FOCUS FINANCE o.c.p., as. *xk 200 000
GASFIN, as, o.c.p. B | 14.10.2003 16 000 34 057 213 % 568 %
INVEST BROKERS, o.c.p., as. A | 12.8.2003 35000 44 505 127 % 127 %
J& T SECURITIES(Sovakia)as ocp. | A | 2.12.2003 35000 36873 105 % 105 %
MARADA INTERNATIONAL o.c.p. as. el 10000
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. D,en Z&kladné Vlastné Pomer
Obchodné meno a typ préavo- . - . Pomer
obchodnika s cennymi papiermi platnosti imanie zd_rOje VZ/Zl V.Z/
. (v tis. Sk) (v tis. Sk) minZl|
povolenia
PALCO BROKERS 0.c.p., as. B 9.9.2003 41 000 65 644 160 % 188 %
Pro Partners, o.c.p., as. A | 15.10.2003 35000 57 221 163 % 163 %
RM - SMarket, o.c.p., as. B | 17.10.2003 9500 31348 330 % 522 %
SEVISBROKERS FINANCE o.cp.,as | B | 25.6.2003 6 000 6 630 111% 111 %
SLAVIA CAPITAL, as., ocp A | 12.8.2003 200 000 245517 123 % 701 %
Stredoeurdpsky meklérsky dom, ocp.,as | A | 27.8.2003 60 000 42 507 71 % 121 %
Sympatia Financie, o.c.p., as. A 8.7.2002 36 000 40 286 112 % 115 %
TOP INVEST, akciovaspolocnost, ocp | B | 2.10.2003 6100 14 200 233 % 237 %
PORTFIN, obchodnik s cennymi papiermi,
akciova spolo¢nost’ B T 35000
V BROKERS, o. c. p., as. il 35000

Pobo¢ky zahraniénych obchodnikov s cennymi papiermi

Vysvetlivky k tabul’ke:

Typ obchodnika: A

ING Bank N.V.,
pobocka zahr banky A | 22.10.2002 500 000 *x
CSOB, as,,
pobocka zahr.banky v SR Al 3102002 811 517 **
ABN AMRO Asset Management
(Czech) B | 10.6.2003 6 000 *x
Zdroj: Dokumentéacia Uradu prefinanény trh

Zakladnéimanie obchodnika s cennymi papiermi je najmenej 35 000 000 Sk

B Z&kladné imanie obchodnika s cennymi papiermi, ktory poskytuje hlavné
investiéné sluzby podla 8 6 ods. 2 pism. a), b) alebo d) zdkona o cennych papieroch
jenajmeng 6 000 000 Sk

VZ Vlastné zdr oje obchodnika s cennymi papiermi

Zl Zakladnéimanie obchodnika s cennymi papiermi podPa vypisu z obchodného registra k 31.12.2003

minZl NajmenSie z&kladné imanie, ktor é pre tradom povoleny rozsah ¢innosti méze mat’ obchodnik
scennymi papiermi (typ A, resp. typ B)

* U poboéiek zahraniénych obchodnikov hodnota zver enych prostriedkov

*x Poboéky zahraniénych obchodnikov nevykazuj i vliastné zdroje

* k%

*k k%

Obchodnik s cennymi papiermi s povolenim podrla zakona ¢. 600/1992 Zb.
Povolenie pravoplatné od 3.12.2003, obchodnik bol zapisany do obchodného registra az v roku 2004

V zmysle novely zakona o cennych papieroch ¢. 594/2003 Z. z. (§ 74 ods. 6), G¢inngj od
1. januéra 2004, vlastné zdroje obchodnika s cennymi papiermi nesmu klesnat’ pod jednu Stvrtinu jeho
priemernych vSeobecnych prevédzkovych nakladov za predchédzajuci kalendarny rok; ak obchodnik
scennymi papiermi vznikol pred mengj ako jednym rokom, jeho vlastné zdroje nesma klesnat' pod
jednu Stvrtinu hodnoty v3eobecnych prevadzkovych nékladov uvedenych v jeho obchodnom plane.

V tabul’ke 3.3 st zhrnuté zakladné udaje o jednotlivych obchodnikoch s cennymi papiermi,
ktori mali ku dnu 31. decembra 2003 platné povolenie. U obchodnikov scennymi papiermi
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s povolenim na poskytovanie investi ¢nych sluzieb udelenym na zaklade zékona o cennych papieroch
sU uvedené Udaje o zékladnom imani, vlastnych zdrojoch a pomer vlastnych zdrojov k zékladnému
imaniu obchodnika ako g k minimanemu zékladnému imaniu pre Uradom povoleny rozsah ¢innosti.
U obchodnikov scennymi papiermi splatnym povolenim na obchodovanie scennymi papiermi
vydanym podra predpisov platnych pred 1. janudrom 2002 je len Udaj o zékladnom imani obchodnika
scennymi papiermi. V pripade pobociek zahraniénych obchodnikov scennymi papiermi tabulka
uvadza Udaj o vyske zverenych prostriedkov poskytnutych zahrani¢nym obchodnikom s cennymi
papiermi svoje pobocke.

Pri sledovani vlastnych zdrojov bank, ktor é st obchodnikmi s cennymi papiermi Urad Gzko
spolupracuje sNBS. K 31. decembru 2003 vykazovala ngjvysSi objem vlastnych zdrojov VSeobecna
Uverova banka, a.s., ato vo vyske 15 056 mil. Sk (za&kladné imanie 12 978 mil. Sk) anajnizsi CREDIT
LYONNAIS BANK SLOVAKIA a. s. vo vySke 598 mil. Sk (zakladné imanie 500 mil. Sk). Pomer
vlastnych zdrojov bank k minimdnemu zakladnému imaniu, ktoré pre Uradom povoleny rozsah
¢innosti  mbZe mat’ obchodnik scennymi papiermi, sa ubéank pohybuje od 1 710 % (CREDIT

LYONNAIS BANK SLOVAKIA a. s.) az po 43 018 % (V3eobecnd Gverova banka, a.s.).

Vzhradom k tomu, Ze zakladné imanie bank mnohonésobne prekracuje minimane zékladné
imanie pre prislusného obchodnika s cennymi papiermi, je vel'mi nepravdepodobné, Ze by niektora
banka nedodrzala podmienku podl'a § 74 ods. 4 zkona o cennych papieroch.

U obchodnikov s cennymi papiermi, ktori nie s bankami, je potrebné venovat' zvy3enu
pozornost’ sledovaniu objemu vlastnych zdrojov, apreto Urad priebezne analyzuje jednotlivé
zmeny, nakol'ko ich zékladné imanie sa vo vacSine pripadov pohybuje tesne nad 35 mil., resp.
6 mil. Sk.

V obdobi roka 2003 ngjvysSie vlastné zdroje u obchodnikov s cennymi papiermi, ktori nie st
bankami, vykazovala spolo¢nost SLAVIA CAPITAL, a s, o.c.p. — 245,517 mil. Sk (zékladné
imanie 200 mil. Sk, pomer VZ/minZl 701 %) angnizSie FINAL INVEST, o.c.p., a s. 6,1 mil. Sk
(zékladné imanie 6 mil. Sk, pomer VZ/minZl 102 %).

Délezitym ukazovatel'om, vypovedagucim o finanéng stabilite obchodnika s cennymi
papiermi je primeranost’ vlastnych zdrojov. Obchodnici scennymi papiermi predkladaja Uradu
hlasenia o primeranosti vlastnych zdrojov podl'a rozsahu povolenych investi¢énych sluzieb v mesacnej,
Stvrtro¢nej, resp. polrocng periodicite. Obchodnici s cennymi papiermi, ktori st bankami, predkladaj i
vykaz vzmysle Opatrenia NBS ¢. 6/2002. Primeranost’ vlastnych zdrojov ubénk, ktoré si g
obchodnikmi s cennymi papiermi bola v roku 2003 stabilna, v pripade OTP Banky Slovensko, a.s. sa
hodnota tohto ukazovatel'a v druhom polroku postupne zniZovala z hodnoty 66,42 % k 30. junu 2003
na koncoro¢nd Uroven 39,09 %. Priemernd primeranost’ vlastnych zdrojov bank, ktoré boli
obchodnikmi s cennymi papiermi za rok 2003 bola na drovni 23,89 % v porovnani s priemerom
29,05 % za prvy polrok 2003.

U obchodnikov s cennymi papiermi, ktori nie st bankami, ukazovatel’ kapitalovej primeranosti
zaznamenal pocasroku 2003 znacné vykyvy. Napriklad v pripade spolo¢nosti Across Investment
Services, o.c.p., a.s. kapitdlova primeranost’ vlastnych zdrojov klesla z hodnoty 851,78 % v janudri
2003 na 49,39 % vo februdri 2003 anésledne v marci 2003 vzréstla na 856,89 %, pri¢om ku koncu
roka dosiahla Uroven 637 %. Viacero spolo¢nosti vzniklo alebo ziskalo povolenie v priebehu roka
2003, v dédedku toho je zakladina Udajov pre posidenie tohto ukazovatela stdle mala, areana
vypovedacia schopnost’ obmedzena. V tabul’ke 3.4 sU uvedené hodnoty primeranosti vlastnych
zdrojov obchodnikov s cennymi papiermi zarok 2003.
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d) Objem klientskych obchodov obchodnikov s cennymi papier mi s platnym
povolenim na ¢innost’ podl’a zakona o cennych papieroch

Udaje o objemoch klientskych obchodov realizovanych jednotlivymi obchodnikmi s cennymi
papiermi ziskava Urad Stvrtrocne v zmysle Vyhl&dsky Ministerstva financii Slovenskej republiky
¢. 558/2002 Z. z. v zneni neskorsich predpisov.

Obchodnici scennymi papiermi, ktori st bankami maju na trhu jednozna¢ne dominantné
postavenie — z celkového objemu klientskych obchodov obchodnikov s cennymi papiermi s povolenim
na poskytovanie investi¢nych sluzieb bol v roku 2003 podiel nebankovych obchodnikov iba 6,82 %,
pri¢om podiel obchodnika PALCO BROK ERS predstavoval 5,33 %, t.j. 78,15 % zo v&etkych obchodnikov
scennymi papiermi, ktori nie st bankami. Tento podiel je len mierne skredeny tym, Ze mnohi nebankovi
obchodnici ziskdi povolenie na poskytovanie investi¢nych duzieb v priebehu roka 2003.

Z tabul’ky 3.5 je zrejmé, Ze medzi obchodnikmi s cennymi papiermi, ktori si bankami,
mala najvacsi podiel na celkovych klientskych obchodoch Unibanka, as. — 40,29 %, dae€j
nasleduj i V Seobecna Uverova banka, a.s. - 12,57 % Tatrabanka, a.s. —11,96 % aING Bank N.V .,
pobocka zahrani¢nej banky s 10,06 % podielom. Medzi obchodnikmi s cennymi papiermi, ktori
nie st bankami, bol najaktivnejsi PALCO BROKERS s 5,33 % podielom klientskych obchodov,
nasledoval ho CAPITAL INVEST, o.c.p., as. s0,62 % podielom a Stredoeurdpsky maklérsky
dom, o.c.p., a.s. s 0,27 % podielom.

Podiel jednotlivych obchodnikov na celkovych klientskych obchodoch

VUB B
12,57% 11,96%

ING
10,06%

nebank. ocp
6,82%

4,16%

HVB
3,68%

B
2,98%

CsoB
2,71%

Dexia
1,61%

Uniba  Citi KB  OTP
40,29%  0,00% 0,01% 0,20%

SLSP Istroba
0,31% 1,22% 1,42%

Obrazok 3.1: Podiel jednotlivych obchodnikov s cennymi papiermi s povolenim na poskytovanie
investi¢nych sluZieb na celkovom objeme klientskych obchodov za rok 2003
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Taurka 34 Primerencs viastoh zijovy v ok 2008- oohodics sonmjmi ey S povcleim na poskytovaeinvetnjoh S

Primeranct viasnjoh zdrjov v % vroku 2003

Obchodnik scemymi pepig i
oudr | feorar | maree | aprd | omg | o | j0 | aus |september | oktober | november | cecember

Obchodic scem paem, ko bka

CREDITLYONNAISBANK SLOVAKIA S| * | * | &2 | * | ¢ Q%+ |+ | B&| * | * | A0
(SOB, s, otk v kv R S R L T T T T T L
Dexiabenka Sovendo as 000 | 00| U2 | U3 | UR | 1619 | 5O BE| LY | B BY | B4
HVB Bank Sovakia a.§ 184 1% 163 1616
ING Bank .V, pooika zevaice bnky L T
ISTROBANKA, s 00 | BB | B BB | KL B9 BY ) BR | G8 0 BB | LR | B
Komatni bnka Brafdag a s Lt Bt BBt | bR O Ok | B | B
LUDOVA BANKA, a5 S R I 7. N L L 1 L A L A
OTPBankaJovenso, as BA 1 WO TH | M 60 | B0 M@ | 40| 49| 4% | N0
Podalinka s 03 | B0 | 90 | 2% | un ) 20 29 u% | uH AN | uAB | 1l
Sovenddsporteia as. AN N N /S 1 . S X R/
Teabika,as BN | BIO| B3 W3 009 B wn ) 6% 0 06 69 0L
UriBank, as. O | 65 67 B0 | o 0B 0B 60| G D | UM | Ub
Vsobend vk as Bl AW BB | BY B DY KO B0 BN BE | B | BY

Oochodi Sceym pan, o et benkani

ABN AMRO Asst Menaganet (Caeeh) HEO| P M) Do
hoosInesmat Sovioss ocp,as | LT | 430 | G609 126609 | GRBED | TS | T | Z870 | ZB64 | 4% | B0 | 600
AFSfoai scemimy peiem, as L L O I L L I 4
AMSLICOAIG Santesocp, as L O . T O N
BROKERSKY DOMocp.as L I R O RN I
CARITAL INVEST  ocp, s L Y T 1 O Y
DLHOPIS 0cp, L I A Ly N H ¢
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Tahurka35: - Otjem Klientskjch oochodow Scenymi papiermi - dbchochic s cennymi papiemi splainym povolenim na poskytovanieimvesticnych
zieh poalazékona cenyon papierach

Ofjn lntsejeh oo vt ) Poie na
Obchonik Scennymi papiermi cglkovyg h
Ltrok | Lok | I &wtrok | V. dwtrok - kms(ljycﬁ
203 203 03 03 00chodoc
Qbohohicr s cennymi papierm, Kori S benkam

Ciibenk (Sovakia) a. S 0 0 0 0 000%
CREDIT LYONNAISBANK SLOVAKIA, a8 60915 | 20M7%8 | 56MEN | A5734%5 | B6%L60 | 416%
(508, as, poocka zatvaricng benky v R B3 | 1028043 | 10366666 | %374 | 679046 |  21%
Dexiabanka Sovengko, s MU0 260735 | 19030598 | 1144308 | 3367%670L|  161%
HVB Bank Sovakia, a. 5. 0756416 | 19242804 | 2628869 | 20748934 | TTOM03 | 368%
ING Bank N.V., pobocka zahvanicne banky Q| N00%2 | SLANAT | BOTAT | 204912 | 1006%
|STROBANKA, as 1396579 | 8G0TET8 | 61697 M| N7 | 142%
Komescni benka Bratidava, 5 17733 3| 00L%
LUDOVA BANKA, a s 3488 | 1L440%6 | 742660 | L4033 | 63098 | 2%%
OTP Barka ovenso, as 2031902 1% | 200261 6752 | a3 | 0%
PoSovbanka, as. YA L7 64| 63748 | 64B%4 | 031%
Sovenska sporiefa, s, 18106067 | 279313 | 1648007 | 29%06%8 | 2559055 | 12%
Talrabanka, as. 00T | TLTOTIO | SHATER | 2834606 | 2020482 | 11%%
UriBanks, as 360203 | 3412639 | A3GTH5A0 | 7202579 | BA2%0(BL | A09%
Vigobend verovahenka, as. 148163 | 0342 | 98098 | 2420788 | 262078703 |  1257%

Qbchodnic s cennim papiermi Kort ie s banka
ABN AMRO Asset Management (Czech) 0 0 5818 0Ty 38|  000%
Across Investment Services, 0.9, &S 5013 | 35043% 23973 24650 | 410590 | 020%
AFS obchochik s cennimy pepiermi, as. 0 0f 000%
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Taburka 35- k. e Klentskjh obchocov s cennyi paperm - dochodicrscennyim papieri s plainjm povolenim i poskytovanie
Investénjh gz poota zakona. cemjch papiroch

Ot it oehodov s S Pl

Obehodnk Scennyimi pepiermi C.elkOW,C h
Lok | I wivok | 10wk | IV, Suntrok i k'ﬁ‘ﬁ%ﬁ

A A3 A% A% Onchodoc

AMSLICOAIG Sauurtiesocy, s 0 0 0]  000%
BROKERSKY DOV acp.as 0 0]  000%
CAPITAL INVEST, 0p, as 2100 2064519 | 7S04 L676034|  082%
DLHOPIS 0, s 0 0 0 200 X8( 0%
DueWorks as, 0.c. 0 0 199 5000 19 000%
FUROPSKA KAPITALOVA, ocp, as 0 0 0] 000%
FIMEX CAPITAL, 0cp, as. 0 0 0 0 0]  000%
FINAL INVEST, 0cp, a3 0 0] 017%
GASHIN, s, 0¢, 3634 | 34634 OLT%
INVEST BROKERS, 0..p, as L0 Wa0| 0%
J& T SECURITIES (Sovakig as. oy L0250 | 105 | 0(b%
PALCOBROKERS 0., as AX98 | G018 | LLAM0B| 5%
Pro Partners, 0., &S 53040 5300 000%
RM - SMatket 0cp, s Qur QU 00%
SEVISBROKERSFINANCE 0p, a S 0% | L1930 | 76| L5260  007%
SLAVIA CAPITAL as, oep L6148 M6 163083 |  008%
Srecoeurdpsky meklgrky dom, 0, S TO606 | ARTAR | B6TLO|  027%
Sympatia Firencie, ¢, s 0 6 13 28 W 000%
TOPINVEST, ahciovapalocnog!, ocp 0 0 000%
SOLU: UM | NI | W06 | LIBABTL | 2028018 | 10%

2t Dokumentéa Uradu prefinenénj trh
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(3.2) Sprostredkovatelia investiénych sluzieb

K 31. decembru 2003 bolo drzitelom povolenia na vykon cinnosti sprostredkovatela
investi¢cnych duzieb — 58 fyzickych osbb a 21 pravnickych osdb. V priebehu roka 2003 spolo¢nost’
FIPOZ SK, sr.0. so sidlom Ventirska 14, 811 01 Bratisava, |CO: 35 843 705 po predchadzajticom
stihlase Uradu povolenie na vykon ¢innosti sprostredkovatel’a investi¢nych sluzieb vratila

Pravnické osoby s povolenim na vykon sprostredkovatel'a investi¢nych sluZieb st opravnené
za¢at’ vykon povolengj ¢innosti, aZ ked” sa poistia pre pripad zodpovednosti za Skodu spbsobend pri
vykonavani tejto ¢innosti, ato minimélne s limitom poistného plnenia’5 000 000 Sk.

Pravnické g fyzické osoby ZiadgUce oudelenie povolenia na vykon ¢innosti
sprostredkovatela investi ¢nych sluZieb musia na udel enie tohto povolenia spinit’ podmienky stanovené
zakonom o cennych papieroch. V pripade fyzickych osbb je jednou z podmienok ngjmengj trojro¢na
prax v oblasti finan¢ného trhu, v pripade pravnickych osob okrem inych podmienok aspoii jeden ¢len
tatutarneho organu alebo vedlci zamestnanec Ziadatela musi spinat’ taktieZ podmienku najmenej
trojrocngj praxe v oblasti finan¢ného trhu. PoZadovani odbornd prax mozno v oboch pripadoch
nahradit’ zloZzenim odbor ngj skisky sprostredkovatel’a investi¢nych sluzieb.

Odborné skuska sa vykonava v stlade s VyhlaSkou Ministerstva financii Slovenskej republiky
¢. 8/2002 Z.z. oobsahu odborngj skusky sprostredkovatela investicnych sluZieb, spbsobe jg
vykonania avyske Uhrady za jg vykonanie. Zabezpedenim skasky poveril Grad Asociéciu
obchodnikov s cennymi papiermi.

V roku 2003 boli vyhlasené dvaterminy pre tato skisku odbornej spdsobilosti:

odborngj skisky konang dna 11. juna 2003 sa zUcastnili 4 UGg¢astnici, ztohto poctu
podmienkam skisky v pisomnej g Ustngj ¢asti vyhoveli 4 G¢astnici aobdrzali osvedcenie
o vykonani odbornej skusky,

odborngl skusky konangj dia 22. oktdbra 2003 sa z(¢astnil 1 Ucastnik, ztohto poctu
podmienkam skisky v pisomnel g Ustng ¢asti vyhove 1 Géastnik aobdrzal osvedcenie
o0 vykonani odbornej skusky.

K diu 31. decembru 2003 Urad eviduje spolu 38 fyzickych osdb, ktoré zloZili odbornd skasku
sprostredkovatela investiénych sluZieb podl'a predpisov platnych od 1. januéara 2002.

Podra ustanovenia § 168 zakona o cennych papieroch, za odbornl skisku sprostredkovatela
investi¢nych sluzieb sa povazuje g odborna (maklérska) skuska vykonané podrl'a predpisov platnych
do 1. januéra 2002. Urad eviduje celkom 384 fyzickych osob, ktoré zloZili odbornt skisku makléra,
pricom 358 fyzickym osobam bolo vydané povolenie na vykon ¢innosti makléra podra predpisov
platnych do 1. januara 2002.
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4. Garanény fond investicii

Garancny fond investicii ststreduje peiiazné prostriedky obchodnikov s cennymi papiermi
a zahrani¢nych obchodnikov scennymi papiermi na poskytovanie nahrad za nedostupny klientsky
majetok prijaty obchodnikom scennymi papiermi alebo zahranic¢nym obchodnikom s cennymi
papiermi na vykonanie investicng sluzby a naklada s nadobudnutymi peiaznymi prostriedkami v stlade
so zdkonom o cennych papieroch.

Garancny fond investicii bol zriadeny zakonom o cennych papieroch. Cinnost Garancného
fondu investicii upravuju v zakone o cennych papieroch ustanovenia § 80 aZ 98.

Obchodnik scennymi papiermi, ktorému bolo udelené povolenie na poskytovanie
investi¢nych dluZieb, je povinny zG¢astiiovat’ sa na ochrane klientov prostrednictvom Garanéného
fondu investicii (GFI) aplatit do tohto fondu prispevky. Rovnaka povinnost sa vztahuje na
zahrani¢ného obchodnika s cennymi papiermi, ak v &tate, v ktorom ma sidlo, nie je klientsky majetok
chréneny nagimeng v rovnakom rozsahu ako podla zékona o cennych papieroch. Povinnost
zUCastiovat’ sa na ochrane klientov vznik& obchodnikovi scennymi papiermi alebo zahrani cnému
obchodnikovi scennymi papiermi diiom pravoplatnosti povolenia na poskytovanie investi¢nych
sluzieb.

Do GFI saplatia 3 druhy prispevkov — vstupny (splatny do 30 dni od pravoplatnosti povolenia
na poskytovanie investi¢nych dluzieb), rocny (uhradzany v pravidelnych Stvrtrocnych splatkach)
amimoriadny (uhrédzany na z&klade rozhodnutia fondu v pripade potreby doplnit’ zdroje fondu na
splacanie jeho zavéazkov). Vstupny prispevok vo vyske 10 mil. Sk uhrédza a Narodna banka
Slovenska.

K 31. decembru 2003 malo povinnost’ zU¢astiiovat’ sa na ochrane klientov aplatit’ prispevky
do GFI 35 obchodnikov scennymi papiermi a3 zahrani¢ni obchodnici scennymi papiermi, ktori
vykonévaju ¢innost’ na izemi Slovenske) republiky prostrednictvom svojej pobocky.

Na zaklade predchédzajuceho sthlasu, ktory drad udelil rozhodnutim ¢ GRUFT-
001/2003/GFI zo dia 4. juna 2003, vydal GFl V3eobecné podmienky vyplacania ndhrad z GFI za
nedostupny klientsky majetok u obchodnikov scennymi papiermi. Tento dokument obsahuje
podrabnosti o postupoch pri uplatiiovani prava na nahradu ao spdsobe preukazovania prava na
nahradu.

K 31. decembru 2003 bola celkova vyska vynosov GFI pozostévajUca z prijatych vstupnych
prispevkov uhradenych do fondu azvynosov zurokov zbeZného aterminovanéno uctu GFI
12951 442,51 Sk. V uvedengj sume je zapoditany vstupny prispevok Narodnegl banky Slovenska,
ktory predstavoval 10 milidénov Sk avstupné aro¢né prispevky jednotlivych obchodnikov s cennymi
papiermi a zahrani¢nych obchodnikov s cennymi papiermi, ktoré predstavovali 2 558 633 Sk, z toho
v roku 2003 to bolo 549 654 Sk. GFl ¢erpal v roku 2003 naklady v celkovej vyske 1 696 499 SK.

GFI bol zapisany do obchodného registra dia 14. oktdbra 2003.
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5. Stredisko cennych papierov

Sredisko cennych papierov SR, a. s. je pravnickou osobou zal oZzenou Minister stvom financii
SR pod/a osobitného predpisu. V zmysle ustanovenia § 163 ods. 6 zakona o cennych papieroch sa
cinnost’” strediska riadila v roku 2003 ustanoveniami zakona ¢. 600/1992 Zb.. V sllade stymto
predpisom bolo stredisko povinné evidovar' zaknihované cenné papiere, imobilizované cenné papiere,
zmeny ich majite/ov a dalSie Udaje, ktoré sa ich tykaju v rozsahu stanovenom zakonom. Pri listinnych
akciach na meno vedie stredisko zoznam akcionarov. V uvedeng cinnosti bolo Stredisko cennych
papierov SR, a.s. vzmysle ustanovenia § 163a zakona o cennych papieroch povinné pokracovar
pod/a doterajSich predpisov az do uplynutia 60 dni od udelenia ¢lenstva prvému clenovi prvym
centralnym depoztarom zriadenym pod/a tohto zakona.

a) Sluzby poskytovanév roku 2003

Sthrnné Udaje o sluzbach, ktoré v priebehu roku 2003 poskytovalo Stredisko cennych
papierov SR, a. s. (SCP SR) uvadzatabul’ka 5.1.

Tabul’ka 5.1: Prehl'ad sluZieb poskytovanych SCP SR

Typ duzby BCPB SCP SR

Prevod 74 267 21028

Prechod - 8 506

Pocet prevedenych CP 41 060 598 56 206 224

Objem CP v menovitej hodnote (v Sk) 41 060 598 000 56 206 224 000
Zdroj: SCP SR

SCP SR svoju ¢innost’ s vynimkou ¢innosti ustanoveneg) zakonom ¢. 600/1992 Zb. vykonéaval o
za odplatu a poplatky za vykonané sluzby Uétovalo na zéklade Cennika sluzieb SCP SR. Urad svojim
rozhodnutim zo diia 29. novembra 2002 schvalil dodatok ¢. 5 k Cenniku duzieb SCP SR. Na z&klade tohto
rozhodnutia od 1. januara 2003 SCP SR mgjite'om G¢tov nefakturova o poplatok za vedenie Gctov magjitela
cennych papierov, ato napriek tomu, Ze tlto duzbu nad’alg poskytovalo.

SCP SR k 31. decembru 2003 evidovalo 3 052 emisii cennych papierov 2 331 emitentov v
celkovej nomindnej hodnote 880 539 528 000,- Sk na 1 378 001 U¢toch majitel'ov cennych papierov,
z ktorych pridtcha fyzickym osobam 1 373 552 G¢tov a pravnickym osobam 4 449 G¢tov. Okrem toho
SCP SR evidovalo d’alg) 1339 667 Uctov, na ktorych sa nenachadzali Ziadne cenné papiere a k
uvedenému datumu zrusilo celkovo 1495 425 uctov. Pocet evidovanych emisii a emitentov podl'a
jednotlivych druhov cennych papierov je uvedeny v tabul’ke 5.2.
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Tabul’ka 5.2: Pocet evidovanych emisii aemitentov podrl'a jednotlivych druhov cennych papierov

Druh CP Pocet emisii Pocet emitentov Objem v tis. Sk
akcie 2153 1732 459 862 738
dihopisy 367 152 364 605 146
podielové listy 78 13* 5 153 869
podielnicke listy 443 417 17 350 451
ostatné cenné papiere 11 17 33297 450
cenné papiere spolu 3052 2331 880 539 528
Zdroj: SCP SR

* tento Udaj zahfia 2 sprévcovske spoloénosti a 11 byvalych investiénych spoloénosti

b) Ziadost’ o povolenie na vznik a &innost’ centralneho depozitara

V sllade sustanovenim § 163 a nadl. zékona o cennych papieroch podalo SCP SR dna
23. septembra 2002 Ziadost’ o povolenie na vznik a ¢innost’ centrdneho depozitéra cennych papierov
podl'a ustanovenia § 100 zdkona o cennych papieroch v rozsahu ¢innosti uvedenych v ustanoveni § 99
ods. 3 a 8§ 99 ods. 4 pism. @) af) zékona o cennych papieroch. Vzhl'adom na kI'G¢ové postavenie
centrdneho depozitara pri zabezpecovani funkcii kapitdlového trhu, Urad dbésledne posudzoval
doklady stvisiace s ¢innost'ami, ktoré bude zabezpecovat’ SCP SR po premene na centralny depozitar
cennych papierov.

Urad preskimal vetky pisomné materidy, doklady aldaje prediozené SCP SR v ramci
konania vo veci udelenia povolenia na vznik a ¢innost’ centrdneho depozitara cennych papierov vo
vzt'ahu k navrhovanému rozsahu ¢innosti centrdlneho depozitara a po ich preskimani dospel k zaveru,
Ze Ziadost SCP SR bola podana opréavnenymi osobami apo ich viacnasobnom doplneni obsahuje
v&etky ndleZitosti uvedené v ustanoveni § 163 ods. 2 zékona o cennych papieroch. SCP SR v ramci
konania predlozZilo Uradu doklady v sllade svyhlaskou Ministerstva financii SR ¢. 92/2002 Z. z.,
ktorou sa ustanovuj podrobnosti a spdsob preukazovania splnenia podmienok na udelenie povolenia
na vznik acinnost centrdlneho depozitara cennych papierov, preukazujlce splnenie podmienok
uvedenych v ustanoveni § 100 ods. 2 zakona o cennych papieroch.

Urad po preskdmani v&etkych pisomnych materidov, dokladov a Gdajov predioZenych SCP
SR vydal rozhodnutie zo dia 28. augusta 2003, ktoré nadobudlo pravoplatnost’ dia 19. septembra
2003, ktorym rozhodol oudeleni povolenia na vznik adinnost’ centrdlneho depozitdra cennych
papierov pre SCP SR.

Ministerstvo financii SR ako jediny akcion&r rozhodlo diia 19. novembra 2003 o zmene
obchodného mena SCP SR na Centrdny depozitér cennych papierov SR, a.s. Uznesenie Okresného
sidu Bratidava |. o zapise zmeny obchodného mena a zvySeni zékladného imania z 266 000 000,- Sk
na 316 000 000,- Sk nadobudlo pravoplatnost’ diia 19. januéra 2004.

Na zxtatie vykonu c¢innosti centralneho depozitdra bolo SCP SR povinné, v sllade
sustanovenim 8§ 103 ods. 3 zdkona o cennych papieroch, predioZit Gradu na schvélenie navrh
prevédzkového poriadku. Prevéadzkovy poriadok upravuje hlavne postup aspbsob pri vykonavani
¢innosti centrdneho depozitdra aobsahuje zoznam poskytovanych sluZieb, ktoré ma centrdny
depozitar uvedené v povoleni na vznik acinnost centrdneho depozitara. Predstavenstvo SCP SR
predloZilo Uradu na schvalenie névrh prevadzkového poriadku diia 5. decembra 2003. Ku koncu roka
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2003 konanie vo veci schvalenia navrhu prevadzkového poriadku centralneho depozitara cennych
papierov e&te nebolo ukoncené. (Urad vydal rozhodnutie o schvaleni prevadzkového poriadku dina
15. januara 2004 a tym istym ditom toto rozhodnutie nadobudlo prévoplatnost).

¢) Novy systém evidencie a zU¢tovania a vyrovnania cennych papierov

Vznikom centrdneho depozitdra sa vytvorili predpoklady na zavedenie dvojstupiiovej
evidencie vykonavang centrdlnym depozitarom na ¢lenskom principe, ako i na zavedenie nového
systému zU¢étovania a vyrovnania obchodov s cennymi papiermi.

Centrany depozitér bude viest’ U¢ty majitel'ov cennych papierov, ktori st ¢lenmi centrdneho
depozitara. Natychto Gétoch budl evidované cenné papiere v maetku ¢lenov centrdneho depozitara.
Zaroven centrdny depozitér bude viest' pre svojich ¢lenov klientské Ucty cennych papierov, na
ktorych budl evidované cenné papiere klientov c¢lenov centrdineho depozitara. Cenné papiere
jednotlivych klientov budl evidované na Gc¢toch klientov vedenych priamo u ¢lena centralneho
depozitara. Tymto spdsobom bude zabezpecené oddelenie majetku klientov od vlastného majetku
¢lena centralneho depozitéra.

Zavedenim nového systému vznika mimoburzové obchodovanie s cennymi papiermi, tzv. trh
OTC, v ramci ktorého sa realizuju prevody cennych papierov medzi jednotlivymi majite’mi cennych
papierov priamo, bez vyuzitia obchodného systému burzy cennych papierov. V tomto pripade nejde
o Standardny trh s cennymi papiermi, ked’Ze centralny depozitar neorganizuje trh s cennymi papiermi
na zéklade anonymnej ponuky a dopytu, ale doch&dza tu len k priamym prevodom cennych papierov
na zéklade dohody dvoch zmluvnych stréan.

Centralny depozitar bude v rdmci nového systému zabezpecovat' g zUétovanie avyrovnanie
burzovych obchodov a zl¢tovanie a vyrovnanie obchodov s investiénymi nastrojmi na Ziadost’ klienta,
t. j. bude zabezpetovat’ g cinnosti, ktoré v pripade burzovych obchodov realizovala burza cennych
papierov. Centrdlny depozitdr ich finan¢ne zUcétuje azéroven majetkovo vyrovna na prislusnych
Uctoch cennych papierov, ktoré bude viest'.

Centralny depozitér bude viest' evidenciu zdoznych préav k cennym papierom, ¢o umozni
lepSiu orientaciu potenciondnych investorov aeliminéciu rizik, vyplyvajucich z vlastnictva cennych
papierov.

Zavedenie dvojstupniove) evidencie vykondvang centrdnym depozitdrom na ¢lenskom
principe je zésadnym dosledkom legislativnych zmien, stivisiacich so vznikom centralneho depozitara.
Z&kon o cennych papieroch tymto priamo odstranil pévodne monopolné postavenie SCP SR v oblasti
evidencie cennych papierov. Investori resp. mgjitelia cennych papierov budd mat’ moznost’ vybrat’ s
¢lena centralneho depozitéra, ktory im bude viest' Ucet, s prihliadnutim na komfort poskytovanych
duzieb afinan¢nl ndro¢nost’ tychto sluZieb.

Z&kon o cennych papieroch zarovein umozinuje a subezny priebeh finanéného zUctovania
amajetkového vyrovnania uzatvorenych obchodov s cennymi papiermi. Préve této Uprava je redlne
pozitivnym dopadom legislativnych zmien zékona o cennych papieroch, ktoré odstranili ¢asovy posun
medzi uvedenymi operdciami burzovych obchodov aumoznili uskutocnit’ z(¢tovanie avyrovnanie
obchodu v realnom ¢ase.
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Napriek snahe o liberaliz&ciu cien duZieb za operacie na kapitdlovom trhu, novy systém bude
podstatne finan¢ne ndrocnejsi ako systém, ktory prevadzkovalo SCP SR. Finanéné ndro¢nost’ vyplyva
najma z potreby vacSieho poctu odborného persondlu u jednotlivych ¢lenov centrdineho depozitéra na
prevéadzkovanie nového systému, ako g zo zloZitosti jednotlivych evidencnych a zG¢tovacich operacii.

Liberalizécia systému evidencie azUétovania avyrovnania centrdneho depozitara znamena
nielen moznost' vyberu vramci ¢lenov jedného centrdneho depozitdra na zéklade komfortu
poskytovanych sluZieb aich cien. Zakon umoZnuje vznik viacerych centrdnych depozitérov. Redlneje
této moZnost’ vyrazne limitovana moznost'ami a potrebami kapitélového trhu vo vzt'ahu k efektivnemu
fungovaniu centrdneho depozitara.
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6. Verejné ponuky cennych papierov,
ponuky na prevzatie,
verejné ponuky majetkovych hodnot

Pri verginych ponukach cennych papierov, ponukdch na prevzatie averejnych ponukéach
maj etkovych hodn6t st zakonom o cennych papieroch ustanovené pre vyhlasovate/ov tychto ponuk
ako aj pre emitentov cennych papierov povinnosti smerujuce k ochrane financ¢ného trhu.

Ponuku na prevzatie upravuju ustanovenia § 114 aZ 117 zakona o cennych papieroch, povinnu
ponuku na prevzatie ustanovenia § 118, 119 aprechodné ustanovenie § 170 zakona o cennych
papieroch, vereint ponuku cennych papierov ustanovenia § 120 az 124 zakona o cennych papieroch
avergini ponuku majetkovych hodnét ustanovenia § 126 aZz 129 zakona o cennych papieroch.
Informacni povinnos’ emitenta cennych papierov vydanych na zaklade vereing ponuky, resp.
vyhlasovatela vereingl ponuky majetkovych hodnét upravuji ustanovenia § 130 a 131 zdkona
0 cennych papieroch.

Cenné papiere, ktoré nie su prijaté na obchodovanie na trhu kétovanych cennych papierov
burzy, sa mézu verejne ponukar, len ak bol zverejneny prospekt cenného papiera. Majetkové hodnoty
moZno verejne ponukar len ak bol zverejneny prospekt investicie.

Ponuky na prevzatie, prospekty cennych papierov a prospekty investicii schvaluje trad. Pri
schvaZovani ndvrhov pondk na prevzatie Urad posudzuje najméa opravnenost navrhovate/a povinnej
ponuky na prevzatie vyhlasi# tito ponuku, Uplnost podmienok pre vyhlasenie povinng ponuky
aspravnost navrhovang ceny majetkovych cennych papierov. Urad pri schvalovani prospektu
cenného papiera a prospektu investicii nie je povinny preverovar pravdivost' alebo hodnovernost
Udajov uvedenych v prospekte svynimkou identifikacnych Udajov vyhlasovate/a verejngl ponuky
a opravnenosti 0sob podpisujucich prospekt.

(6.1) Cennépapiereprijaté naobchodovanie navereginom trhu

Pravna charakteristika cennych papierov obchodovanych na verenych trhoch i postavenie
emitenta takychto cennych papierov sa v uplynulom desatro¢i viackrét podstatne zmenili, pri¢om
slc¢asny charakter tychto cennych papierov nie je Uplne porovnatelny spovahou verene
obchodovatelnych cennych papierov podl'a predchadzajticich predpisov.

Do 1. novembra 2000 sa podra zédkona za verejne obchodovatel'ny povaZzoval taky cenny
papier, s ktorym bolo moZné obchodovat’ na verejnom trhu. Po novelizacii prislusného zékona sa od
1. novembra 2000 povaZoval za verejne obchodovatelny cenny papier taky cenny papier, ktory bol
prijaty na trh koétovanych cennych papierov burzy cennych papierov. SU¢asne sa za vereine
obchodovatel'né cenné papiere povazovali g cenné papiere, ktoré boli verejne obchodovatelné
k 31. oktobru 2000, a ked neboli prijaté na trh kétovanych cennych papierov burzy cennych
papierov.
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Zasadnu zmenu priniesol od pociatku roku 2002 novy zakon o cennych papieroch, ktory
ustanovil, Ze cenné papiere emitentov, ktoré boli k 1. janudru 2002 verejne obchodovatel'né podra
dotergjSich predpisov (zékona ¢. 600/1992 Zb.) aneboli ku diu G¢innosti nového zékona o cennych
papieroch prijaté natrh kétovanych cennych papierov burzy cennych papierov, sa povazuju za cenné
papiere vydané na zaklade vergingl ponuky anaich emitentov sa nadalgl vztahuje informaéna
povinnost’.

Hoci uz g v predchadzajdcich rokoch zaznamenali pocéty emisii ako g pocty emitentov
vergine obchodovatel'nych cennych papierov mierne klesgjlci trend, ngima v roku 2002 sa tento
pokles zna¢ne urychlil. Kym na konci roka 2001 bolo na verejny trh prijatych 1 756 emisii verejne
obchodovatel’nych cennych papierov vydanych celkom 1002 emitentmi, v polovici roka 2002 bolo na
trhu burzy cennych papierov prijatych k obchodovaniu uz len 1 071 emisii vydanych 583 emitentmi.
Do konca roku 2002 sa tento stav edte mierne zmenil - k 31. decembru 2002 bolo na trhu burzy
cennych papierov prijatych k obchodovaniu 990 emisii cennych papierov 583 emitentov. V roku 2003
nastal d’alsi pokles poctu emitentov (383 k 31. decembru 2003) g emisii (520 k 31. decembru 2003)
prijatych k obchodovaniu natrhu burzy cennych papierov.

Vyznamny pokles poétu emisii i emitentov cennych papierov prijatych k obchodovaniu na
trhu burzy cennych papierov v obdobi roka 2003 bol zapri¢ineny ngjmé:

ukoncéenim ¢innosti SBCP ako burzy cennych papierov diiom 31. decembra 2002. Tento
deii je preto poslednym diiom, kedy Uda o pocte emisii aemitentov cennych papierov
prijatych na obchodovanie na trhu burzy cennych papierov ovplyviiovali pocty emisii
cennych papierov (a emitentov) prijatych na obchodovanie natrhu SBCP

postupom BCPB, ktord v silade sustanoveniami z&kona o burze cennych papierov
scinnostou od 14. januara 2003 vyradila z obchodovania na vornom trhu 24 emisii
cennych papierov as Ucinnostou od 26. septembra 2003 vyradila z obchodovania na
regulovanom volnom trhu 25 emisii cennych papierov z dévodu neplnenia informacnych
povinnosti emitentov.

V roku 2003 zmenit’ majitel’'a cenného papiera prijatého natrh burzy cennych papierov nebolo
mozné (do uplynutia 60 dni od udelenia ¢lenstva prvému ¢lenovi prvym centrdnym depozitdrom
zriadenym podra zakona o cennych papieroch) inak, ako obchodom uzavretym na burze cennych
papierov (s vynimkou bezodplatného prevodu aprechodu asvynimkou osobitnych obchodov
Nérodng banky Slovenska podl'a ustanovenia 8 170 ods. 2 zakona o cennych papierov).

Vyvoj poctu emisii cennych papierov prijatych k obchodovaniu na trhu burzy cennych
papierov a poétu ich emitentov od roku 2000 je uvedeny v tabul’kach 6.1 a 6.2.

Tabul’ka6.1: Pocet emisii cennych papierov prijatych k obchodovaniu na trhu burzy cennych papierov
(do 31. decembra 2001 pocet emisii vergjne obchodovatel’nych cennych papierov)

k 31.12. k 31.12. k 31.12. k 31.12.
2000 2001 2002 2003
Akcie 1532 1500 859 397
Dlhopisy 181 173 82 70
Podielové listy 84 82 48 53
Iné cenné papiere 1 1 1 -
Celkovy pocet emisii 1798 1756 990 520

Zdroj:

Dokumentécia Uradu pre finanény trh (2000 - 2002) a BCPB (2003)
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Tabul’ka 6.2: Pocet emitentov cennych papierov prijatych k obchodovaniu natrhu burzy cennych papierov
(do 31. decembra 2001 pocet emitentov vergjne obchodovatel’nych cennych papierov)
k 31. 12. k 31. 12. k 31.12. k 31. 12.
2000 2001 2002 2003
Celkovy pocet emitentov 1052 1002 583 383
Z toho:
Novi emitent 2 2 32 5
Emitenti, ktorych CP prestali byt
obchodované natrhu burzy CP 15 S0 4 205

Zdroj: Dokumentéacia Uradu pre finanény trh (2000 - 2002) a BCPB (2003)

(6.2) Vergnéponuky cennych papierov

V priebehu roka 2003 schvalil Urad celkom 16 prospektov cenného papiera a3 dodatky
prospektu cenného papiera v nasledujlcej Struktare:

4 prospekty cennych papierov — akcii 3 emitentom v celkove) menovitgy hodnote
3581 210 200,- Sk

4 prospekty cennych papierov — dlhopisov 4 emitentom v celkovej menovitej hodnote
970 000 000,- Sk (z toho 1 prospekt cenného papiera— komunalnych obligécii v celkove)
menovitej hodnote 100 000 000,- Sk)

8 prospektov cennych papierov — hypotekéarnych zaloznych listov, ktoré emitovalo spolu 5
bank v celkovel menovitel hodnote 6 000 000 000,- Sk.

Na z&klade Ziadosti emitentov o prijatie 7 emisii hypotekarnych zaloznych listov na trh
kétovanych cennych papierov v celkovej menovitej hodnote 5 500 000 000,- Sk, boli tieto prijaté na
trh kétovanych cennych papierov BCPB. Emitenti 2 emisii dihopisov v celkove] menovitej hodnote
850 000 000,- Sk a2 emisii akcii v celkove] menovitej hodnote 1 339 567 200,- Sk poZiadali o prijatie
cennych papierov natrh kétovanych cennych papierov BCPB. BCPB na zaklade o Ziadosti emitentov
prijala predmetné cenné papiere na trh kétovanych cennych papierov.

NajvyznamnejSie emisie cennych papierov, pre ktoré Urad v roku 2003 schvdlil prospekt
cenného papiera predstavuju emisie hypotekarnych zaloznych listov bank (viac ako 56 % celkove)
menoviteg) hodnoty vSetkych cennych papierov, pre ktoré Urad schvalil prospekt cenného papiera).
Spolo¢nosti  Slovenska sporitelna, a.s. Urad schvdil 3 prospekty cenného papiera v celkove)
menovite] hodnote hypotekarnych zaloznych listov 2 500 000 000,- Sk a spolo¢nosti ,, Tatra banka,
akciova spolocnost™ 2 prospekty cenného papiera v celkove) menovitej hodnote hypotekérnych
z8oznych listov 1 500 000 000,- Sk.

Banky pruzne reagovali na zaujem investorov o hypotekarne zaloZzné listy, na druhg strane
v3ak nizky pocet schvdenych prospektov cenného papiera — akcii v roku 2003 (4 prospekty) svedci
0 malom zaujme investorov o tento druh cenného papiera. Obdobné situécia bola v roku 2003 g v
oblasti verejne ponukanych podnikovych dlhopisov.
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(6.3) Informaéna povinnost’ emitentov cennych papier ov
vydanych na zéklade ver gjngj ponuky

Informacnl povinnost’” emitentov cennych papierov vydanych na z&klade vergng ponuky
upravuje ustanovenie § 130 zakona o cennych papieroch, podla ktorého si emitenti povinni predklada’
ro¢né a polro¢né spravy v rozsahu uvedenom v prislusnom ustanoveni zakona o cennych papieroch.

Rao¢éné a polroéné spravy emitentov cennych papierov vydanych na zéklade verejngl ponuky
predstavuju hlavny zdroj informécii tak pre majitelov tychto cennych papierov ako & pre
potencidlnych investorov. Vyvoj plnenia informacnej povinnosti emitentov cennych papierov
vydanych na z&klade vergingj ponuky (resp. do 31. decembra 2001 emitentov vergjne
obchodovatel’nych cennych papierov) voéi organizatorom verejnych trhov v obdobi od r. 1995 do
31. decembra 2001, resp. burze cennych papierov od 1. janud&ra 2002 do konca roka 2003,
dokumentuje obrazok 6.1 vytvoreny na zaklade Udajov predloZzenych organizétormi verejnych trhov,
resp. burzou cennych papierov.

Ked'Ze SBCP (predtym RMS) k 31. decembru 2002 skon¢ila svoju ¢innost’, Udaje plnenia
informacneg povinnosti vo¢i SBCP (RMS) od uvedeného datumu nie st uvadzane.

Emitenti, ktori si polro¢na informa¢nd povinnost’ za prvy polrok 2003 vocéi BCPB nesplnili,
mali moznost s ju este splnit’ v dodatocnej lehote uréengg BCPB. Pocas tohto obdobia bolo
obchodovanie sdanymi cennymi papiermi na regulovanom volnom trhu BCPB pozastavené aZz do
momentu splneniainformac¢ne] povinnosti voéi BCPB.

1200
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| | | B pocet emitentov, ktorf spinili informaén(
povinnost’vod UFT
L e T kg A T
@ pocet emitentov registrovanych na BCPB
600 I 0O pocet emitentov, ktori spinili informagna
povinnost’vo& BCPB
[l pocet emitentov registrovanych na SBCP
400 H RVS)
@ pocet emitentov, ktori spinili informaend
povinnost’vo& SBCP (RVIS)
m s

Obrézok 6.1: Vyvoj plneniainformacnej povinnosti
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Spolo¢nosti, ktoré majua akcie vydané na zéklade vereingj ponuky, sU povinné plnit
informagné povinnosti podra § 130 zakona o cennych papieroch voéi Uradu g v pripade, Ze ich valné
zhromazdenie rozhodlo o ukonceni obchodovania na burze cennych papierov podla 8 119 zdkona
0 cennych papieroch.

V rdmci vykonu dohladu na dial’ku nad emitentami cennych papierov vydanych na zéklade
verging ponuky, Urad eviduje a kontroluje obsah zaslanych polro¢nych aro¢nych sprév. Zaroven
vykonava evidenciu akontrolu povinnosti zverejnenia ro¢nej apolroéng sprévy v denng tlaci
v sllade s ustanovenim § 130 ods. 8 zékona o cennych papieroch.

(6.4) Ponuky na prevzatie

V priebehu roka 2003 posudzoval Urad 47 povinnych ponlk na prevzatie, ktorych prehl'ad je
uvedeny v tabul’ke 6.3. Navrhovatelia tychto ponuk ich uskuto¢nili — podla zékona o cennych
papieroch — bud’ z dbévodu prekroc¢enia zakonom ustanoveného podielu na hlasovacich préavach
spojenych sakciami jedného emitenta (8 118 zakona o cennych papieroch) alebo na z&klade
rozhodnutia valného zhromazdenia akciondrov emitenta o tom, Ze akcie tohto emitenta prestand byt
kotované, resp. Ze s akciami tohto emitenta sa prestane obchodovat’ na burze (8 119, resp. 8 170 ods. 3
v spojeni s 8 119 zékona o cennych papieroch).

Tabul’ka 6.3; Rozhodnutia Uradu o schvaenych a zamietnutych navrhoch na povinnd ponuku na
prevzatie v roku 2003

D(‘)vch]d A

. névrhu . Navr hovana
Navrhovater Ci g’?)sgjpggl cn)qéino%ti %Og;i?iﬁ' r oz\rgzi?]ﬁti a Ce\? g?ll((ci i

papier och

e, | A SoEsd | sus | whdes | 2um
DELFIN TRADE, sr.o. BELAR GROUP, as. §118 schvédlené 54%%%/&88%00
e o | Ao
VKT spol. s r.o. Pohronské strojarne a.s. §118 schvélené 1
Pal - Inadfaas. Pal - Inafaas. §119 schvélené 208
Hotel Eurdpaas. Hotel Eurdpaas. §119 schvdlené 541
Pol'noduzby Bebrava, as. Pornoduzby Bebrava, as. §119 schvalené 642
iﬁ?ﬂiﬁ”ﬁ‘a nvesticna |\ i etkovy holding, as. §118 schvédené 580
Mol Hungaran glma;:nSAMSad’. SLOVNAFT, as. §118 zamietnuté -
Krupinska mliekéren a.s. Krupinska mliekéren a.s. §119 schvélené 246
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Dévod
. navrhu . Navrhovana
Obchodné meno - Vyrok -
Navr hovater o . podla zak. . cena akcii
cielove spoloénosti o cennych rozhodnutia v SKK
papier och
s N4 OSP, as., Obchod. Staveb- g .
Ing. Cubomir Déani nictvo. Podnikanie Prievidza §118 schvéalené 593
Sarigské pekérne a cukrarne, Sarigské pekarne a cukrarne, a0
akciova spolocnost’ akciova spolocnost’ §119 schvalene art
MLIEKOSPOL, as. MLIEKOSPOL, as. §119 schvaené 938
ENERGO BanskaBystrica | ENERGO Banska Bystrica §119 <hvalené 301
as. as.
RWE Gas Interantional g
B.V.. Holandsko NAFTA as. §118 schvaené 880
Ing. Veronika Medved'ova E;I ERGO Banska Bystrica §118 schvéalené 391
BELAR GROUP, as. BELAR GROUP, as. §119 schvalené 534
Raiffeisen International Tatra banka, akciova oo
Betelligungs AG, Rakusko spolo¢nost’ §118 schvalené 217857
DELFIN TRADE, sr.0. BELARNOVPOL, akciova | g 118 schvdlené 536
spolocnost
Rdébert Kukucka KUpele Nimnica, a.s. §118 schvédlené 619
Hutny projekt KoSice as. Hutny projekt KoSiceas. §119 schvdené 800
STAVOPROJEKTING, as. STAVOPROJEKTING, as. §119 schvdené 1050
HYDROCONTACT as. HYDROCONTACT as. §119 schvalené 600
Mol Hungarian Oil and GAS . p
Public Limited Company, Mad. SLOVNAFT, as. §118 zamietnuté -
VS; akciova spolo¢nost’ VS; akciova spolo¢nost’ §119 schvalené 89
KosSice KosSice
PENTA INVESTMENTS P
LIMITED, Cyprus ZSNP, as. §118 schvédlené 119
. LAKTIS- ZILINSKE o
Friesland Slovensko, s.r.0. MLIEKARNE, as. §119 schvéené 988
VAPOP, akciova < doplnenie
spolocnost’, Poprad TATRAVAGONKA as. 8114 ods. 5 (dajov
VSZ akciova spolocnost VSZ akciova spolocnost schvédlenie
o ” §119 89
KosSice KosSice zmeny
VAPOP, akciova TATRAVAGONKA as. §118 schvélené 506
spolo¢nost’, Poprad
ZentivaB.V ., Holandsko SLOVAKOFARMA as. §118 schvéalené 1530
VURAL as. METALSINT, as. §118 schvaené 498
Ing. Josef Pafizek SEMPOL HOLDING, §118 schvdené 1275
akciova spolo¢nost
Ing. Milan Serbék SEMPOL HOLDING, §114 0ds. 5 doplnenie )

akciova spolocnost’

Gdajov
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Dévod
. navrhu , Navrhovana
Obchodné meno - Vyrok -
Navr hovater o . podla zak. . cena akcii
cielove spoloénosti o cennych rozhodnutia v SKK
papier och
RAPID —1Ssr.o. VODOSTAYV as. §118 schvdené 560
Ing. Milan Serbék SEMPOL HOLDING, §118 schvdlené 1275
akciova spolocnost
chus FINANCE o.cp., InZinierske stavby, a.s. §118 zamietnuté -
BELAR-GROUP, as. BELAR-NOVPOL, akdlova| ¢ 119 schvdlené 536
spolo¢nost
chus FINANCE o.cp., InZinierske stavby, a.s. §118 schvalené 683
FROMAGERIES BEL g s
SOCIETE ANONYM. Franc. ZEMPMILK as. §119 schvdené 645
Levitex as. Levitex as. §119 schvalené 257
Mol Hungarian Oil and GAS P
Public Limited Company, Mad. SLOVNAFT, as. §118 schvélené 1379
BELAV R-D’U NAJ, akciova BELAV R-D’U NAJ, akciova §119 Shvalené 501
spolocnost spolocnost
Dahos as. Dahosas. §119 schvélené 768
Tatranska mliekaren a.s. Tatranska mliekaren a.s. §119 schvéalené 540
GEOS as. GEOS as. §119 schvdlené 383
KovoprojektaBrno a.s., doplnenie )
Ceskarepublika CHEMPRO as. §114 0ds. 5 (icaiov
AGRONOVAZ, as. AGRONOVAZ, as. §119 schvdené 636
LABASTREX SERVICES | Né&kladnaautomobilova Ao
LIMITED, VerkéaBriténia | doprava802 as. §118 schvalene 193
UNISTAV PRIEVIDZA, UNISTAV PRIEVIDZA, §119 schvélené 475
as. as.
KovoprojektaBrno a.s., Ao s
Ceskarepublika CHEMPRO as. §118 schvéalené 163

V pripade povinnych ponuk na prevzatie navrhovanych na zéklade ustanovenia § 118 zékona
o cennych papieroch bolo 21 névrhov schvdlenych a2 névrhy zamietnuté, pricom 1 névrh bol
zamietnuty dvakrat.

Navrhovatel'om povinngj ponuky na prevzatie, ktora bola zamietnuté rozhodnutim Uradu ¢islo
GRUFT-036/2003/SPNP zo dia 4. aprila 2003, bola mad’arska spolo¢nost MOL Hungarian Oil and
Gas Plc.,, Madarskad republika (MOL). Predmetom tohto navrhu bola kipa akcii emitenta
SLOVNAFT, a. s. po tom, ¢o navrhovatel’ nadobudnutim akcii tohto emitenta prekrocil 66 percentny
podiel na hlasovacich préavach emitenta. D6vodom pre zamietnutie navrhu bola neprimerane nizka
ponukané cena, ktora bola stanovena v rozpore so zdkonom o cennych papieroch. Spolo¢nost MOL
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podala diia 14. aprila 2003 voéi rozhodnutiu Uradu rozklad, o ktorom dia 25. juna 2003 rozhodovala
rada Uradu. T4 prvostupiiové rozhodnutie Uradu zrusila a vec vréatila prvému stupiiu na nové konanie.

V novom konani prvy stupen dia 18. jula 2003 névrh povinng ponuky na prevzatie opat
zamietol, po podanom rozklade rada Uradu dna 17. septembra 2003 rozhodnutie prvého stupna
potvrdila arozklad zamietla. Spolo¢nost MOL predioZila Uradu novy navrh povinngj ponuky na
prevzatie, ktory bol Uradu doruceny dna 28. oktdbra 2003. Urad rozhodnutim ¢islo GRUFT-
069/2003/SPNP zo dna 28. oktdbra 2003 schvdlil spolo¢nosti MOL navrh povinngl ponuky na
prevzatie akcii emitenta SLOVNAFT, a.s., ktory bol v silade s ustanovenim § 118 zakona o cennych
papieroch.

V pripade povinnych ponuk na prevzatie navrhovanych na zaklade ustanovenia § 119 zakona
0 cennych papieroch, bolo v roku 2003 schvé enych 23 navrhov na povinnl ponuku na prevzatie.

Patnast’ spolocnosti, ktorych valné zhromazdenie prijalo rozhodnutie, Ze s akciami sa prestane
obchodovat’ na burze cennych papierov, Uradu ozndmilo, Ze im nevznikla povinnost' uskuto¢nit
povinnu ponuku na prevzatie, ked’Zze vaného zhromaZzdenia sa zUc¢astnili v3etci akcionéri uvedenych
emitentov a za predmetné rozhodnutie hlasovalo 100 % pritomnych akcionarov s hlasovacim pravom
spojenym s akciami.

(6.5) Vergnéponuky majetkovych hodnbt

Do 31. decembra 2003 schvalil Urad prospekty investicii adodatky prospektov investicii
Styrom vyhlasovatelom verejngj ponuky majetkovych hodnét pbsobiacich pod spoloé¢nym logom
»Slovenské investicie®, ktorymi su:

PODIELOVE DRUZSTVO SLOVENSKE INVESTICIE, Polna 1, 811 08 Bratidava,
ICO: 35784717

EURO DRUZSTVO SLOVENSKE INVESTICIE, Porna 1, 81108 Bratisava, 1CO:
36240117

DOLAROVE DRUZSTVO SLOVENSKE INVESTICIE, Porna 1, 811 08 Bratislava, 1CO:
36240095

KRUPINSKE PODIELOVVE DRUZSTVO SLOVENSKE INVESTICIE, druzstvo,
Priemyselna 937/4, 936 01 Krupina, |CO: 36052001

Informacnu povinnost’ vyhlasovatelov vergingj ponuky majetkovych hodnét upravuje
ustanovenie § 130 ods. 11 zakona o cennych papieroch. Vyhlasovatelia verging ponuky majetkovych
hodnét si informagni povinnost’ plniav zakonom stanovenych terminoch.
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[ . Kolektivne investovanie

Na zéklade zakona o kolektivnom investovani je zakladnym subjektom kolektivheho
investovania spravcovska spolocnos:’ podnikajuca ako akciova spolocnhost, ktord mdze vytvarar
a spravovar’ podielové fondy. Podielové fondy nemaju pravnu subjektivitu a mbzu existovar ako
otvorené, uzavreté alebo Specidlne podielové fondy. Povolenie na vznik a ¢innost’ spravcovske)
spolocnosti a povolenie na vytvorenie podielového fondu vydava Urad.

Kolektivne investovanie v Sovenske republike upravuje od 1. januara 2004 novy zékon
0 kolektivnom investovani, ktorym sa okrem iného umoznilo sprévcovskym spolochostiam poskytovar
investi ¢cné sluzby pod/‘a zakona o cennych papieroch.

K 31. decembru 2003 pdsobilo na Sovensku na zaklade povolenia pod/a zakona o kolektivnom
investovani 10 domécich spravcovskych spolochosti, ktoré spravovali 93 podiel owych fondov s celkovwym
objemom spravovaného majetku 35,7 mid. Sk, 3 otvorené podidové fondy v nltengj sprave. V rovnakom
¢ase pdsobili na Sovensku 3 zahrani¢né spréavcovské spolocnosti prostrednictvom svoje organizacne)
Zozky a Siestim obchodnikom s cennymi papiermi Urad udelil povolenie na predaj cennych papierov
vydavanych zahranic¢nou sprévcovskou spolochosrou. Funkciu depozitara spravcovskych spolochosti
vykonaval o 6 bank.

a) Vyvoj hodnoty spravovaného majetku v podielovych fondoch

Kolektivne investovanie nasttpilo v minulom obdobi trend prudko rozvijaj iceho sa segmentu
kapitdl ového trhu. Tento trend pokracoval g v roku 2003, ¢o je zjavné z narastu objemu spravovaného
majetku v podielovych fondoch. V priebehu roku 2003 vzrastol objem spravovaného majetku
v podielovych fondoch 0 120,74 %, pricom objem majetku v otvorenych podielovych fondoch
vzrastol 0 136,78 %.

Tabulka 7.1 ilustruje vyvoj hodnoty majetku v podielovych fondoch tuzemskych
spravcovskych spoloénosti v priebehu roka 2003. Obrazok 7.1 znézoriiuje podiel jednotlivych
spravcovskych spoloénosti na celkovych Cistych predajoch podielovych listov v roku 2003.

Celkové cisté predaje dosiahli hodnotu 22 793 miliénov Sk, ¢o predstavuje nérast 0 314,92 %
oproti roku 2002. Prevaznd vacSina novoinvestovanych prostriedkov do subjektov kolektivneho
investovania bola vioZzena do dlhopisovych fondov afondov peniazného trhu. Do takychto fondov bolo
investovanych celkovo 21209,6 miliona Sk, ¢o predstavuje 93,05% vSetkych investovanych
prostriedkov. Nizky podiel na ¢istych predajoch si zachovavaju investicie do akciovych fondov, kam
bolo investovanych 1 794,9 miliénov Sk. Cisté predaje pri fondoch fondov dosiahli v roku 2003
kladn( hodnotu (154,15 milidénov Sk) a pri zmieSanych fondoch dodlo opétovne k odlivu prostriedkov,
kde cisté predaje dosiahli zporna hodnotu (- 365,71 milidnov Sk). Na tomto vysledku ma najvacsi
podiel Re&tituény otvoreny podielovy fond v sprave J&T ASSET MANAGEMENT, spravcovska
spolo¢nost, a. s., z ktorého bolo vyplatenych 1 113,8 miliénov Sk. (Dna 29. oktébra 2003 sa novym
spravcom Redtitugného otvoreného podielového fondu stala PRVA PENZIINA sprév. spol., as.).
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Tabulka 7.1: Vyvoj objemu spravovaného majetku v podielovych fondoch v Slovenske) republike

(v tis. Sk)
30. 6. 2002 31. 12. 2002 30. 6. 2003 31. 12. 2003
Otvorené podielové fondy 10108 344 14293111 23229 282 33843217
Uzavreté podielové fondy 1856 622 1879723 1909 306 1858433
Speciédny podielovy fond 0 0 50 50
Spolu 11 964 966 16172834 25138 638 35701 700

Zdroj: Dokumentécia Uradu prefinanény trh

b) Tuzemské sprévcovské spoloénosti

V sledovanom obdobi pbsobilo na slovenskom kapitdlovom trhu desat’ spravcovskych
spolognosti s povolenim na vznik a ¢innost’ udelenym Ministerstvom financii Slovenskej republiky,
resp. Uradom ako orgdnom dohl'adu. Tuzemské spravcovské spoloc¢nosti spravovali k 31. decembru
2003 v 93 podielovych fondoch majetok v hodnote 35,7 mid. Sk, v 3 otvorenych podielovych fondoch
v niteng sprave Investi¢ng a Déchodkove) sprévcovskej spoloénosti, a.s. bol spravovany majetok
v hodnote 16.740 tis. Sk. V jedinom $pecidlnom podielovom fonde Slavia Capital Asset Management,
sprav. spol., a.s., prvy Specidlny fond, S.p.f. bol majetok v hodnote 50 tis. Sk.

V prvom polroku 2003 vznikli zépisom do obchodného registra dve nové spravcovskeé
spolochosti — PARCUS ASSET MANAGEMENT, spravcovska spolocnost’, a.s. (23. januara 2003)
aSlavia Capital Asset Management, sprév. spol., a.s. (28. mga 2003). Povolenie na vznik a ¢innost’
bolo tymto sprévcovskym spolo¢nostiam Uradom udelené v decembri 2002.

Cisté predaje tuzemskych spravcovskych spoloénosti
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Obrazok 7.1:

Vyvoj ¢istych predajov spravcovskych spoloénosti v roku 2003
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Tabul’ka 7.2:  Spravcovskeé spoloénosti a objem nimi spravovaného majetku k 31. decembru 2003

Spravcovska Spolu Otvor ené podielové fondy ;;Jofj?\ggvi
spolognost viis S akciové | dihopisové | pei.trhu | zmieSané fondy
AMSLICO AIG Funds 693576 | 131711 | 561865 0 0 0
g?\ften'\g(agagpeg‘r‘iﬁ,ne 9153950 0 | 2436460 | 5947117 | 770364 0
g‘(‘)’ﬁ)‘;ﬂs\z 165 557 2870 | 106190 0 56 497 0
:ﬂﬁiééﬁﬁm 1280795 98878 | 550987 | 512609 | 118321 0
MANAGENT 0 0 0 0 0 0
AT 51910 0| 51910 0 0 0
PRVA PENZIINA 4262 104 86403 | 159722 0 | 2157546 | 1858433
TaraAsst Management | 11792766 | 1410132 | 5189223 | 4035052 | 1158359 0
Sanacael Asst 50 0 0 0 0 0
\I\;gfagﬁt 8300992 | 157504 | 6000861 | 1843248 | 299289 0
Spolu v tis. Sk 35701700 | 1887588 | 15057227 |12338026 | 4560376 | 1858433
Zdroj: Dokumentéacia Uradu prefinanény trh
Poznamky:

Nie je zahrnuty majetok podielovych fondov SLOVENSKA INVESTICNA SPOLOCNOST, as. — otvoreny
podielovy fond SPOROFOND, Bratisava, SLOVENSKA INVESTICNA SPOLOCNOST, as. — otvoreny
podidovy fond — VSEOBECNY INVESTICNY FOND, Bratidava, SLOVENSKA INVESTICNA
SPOLOCNOST, as. — SLOVENSKY MAJETKOVY FOND, Bratislava — otvoreny podielovy fond v nitenej
sprave Investi¢na a Déchodkova spravcovska spolo¢nost, a.s.

V taburke je zahrnuty majetok 50 tis. Sk v podielovom fonde Sl&via Capital Asset Management, sprav. spol.,
as., prvy Speciany fond, S.p.f..

Spolo¢nost J& T ASSET MANAGEMENT, spravcovska spolocnost, a. s. k 31. decembru 2003 nespravovala
Ziadny podielovy fond, ale bola drzitelom povolenia na vznik a ¢innost’ sprdvcovskej spolognosti. VSetky fondy,

ktoré spravovala této spoloénost’ v predchédzajlicom obdobi, predi do spravy spolocnosti PRVA PENZIINA
sprav. spol., as.

Tabulka 7.2 poskytuje prehlad c&istef hodnoty majetku spravovanéno tuzemskymi
spravcovskymi spolo¢nostami k 31. decembru 2003 v otvorenych a uzavretych podiel ovych fondoch.
Otvorené podielové fondy su pritom roz¢lenené na fondy akciové, dlhopisové, fondy penazného trhu
azmieSané podl'a metodiky Asociacie spravcovskych spolocénosti na klasifikéciu podielovych fondov,



Roc¢na spréva o stave kapitélového trhu za rok 2003 Strana 67

ktora kategorizuje fondy podra rizika trhu v stlade s postupmi eurdpskej federécie FEFSI. Podiely
jednotlivych typov fondov na slovenskom trhu znazortiuje obrézok 7.2.

Najviac podielovych fondov spravovala k 31. decembru 2003 PRVA PENZIINA spréav. spol.,
as. (59), pricom v 53 uzavretych podielovych fondoch spravovala priblizne 1,86 mid. Sk, kym
v 6 otvorenych podielovych fondoch spravovala 2,40 mid. Sk. Najvacsi objem majetku v podielovych
fondoch v hodnote priblizne 11,79 mld. Sk spravovala spolo¢nost Tatra Asset Management,
spravcovska spoloc¢nost’, akciova spolocnost’, ato v 9 otvorenych podielovych fondoch.

Podiely jednotlivych sprévcovskych spoloénosti na slovenskom trhu k 31. decembru 2003
predstavuje obrézok 7.3.

Aj ked’ pocet otvorenych podielovych fondov (39) je mensi ako pocet uzavretych podielovych
fondov (53), az 94,78 % vsetkych finan¢nych prostriedkov vliozenych do podielovych fondov na
Slovensku je investovanych do fondov otvoreného typu. V priebehu roku 2003 bol vytvoreny prvy
Specidny podielovy fond, spravovany spolo¢nostou Slavia Capital Asset Management, sprav. spol.,
a. s.. Povolenia na vytvorenie 2 otvorenych podielovych fondov udelené spolo¢nosti Slavia Capital Asset
Management, sprav. spol.,, a s zanikli dia 28. decembra 2003, nakorko sprévcovska spolocnost’
v zékonom stanovengj |ehote 6 mesiacov zhromaZdila vydavanim podielovych listov mengj ako 50 mil. Sk.

Celkovy prehrad spravcovskych spoloc¢nosti animi spravovanych podielovych fondov
k 31. decembru 2003 je v tabul’ke 7.3.

Tabulka 7.3: Spravcovské spoloc¢nosti a nimi spravované podielové fondy k 31. decembru 2003

Sprévcovska Sidlo Spravované podielové fondy
spolognost’ uzavreté | otvorené | 3pecidne
< < Groésslingova 45,
1 | PRVA PENZIINA 811 09 Bratidava 53 6 0
5 Tatra Asset HodZovo namestie 3, 0 9 0
Management 811 06 Bratislava
3 J& T ASSET Lama¢ska cesta 3, 0 0 0
MANAGEMENT 841 04 Bratislava
4 VUB Asset Mlynské Nivy 1, 0 8 0
Management 820 04 Bratislava
5 ISTRO ASSET Laurinska 1, 0 4 0
MANAGEMENT 811 01 Bratislava
6 Investi¢na Rajska 15, 0 4 0
a Déchodkova 811 08 Bratislava
7 Asset Management Zéahradnicka 95, 0 4 0
Slovenskej sporitel'ne 815 76 Bratislava
Hviezdoslavovo nam.
8 | AMSLICO AIG Funds 20, 811 02 Bratidava 0 3 0
9 Slavia Capital Asset Heydukova 6, 0 0 1
Management 811 08 Bratislava
10 PARCUS ASSET Panenska 13, 0 1 0
MANAGEMENT 811 03 Bratislava
Spolu 53 39 1

Zdroj: Dokumentacia Uradu prefinanény trh
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Podiel jednotlivych typov tuzemskych fondov natrhu (NAV)
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Obrazok 7.2:  Podiely jednotlivych typov fondov kolektivneho investovania na s ovenskom trhu na
konci roka 2003

Podiel tuzemskych spréavcovskych spoloénosti natrhu (NAV)
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Obrézok 7.3:  Podiely tuzemskych sprévcovskych spolocnosti na dovenskom trhu k 31. decembru
2003
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V decembri 2003 bol Gradom uréeny novy niteny spravca podielovych fondov SLOVENSKA
INVESTICNA SPOLOCNOST, as - otvoreny podidovy fond SPOROFOND, Bratidava,
SLOVENSKA INVESTICNA SPOLOCNOST, as. — otvoreny podidovy fond — VSEOBECNY
INVESTICNY FOND, Bratidava, SLOVENSKA INVESTICNA SPOLOCNOST, a s. — SLOVENSKY
MAJETKOVY FOND, Bratisdava — otvoreny podielovy fond, a to spolo¢nost’ Investiéna a Dochodkova
spréavcovska spolocnost’, a. s. (Tabul’ka 7.4).

Tabul’ka 7.4: Podielové fondy v niteng sprave k 31. decembru 2003

Podielové fondy v nltengj spréve

Nuteny spravca Sidlo
uzavreté otvorené Specidlne
1 Investi¢na a Déchodkova Rajska 15 0 3 0
spravcovska spoloénost, a.s. | 811 08 Bratislava

Zdroj: Dokumentécia Uradu prefinanény trh

¢) Vydedky hospodareniatuzemskych spréavcovskych spoloénosti

V tabul’ke 7.5 sli uvedené hospodarske vysledky jednotlivych tuzemskych spravcovskych
spolo¢nosti dosiahnutych k 31. decembru 2003 (pri hospodéareni s vliastnym majetkom). Tabulka tiez
uvadza hodnoty dvoch ukazovatel'ov rentability — rentability aktiv (ROA), teda navratnost’ celkového
vloZeného kapitdlu a rentability vlastného kapitdu (ROE), vyjadrujlicel zhodnotenie vlastného
kapitalu.

Tabul’ka7.5: Hospodéarsky vysedok aukazovatele rentability jednotlivych sprévcovskych
spolo¢nosti (hospodérenie s vlastnym majetkom) — stav k 31. decembru 2003

Celkové Zakladné | Vlastné | Hospodar.
Sprévcovska spoloénost’ aktiva v tis. imanie imaniev | vysedokv | ROA ROE
Sk v tis. Sk tis. Sk tis. Sk

Investi¢cna a Déchodkova 63 949 55000 61 352 5883 9,20% | 9,59 %
AMSLICO AIG Funds 53031 82 500 49777 -4 608 -8,69% | -9,26 %
ISTRO ASSET MANAGEMENT 59 994 70000 53 357 176 0,29% | 0,33%
J&T ASSET MANAGEMENT 96 948 50 000 72973 24015 24,77 % | 32,91 %
PRVA PENZIINA 145 925 50 000 65 670 4 986 342% | 7,59%
Tatra Asset Management 111 036 52 000 67 038 9047 8,15% | 13,50 %
VUB Asset M anagement 74 148 50 000 56 825 8 365 11,28 % | 14,72 %
Asset Management Slov. 105132 | 50000 | 71160 | 14920 |14,19% |20,97 %
Sporitelne
PARCUS ASSET 0 0
MANAGEMENT 55679 50 000 55 041 -73 -0,13% | -0,13%
Slavia Capital Asset Management 55439 50 000 54 885 -115 | -0,21% | -0,21 %

Zdroj: Dokumentécia Uradu prefinanény trh
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d) Banky vykonavajuce ¢innost’ depozitara

K 31. decembru 2003 vykondvalo v zmyse ustanovenia 8 21 z&kona o kolektivnom
investovani ¢innost’ depozitara pre spravcovské spolo¢nosti 5 bank a jedna pobocka zahraniénej banky
so sidlom v Slovenskej republike (Tabul’ka 7.6).

Tabulka 7.6: Zoznam bank vykonévajlcich ¢innost’ depozitédrak 31. decembru 2003

Depozitar

Spravcovska spoloénost’

Tatrabanka, a.s.

CSOB, as., pobocka zahr. banky v SR

V 8eobecna Gverova banka, a.s.

ISTROBANKA, as.

Postova banka, a.s.

Slovenska sporitelna, a.s.

Tatra Asset Management

J&T ASSET MANAGEMENT, AMSLICO AIG Funds,
Investiénd a Déchodkovd, Slavia Capital Asset
Management, PARCUS ASSET MANAGEMENT
VUB Asset Management

ISTRO ASSET MANAGEMENT

PRVA PENZIINA

Asset Management Slovenskej sporitelne

Zdroj: Dokumentécia Uradu prefinanény trh

Tabul’ka 7.7:  Zahrani¢né spréavcovske spolo¢nosti s povolenim slovenského organu dohl'adu — stav

k 31. decembru 2003

. . I . Organizaéna Pocet
Spravcovska spolo¢nost Sidlo Joska fondov
. Metodova 7,*

VERITAS Frankfurt/Main, SRN 821 08 Bratidava 4
Dublin, L ,

PIONEER AMERICA FUND - : Nieje zriadena
Irskarepublika
Dublin, L ,

PIONEER GLOBAL EQUITY FUND - : Nieje zriadena
Irskarepublika
Dublin, L .

PIONEER EUROPEAN EQUITY FUND | . Nieje zriadena
Irskarepublika

PIONEER GLOBAL INVESTMENTS [I)ublin, Vajnorska 21, 3

LIMITED Irskarepublika 832 65 Bratislava
L uxembourg, Culenova5,

WIOF Luxembursko 816 46 Bratislava 8

*

Zdroj: Dokumentéacia Uradu prefinanény trh

Poznamka: Kontaktna adresa pre VERITAS org. zloZku je: Komeréni banka Bratislava, a.s., Medena 6,

P.O.Box 137, 810 00 Bratisava.
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€) Zahraniéné sprévcovskeé spoloénosti

K 31. decembru 2003 bolo drZitel'om povolenia na zhromazd’ovanie pefiaZznych prostriedkov
od verginosti na Uzemi Slovenske republiky prostrednictvom organiza¢nej zlozky celkom
6 zahrani¢nych spravcovskych spolochosti v zmysle ustanovenia 8§ 15 zékona o kolektivnom
investovani. Ztychto drzZitelov povolenia si 3 zahrani¢né spravcovské spolocnosti - zriadili
v Slovenske republike g organiza¢nu zloZku zapisanu v obchodnom registri (Tabul’ka 7.7).

K 31. decembru 2003 Urad udelil Siestim obchodnikom s cennymi papiermi s povolenim na
poskytovanie investi¢nych sluzieb povolenie na predaj cennych papierov 234 fondov apodfondov
vydavanych zahrani¢nou spravcovskou spolo¢nost’ou. (Tabul’ka 7.8).

Tabul’ka 7.8:  Obchodnici s cennymi papiermi s povolenim na predaj cennych papierov vydavanych
zahrani¢nymi spréavcovskymi spolo¢nost'ami k 31. decembru 2003

cenné papiere 45 podfondov* vydavané KBC EQUITY
FUND

e cenné papiere 7 podfondov* vydavané KBC MULTI CASH
Ceskoslovenska obchodni banka, a.s. papiere 7 p V* vy

cenné papiere 17 podfondov* vydavané KBC RENTA,

cenné papiere 20 podfondov — SICAV vydavané FUND
PARTNERS

cenné papiere 25 podielovych fondov CAPITAL INVEST

cenné papiere 3 podielovych fondov ACTIVEST
HVB Bank Slovakiaas. LUXEMBOURG SA.

cenné papiere 4 podielovych  fondov  Activest
Investmentgesel Ischaft mbH, Minchen

LUDOVA BANKA, akciové spolocnost’ cenné papiere 15 podielovych fondov Volksbanken KAG
cenné papiere 43 podfondov vydané Pioneer Funds
UniBanka, as. Pap P VY N
cenné papiere 2 podfondov vydavané Pioneer New Fund
ABN AMRO Asset Management cenné papiere 46 podfondov — SICAV vydané ABN AMRO
Funds, Luxembourg
cenné papiere 2 podfondov — SICAV vydavané ING
INTERNATIONAL II
cenné papiere 2 podfondov — SICAV vydavané ING (L)
RENTA FUND
ING Bank N.V.
cenné papiere 2 podfondov — SICAV vydavané ING (L)
INVEST
cenné papiere 1 podfondu — SICAV vydavané ING
International

Zdroj: Dokumentéacia Uradu prefinanény trh

* Pozndmka: V rdmci kaZzdého podfondu st ponikané dve triedy akcii — kapitaliza¢né a dividendové
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f) Vykonnost’ a predaj podielovych fondov

Priemerné zhodnotenie akciovych otvorenych podielovych fondov k 31. decembru 2003 sa
dostalo do kladnych ¢isiel apredstavovalo vzrast hodnoty 014,90 %. Priemerné zhodnotenie
dihopisovych fondov za obdobie roka 2003 predstavovalo 2,22 % a priemerné ro¢né zhodnotenie
fondov peiazného trhu dosiahlo 2,53 %. Zhodnotenie fondov, ktoré investovali na zahrani ¢nych
trhoch, bolo ovplyvnené g vyvojom aktiv v zahrani¢i, nakol’ko vymenny kurz koruny oproti USD sa
v priebehu roku 2003 vyrazne posilnil ak miernemu posilneniu doslo g voci EUR.

Podrobné Udaje st uvedené v tabul’kach 7.9 az 7.11 a v obrazkoch 7.4 az 7.8.

0) ZloZenie majetku otvorenych podielovych fondov

Vybrané Udaje o zloZeni majetku v otvorenych podielovych fondoch si uvedené v tabul’ke

, ) v v 7 e -
Vykonnost fondov penazného trhu (po prepoéitani na SKK)

6,00

5,00 1

4,00 1

3,00 1

2,00 4

1,00

0,00 I

-1,00
O IAM KONTO - periazny B ING Slovensky fond periazného trhu O SPORO Korunowy periazny fond O TAM - Korunowy periazny
B TAM - Korunow pefiazny dividendowy @ VUBAM - Pefiazny korunow fond @ Cl - Euro Cash (rastowy) 0O ClI - Euro Cash (wnosowy)
B Pioneer Funds - Euro Reserve Fund @ Pioneer Funds - Euro Short-Term O Pioneer Funds - U.S. Dollar Short-Term

Obréazok 7.4:  Vykonnost' otvorenych podielovych fondov peniazného trhu v roku 2003
(po prepocitani na slovenské koruny)
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Wkonnost’ dlhopisovych fondov (po prepoéitani na SKK)

25,00

20,00

15,00

10,00

-10,00

-15,00

-20,00

O AAF - Prijmowy dlhopisowy @ laD - 1. PF Sinko (dlhopisowy) 0 IAM - Dlhopisowy korunowy

O ING Slovensky dihopisowy fond B PP - Koruna o.p-f. 0 PP - Kredit

B SPORO Korunowy dlihopisowy fond O TAM - Dolérowy dihopisowy B TAM - Euro dlhopisowy

@ TAM - Korunowy dlhopisovy 0 VUBAM - Dlhopisowy dolarovy fond o VUBAM - Dlhopisow eurofond
@ VUBAM - Dlhopisovy korunowy fond B ING Dollar @ ING Euromix Bond

B KBC - Bonds Capital Fund B KBC - Renta Dollarenta 0O KBC - Renta Eurorenta

O Pioneer Funds - Emerging Markets Bond O Pioneer Funds - Euro Corporate Bond O Pioneer Funds - PIONEERMIX 1
O Pioneer Funds - U.S. High Yield Corporate Bond O VB - Corporate-Bond-Fund O VB - Dollar-Rent

@ VB - Europa-Rentenfonds @ VB - Interbond B WIOF - USD International Bond

Obrézok 7.5:  Vykonnost’ dlhopisovych otvorenych podielovych fondov v roku 2003
(po prepocitani na slovenské koruny)

, y . , e -
VWkonnost’ akciovych fondov (po prepogéitani na SKK)

40,00

35,00

30,00

25,00 4

20,00 4

15,00 1

10,00

5,00 1
0,00 -
-5,00
-10,00

O AAF - Zahraniény rastovy B |AM - Globalny technologicky O PP - Renta 0.p.f. O TAM- Americky akciovy
B TAM- Eur6psky akciowy O VUBAM - Svetové akcie B CI - America Stock (pIne rastovy) O CI - America Stock (rastovy)
B KBC - Equity Fund America B KBC - Equity Fund Biotechnology O KBC - Equity Fund Cyclicals 0O KBC - Equity Fund Eastern Europe
B KBC - Equity Fund Europe B KBC - Equity Fund Finance B KBC - Equity Fund Intemet B KBC - Equity Fund Medical Technologies
B KBC - Equity Fund Oil 0O KBC - Equity Fund Pharma 0O KBC - Equity Fund Technology 0O KBC - Equity Fund Technology Top 20
O KBC - Equity Fund Telecom O KBC - Equity Fund US Small Caps O KBC - Equity Fund Utilities O KBC - Equity Fund World
B Pioneer America Fund Plc B Pioneer European Equity Fund Plc 0 Pioneer Funds - America O Pioneer Funds - Core European Equity
0 Pioneer Funds - Global Telecoms B Pioneer Funds - Greater China Equity B Pioneer Funds - U.S. Small Companies B Pioneer Global Equity Fund Plc
B VB - Amerika-Invest B VB - Europa-Iinvest B VB - Global Blue Chip Fund B VB - Pacific-Invest
B WIOF - European Equity B WIOF - Global Equity B WIOF - US Capital Growth Fund

Obrazok 7.6: Vykonnost' akciovych otvorenych podielovych fondov v roku 2003
(po prepocitani na slovenské koruny)
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Wkonnost’ zmieSanych fondov (po prepoéitani na SKK)

16,00

14,00

12,00

10,00

8,00

6,00

4,00

2,00

0,00

-2,00

O IAM - Medzinarodny wvazeny B PP - Bonus O PP - Eurofond O PP - Restituény o.p.f

® SPORO Progresivny zmieSany fond @ SPORO Konzervativny zmieSany fond @ TAM - Korunowy akciovo-dihopisovy O TAM - Medzinarodny akciovo-dihopisoy
m VUBAM - ViéZeny rastowy fond @ Pioneer Funds - PIONEERMIX 2 O Pioneer Funds - PIONEERMIX 3 0O Pioneer Funds - PIONEERMIX 4

B VB - Inter-Invest B WIOF - Balanced Euro

Obrazok 7.7:  Vykonnost’ zmieSanych otvorenych podielovych fondov v roku 2003
(po prepocitani na slovenské koruny)

, ) v -
VWykonnost’ fondov fondov (po prepogéitani na SKK)
16,00
14,00
12,00
10,00
8,00
6,00
4,00
2,00
0,00
B American Selection B KBC - Master Fund CSOB-Dynamicky O KBC - Master Fund CSOB-Konzervativny
O KBC - Master Fund CSOB-Rastovy B KBC - Master Fund CSOB-Vyazeny o KBC - Master Fund Defensive
B KBC - Master Fund Dynamic O KBC - Master Fund Equity B KBC - Master Fund Optimum
@ KBC - Master Fund Sectors 0 VB - Modern-Times 0 VB - Quartett-Ertrag
B VB - Quartett-Sicherheit | VB - Quartett-Wachstum @ World Selection

Obréazok 7.8:  Vykonnost' fondov fondov v roku 2003 (po prepocitani na slovenské koruny)
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Tabul’ka 7.9: Podielové fondy s najvyssim zhodnotenim po prepocitani na SKK k 31.decembru 2003

Fond Sprévca Zhodnotenie
Fondy pesiazného trhu
1. TAM - Korunovy penazny dividendovy Tatra Asset Management 4,87 %
2. SPORO Korunovy petiazny fond, o.p.f. Sporo Asset Management 424 %
3. TAM - Korunovy peihazny Tatra Asset Management 4,04 %
4.  VUBAM - Petiazny korunovy fond VUB Asset Management 3,96 %
5. IAM KONTO - penazny korunovy fond ISTRO Asset Management 391%
Dlhopisové fondy
1. Pioneer Funds- U.S. High Yeld Corporate Bond Pioneer Asset Management S.A. 21,40 %
2. Pioneer Funds - Emerging Market Bond Pioneer Asset Management S.A. 20,87 %
3. VB -Corporate-Bond-Fund Volksbanken - KAG 8,84 %
4. laD -1. Sinko podielovy fond Investi ¢na a déchodkova 7,94 %
5. Pioneer Funds - Euro Corporate Bond Pioneer Asset Management SA. 5,45 %
Akciové fondy
1. KBC- Equity Fund Internet KBC 37,33%
2. KBC - Equity Fund Eastern Europe KBC 36,88 %
3. Pioneer Funds — Greater China Equity Pioneer Asset Management S.A. 33,86 %
4. KBC - Equity Fund Biotechnology KBC 33,40 %
5. VB Pacific Invest Volksbanken - KAG 32,03 %
Zmiesané fondy
1. VUBAM - Vyvézeny rastovy VUB Asset Management 13,38 %
2. TAM - Korunovy akciovo - dihopisovy Tatra Asset Management 5,86 %
3. TAM - Medzinarodny akciovo - dihopisovy Tatra Asset Management 521%
4. VB - Interinvest Volksbanken - KAG 5,07 %
5. WIOF Baanced Euro Unigestion Asset Management 4,56 %
Fondy fondov
1. VB -Modern Times Volksbanken - KAG 14,67 %
2. World Selection Volksbanken - KAG 10,72 %
3.  KBC - Master Fund Dynamic KBC 9,72 %
4. KBC - Master Fund Optimum KBC 9,38 %
5. VB —Quartett-Wachstum KBC 8,58 %

Zdroj: Asociacia spravcovskych spoloénosti

[N

Tabul’ka 7.10: Podielové fondy s najvysSim zhodnotenim v pévodnej mene k 31. decembru 2003

Fond Spréavca Zhodnotenie

Korunové fondy (SKK)

1. IAM - Globany technologicky ISTRO ASET MANAGEMENT 16,59 %
2. PP —Rentaotvoreny podielovy fond Prvapenzijna 15,93 %
3. VUB —VyvéZeny rastovy VUB Asset Management 13,38 %
4. TAM - Eurdpsky akciovy Tatra Asset Management 9,03%
5. TAM - Americky akciovy Tatra Asset Management 8,63 %
Eurové fondy (EUR)

1. KBC - Equity Fund Eastern Europe KBC 37,39 %
2. VB - Pacific-Invest Volksbanken - KAG 32,74 %
3. VB - Europa-Invest Volksbanken - KAG 20,89 %
4. VB —Modern-Times Volksbanken - KAG 14,87 %
5. KBC - Equity Fund Europe KBC 12,61 %
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Fond Spréavca Zhodnotenie
Dolarové fondy (USD)
1. KBC - Equity Fund Internet KBC 47,63 %
2. Pioneer Funds—Greater China Equity Pioneer Asset Management 43,21 %
3. KBC - Equity Fund Biotechnology KBC 42,61 %
4. KBC - Equity Fund Technology Top 20 KBC 37,80 %
5. WIOF - Globa Equity Brandes 36,21 %

Zdroj: Asociacia spréavcovskych spolaénosti

Tabul’ka 7.11: Kumulované ¢isté predaje podielovych fondov v roku 2003 (v Sk)

Fond Predaje Spravca
1. | SPORO Korunovy penazny fond 4127 790 548 Sk | Asset Management Slovenske sporitel'ne
2. | VUBAM - Dlhopisovy korunovy fond 3104 763 684 Sk VUB Asset Management
3. | TAM - Korunovy dihopisovy 2504 782 319 Sk Tatra Asset Management
4. | SPORO Korunovy dlhopisovy fond 1965082 153 Sk | Asset Management Slovenske sporitelne
5. | TAM - Korunovy petiazny 1647 341 073 Sk Tatra Asset Management
6. | VUBAM - Penazny korunovy fond 1596 364 026 Sk VUB Asset Management
7. | TAM - Eurdpsky akciovy 757 164 397 Sk Tatra Asset Management
8. | TAM - Korunovy petiazny dividendovy 730 157 026 Sk Tatra Asset Management
9. | KBC - Multi Cash CSOB SKK 673 935 858 Sk KBC
10. | VUBAM - DIhopisovy konvergentny fond 492 562 715 Sk VUB Asset Management
11. | VUBAM - Dlhopisovy eurofond 469 224 744 Sk VUB Asset Management
12. | VUBAM - DIhopisovy dolérovy fond 456 635 076 Sk VUB Asset Management
13. | TAM - Americky akciovy 410134 775 Sk Tatra Asset Management
14. | IAM KONTO - penazny 389418 272 Sk Istro Asset Management
15. | TAM - Korunovy akciovo-dihopisovy 364 122 066 Sk Tatra Asset Management
16. | Fund Partners CSOB Equity Plus 1 341 668 341 Sk Fund Partners
17. | IAM - Dlhopisovy korunovy 317 427 134 Sk Istro Asset Management
18. | KBC - Multi Cash USD 243 853 051 Sk KBC
19. | TAM - Dolérovy dlhopisovy 236 838 088 Sk Tatra Asset Management
20. | AAF - Prijmovy dlhopisovy 235 404 667 Sk Amslico AIG Funds
21. | VUBAM - Vyvézeny rastovy fond 225 161 655 Sk VUB Asset Management
22. | SPORO Konzervativny zmieSany fond 219042 640 Sk | Asset Management Slovenske sporitel'ne
23. | Pioneer New Europe Funds - SLOVAK SHORT-TERM 182 224 185 Sk Pioneer Asset Management SA.
24. | VUBAM - Konzervativny premium fond 173 696 045 Sk VUB Asset Management
25. | Cl - HVB SKK Bond 164 000 000 Sk Capital Invest KAG
26. | KBC - Renta Slovakrenta 157 494 406 Sk KBC Renta
27. | CI - Success Absolut (rastovy) 153 598 826 Sk Invesco
28. | TAM - Euro dlhopisovy 131 063 716 Sk Tatra Asset Management
29. | Cl - HVB SKK Cash 125 000 000 sk Capital Invest KAG
30. | SPORO Progresivny zmieSany fond 111 450 652 Sk | Asset Management Slovenske sporitel’ne
31. | VUBAM - Svetové akcie 111 138 004 Sk VUB Asset Management
32. | PP - Rentao.p.f. 100 085 156 Sk Prva Penzijna
33. | Pioneer New Europe Funds - SLOVAK BOND 78 891 684 Sk Pioneer Asset Management SA.
34. | CI - Euro Cash (plne rastovy) 76 121 610 Sk Capital Invest KAG (Bank Austria)
35. | CI - Europe Stock (rastovy) 54218 218 Sk Capital Invest KAG (Bank Austria)
36. | WIOF - Global Equity 47 663 577 Sk Brandes
37. | KBC - Renta Dollarenta 47 544 161 Sk KBC Renta
38. | TAM - Medzinarodny akciovo-dihopisovy 47 497 896 Sk Tatra Asset Management
39. | KBC - Multi Cash EURO 45720 727 Sk KBC
40. | 1aD - 1. PF SInko (dlhopisovy) 43 395 057 Sk Investi¢na a Dochodkovéa spréav.spol.
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Fond Predaje Spravca
41. | ClI - Dollar Bond (rastovy) 39 988 909 Sk Capital Invest KAG (Bank Austria)
42. | Pioneer Funds - U.S. High Yield Corporate Bond 39382919 Sk Pioneer Asset Management S.A.
43. | CI - Euro Government Bond (rastovy) 38 653 898 Sk Capital Invest KAG (Bank Austria)
44. | Pioneer Funds Pacific (Ex.Japan) Equity 35 330502 sk Pioneer Asset Management S.A.
45. | KBC - Renta Eurorenta 34171 316 Sk KBC Renta
46. | VB - Europa-Rentenfonds 33947 870 Sk V olksbanken-KAG (Ludova banka)
47.| Cl - Dollar Cash (plne rastovy) 33 056 783 Sk Capita Invest KAG
48. | WIOF - Balanced Euro 33052 542 Sk Unigestion Asset Management
49. | IAM - Globény technologicky 32787 976 Sk Istro Asset Management
50. | VB - Dollar-Rent 32 107 788 Sk V olksbanken-K AG (L udova banka)

Zdroj: Asociacia spravcovskych spoloénosti

Tabul’ka 7.12: Porovnanie NAV v tuzemskych otvorenych podiel ovych fondoch (v Sk)

N4 . . Cistépredajev Zmena NAV (v SK) Zmena
azov fondu/sprévcovske) hodnoty
spolognosti roku 2003 podielu N'S‘V
(v S) (V9%0) 31.12.2002 31.12.2003 (V%)

AAF - Prijmovy dlhopisovy 235 404 667 2,20 360 252 000 561 865 000 55,96
AAF - Zahrani¢ny rastovy 26 432 619 6,43 101 813 000 131 711 000 29,37
AMSLICO AIG Funds 261 837 286 - 462 065 000 693 576 000 50,10
laD - 1. PF SInko 43 395 057 7,94 61 617 000 106 190 000 72,34
laD — Optimal 3551816 - - 3937 000 -

laD — Kapital 2918 030 - - 2 870 000 -

laD — Vkladovy 4999 666 - - 52 560 000 -
Investiéna a dochodkova 54 864 569 - 61 617 000 165 557 000 168,69
IAM - Dlhopisovy korunovy 317 427 134 3,60 100 082 000 550 987 000 450,54
1AM - Globélny technol ogicky 32787 976 16,59 53 437 000 98 878 000 85,04
IAM - Medzin&rodny vyvézeny 15030 273 2,13 219213 000 118 321 000 - 46,02
Fond pei. trhu - IAM KONTO 389418 272 3,60 109 114 000 512 609 000 369,79
ISTRO Asset M anagement 754 663 655 - 481 846 000 1 280 795 000 165,81
PP —Bonus -166 811 716 1,71 666 995 000 512 620 000 -2314
PP — Eurofond -160 710174 3,85 1267573 000 1141 060 000 -9,98
PP — Kredit 16 849 900 1,91 49 817 000 67 604 000 35,70
PP — Koruna 20226 613 -324 105 828 000 92 118 000 -12,95
PP — Renta 100 085 156 15,93 74 329 000 86 403 000 16,24
PP — Re&titucny -1113851 163 -0,24 1518 448 000 503 866 000 - 66,82
PRVA PENZIJNA -1304 211 384 - 3682950 000 2403 671 000 -34,73
Sporo - Konzervativny zmieSany 219 042 640 3,06 325995 000 542 959 000 66,55
Sporo - Korunovy dlhopisovy 1965 082 153 3,61 452 190 000 2 436 469 000 438,82
Sporo - Korunovy petiazny 4127 790 548 4,24 1807 233 000 5947 117 000 129,07
Sporo - Progresivny zmieSany 111 450 652 2,32 116 032 000 227 405 000 95,98
AM Slovenske sporite’ne 6 423 365 993 - 2701 450 000 9 153 950 000 238,85
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Nazov fondu/spravcovskgy | CiStépredaiev hi?r?ggz NAV (v k) Zmena
« - roku 2003 . NAV
spolotnosti (v ) podielu (V%)
(v9%0) 31.12.2002 31.12.2003
VUBAM - Dlhopisovy dolérovy 456635076 | -17,66 319 086 000 652 790 000 104,58
VUBAM - Dlhopisovy eurofond 469 224 744 2,31 411 343 000 872 911 000 112,21
VUBAM - Dlhopisovy korunovy 3104 763 684 2,66 690 288 000 3825 707 000 454,22
VUBAM - Peiiazny korunovy 1596 364 026 3,96 213 546 000 1843 248 000 763,16
VUBAM - Svetové akcie 111 138 004 -1,25 47 882 000 157 594 000 229,13
VUBAM - VyvéZeny rastovy 225 161 655 13,38 69 085 000 299 289 000 333,22
VUBAM — Dlhopisovy konvergentny 492562 715 - - 477 029 000 -
VUBAM — konzervativny Premium 173 696 045 - - 172 344 000 -
VUB Asset M anagement 6 186 239 505 - 1751 230 000 8300 992 000 374,01
TAM - Americky akciovy 410134775 8,63 138 419 000 578 133 000 317,67
TAM - Dolérovy dihopisovy 236838088 | -16,07 234 467 000 399 064 000 70,20
TAM - Euro dlhopisovy 131 063 716 2,80 465 107 000 609 798 000 31,11
TAM - Eurdpsky akciovy 757 164 379 9,03 117 509 000 831 999 000 608,03
TAM - Korunovy akc.-dlhop. 364 122 066 5,86 330 054 000 721 311 000 11854
TAM - Korunovy dlihopisovy 2504 782 319 341 1583 227 000 4180 361 000 164,04
TAM - Korunovy petiazny 1647 341073 4,04 1046 077 000 2 761 658 000 164,00
TAM - Korunovy peiazny divid. 730 157 026 4,87 529 682 000 1273394 000 140,41
TAM — Medzinér. akc.-dlhopis. 47 497 896 521 365 977 000 437 048 000 19,42
Tatra Asset M anagement 6829 101 338 - 5097 732 000 11 792 766 001 131,33

Zdroj: Asociécia spravcovskych spoloénosti

Poznamky:

Dnia 10. decembra 2003 nadobudlo prévoplatnost’ rozhodnutie Uradu ¢islo: GRUFT-016/2003-KIPF zo dina
9. decembra 2003, ktorym Urad povolil spolo¢nosti Tatra Asset Management, sprédvcovska spolocnost, as.
ZlG¢enie otvoreného podielového fondu eurdpsky technologicky o.p.f. sotvorenym podielovym fondom
eurdpsky akciovy o.pf., ¢im zaniklo povolenie na vytvorenie otvoreného podielovéno fondu eurdpsky
technologicky o.pf..

Rozhodnutim dradu ¢islo: GRUFT-017/2003-K1PF zo diia 19. decembra 2003, pravoplatnym dia 22. decembra
2003 nadobudlo pravoplatnost’ rozhodnutie o odiati povolenia na vytvorenie otvorenych podielovych fondov,
spravovanych spravcovskou spolocnostou Tatra Asset Management, spravcovska spolognost’, a.s. euro peinazny
dividendovy o.p.f. adolérovy penazny dividendovy o.p.f. arozhodnutim Uradu ¢islo; GRUFT-018/2003-K1PF zo
diia 19. decembra 2003, pravoplatnym dna 22. decembra 2003 nadobudlo pravoplatnost’ rozhodnutie o odnati
povolenia na vytvorenie otvoreného podielového fondu spravovaného spravcovskou spolocnostou Tatra Asset
Management, sprévcovska spolocnost, a.s. dihopisovy rastovy o.p.f. (predtym in&tituciondny 01 o.p.f.).

Z pbvodného poctu 13 otvorenych podielovych fondov spravovala spolo¢nost’ Tatra Asset Management,
spravcovska spolocnost’, a.s. k 31. decembru 2003 iba 9 otvorenych podielovych fondov.
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8. Nova legislativa v roku 2003

Zakon o cennych papieroch bol v priebehu roka 2003 novelizovany dvakrat — prva novela
upresnila niektoré lehoty slivisiace snovym systémom evidencie cennych papierov, druha novela
stivisela s novym zakonom o kol ektivnom investovani.

Pravna Uprava kolektivneho investovania presla v roku 2003 viacerymi zavaznymi zmenami.
Dria 1. januéra 2003 nadobudol Gcinnost’ zakon ¢. 432/2002 Z. z., ktorym sa meni a dopliza zakon ¢.
385/1999 Z. z. o kolektivnom investovani v zneni neskorSich predpisov. D7ia 3. decembra 2003
Narodna rada Sovenske republika prijala novy zakon o kolektivnom investovani, ktorym sa prevzala
do nasho pravneho poriadku nova Uprava fondov kol ektivneho investovania UCITS.

V priebehu roka 2003 bol dalej novelizovany zakon o burze cennych papierov ako i zakon
o dlhopisoch a Ministerstvo financii Sovenske republiky menilo a dopliial o tieZ niektoré vykonavacie
predpisy upravuijlce oblast’ kapitalového trhu.

a) Zakon o cennych papieroch ainvestiénych sluzbach a savisiace predpisy

V roku 2003 bol zékon o cennych papieroch novelizovany zakonom ¢&. 162/2003 Z. z.
ktorym sa meni a dopliia zakon ¢&. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch ainvestiénych sluzbéach
aozmene adoplneni niektorych zakonov (zédkon ocennych papieroch) v zneni neskorSich
predpisov. Touto novelou dodo k zoslladeniu leh6t stvisiacich so zavedenim nového systému
evidencie cennych papierov, hajméa lehoty pre zaciatok vykonavania ¢innosti centralneho depozitara,
lehoty pre vykonavanie prevodov zaknihovanych cennych papierov podl'a nového systému evidencie,
lehoty pre spustenie nového spdsobu zUctovania a vyrovnania burzovych obchodov alehoty pre vznik
tzv. OTC trhu, ktory umoziuje mimoburzové prevody cennych papierov. Novela nadobudla G¢innost’
1. juna 2003.

V roku 2003 bol z&kon o cennych papieroch novelizovany zékonom ¢.594/2003 Z. z.
0 kolektivnom investovani ao zmene adoplneni niektorych zakonov. T&o novela slvisela ngma
S novou pravnou Upravou kolektivneho investovania a nadobudla G¢innost’ 1. januéra 2004.

Ministerstvo financii SR vydalo Vyhlasku Ministerstva financii Slovenskel republiky €.
34/2003 Z. z., ktorou sa meni adopiia vyhlaka Ministerstva financii Slovenskej republiky &.
558/2002 Z. z. ktorou sa ustanovuje rozsah, spésob aterminy predkladania vykazov, hldseni alebo
prehladov z G¢tovneg) evidencie a Statistickej evidencie a ustanovuje obsah, forma, ¢lenenie, terminy
spdsob amiesto predkladania vykazov, hléseni ainych sprdv obchodnika scennymi papiermi
a zahrani¢ného obchodnika s cennymi papiermi. Vyhlaska je G¢inna od 15. februara 2003.

Téato vyhlaska okrem iného stanovila, Ze hldsenia, tykaj Uice sa primeranosti vlastnych zdrojov
amajetkove angazovanosti predkladaj i obchodnici s cennymi papiermi, ktori st bankami v terminoch
aspbsobom ustanovenym v Opatreni Narodng banky Slovenska z 12. decembra 2002 ¢. 6/2002
o primeranosti vlastnych zdrojov financovania bank, G¢innom od 1. januara 2003 (Ozndmenie
ovydani je zverginené v Zbierke zékonov pod ¢. 695/2002 Z.z.) a Opatreni Narodne banky
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Slovenska z12. decembra2002 ¢&. 8/2002 o maetkove] angaZovanosti bank, G¢innom od
1. januara 2003 (Oznamenie o vydani je zverejnené v Zbierke zakonov pod ¢. 697/2002 Z. z.).

b) Zakon o kolektivnom investovani a sivisiace predpisy

Dna 1. janudra 2003 nadobudol G¢innost’ zakon ¢&. 432/2002 Z. z., ktorym sa meni adopiia
zakon o kolektivnom investovani. Tato hovela zakona o kolektivnom investovani sprisnila podmienky
pre udelenie povolenia navznik a ¢innost” spravcovske) spoloénosti a zostladilaich s podmienkami na
vznik acinnost’ ustanovenymi osobitnymi pravnymi predpismi pre iné regulované finan¢né indtitdcie.
Novela tieZ zaviedla intitat predchédzajcich sthlasov aindtitlt pozastavenia vykonu akcionarskych
prv Uradom a ustanovila pravidla pre organizéciu, riadenie avnitornd kontrolu spréavcovske)
spolo¢nosti. Novelou bolo umoZznené vytvaranie osobitnych druhov podielovych fondov,
zameriavgjUcich sa na investovanie do nastrojov penazného trhu ado podielovych listov inych
otvorenych podielovych fondov. Zaroven bola upravena informagna povinnost spravcovskel
spolochosti.

Diiom 1. januéra 2003 nadobudla G¢innost Vyhlaska Ministerstva financii Slovenske)
republiky €. 518/2002 Z. z., ktorou sa ustanovuje spbsob preukazovania splnenia podmienok na
udelenie povolenia na vznik acinnost’ sprévcovske) spolocnosti a Vyhlaska Ministerstva financii
Slovenskej republiky €. 581/2002 Z. z., ktorou sa ustanovuju naleZitosti Ziadosti o udelenie
predchadzajiceho sihlasu podra § 9 ods. 1 z&kona o kolektivnom investovani. Obe vyhlasky boli
zruSené zékonom ¢. 594/2003 Z. z. s (cinnost’'ou od 1. januéra 2004.

Dna 31. decembra 2003 bol uvergineny v Zbierke zékonov zakon ¢. 594/2003 Z. z.
o kolektivnom investovani a o zmene a doplneni niektorych zakonov, ktory nadobudol G¢innost’
1. janudra 2004 svynimkou ustanoveni uvedenych v Cl. VI., ktoré nadobudaju Geinnost diom
nadobudnutia platnosti zmluvy o pristipeni Slovenskej republiky k Eurépske) Unii.

Z&konom sa preberd smernica Rady ¢. 85/611/EHS z 20. decembra 1985 o koordinacii
pravnych aspréavnych predpisov, ktoré sa vztahuji na podniky kolektivheho investovania
v obchodovatel’nych cennych papieroch (UCITS) v zneni smernic ¢. 88/220/EHS, ¢. 95/26/ES, ¢.
2000/64/ES, ¢&. 2001/107/ES a ¢. 2001/108/ES. Posledné dve rozsiahle novelizacie UCITS direktivy
prijaté vo februari 2002 sa tykaju podmienok c¢innosti sprévcovskych spoloc¢nosti a ustanoveni
obmedzenia a rozloZenia rizika spravovanych portfdlii. Z&kon je plne kompatibilny s uvedenymi
smernicami.

Vstupom Slovenskej republiky do EU od 1. mga 2004 je umozneny volny pohyb sluZieb
akapitau g v oblasti kolektivneho investovania. Zahrani ¢né spravcovska spolocnost’ alebo eurdpsky
fond, tzv. UCITS fond (ide o otvoreny systém kolektivneho investovania spiigjtci podmienky vysSie
uvedenych smernic) ma moznost’ pontkat’ na Uzemi Slovenskej republiky svoje podielové listy, resp.
iné cenné papiere obdobné podiel ovym listom len na zaklade ozndamenia Uradu bez potreby povolenia
tgjto ¢innosti zo strany Uradu. Slovenské sprévcovské spoloc¢nosti maji moznost’ veregine ponukat
podielové listy podielovych fondov zodpovedajticich UCITS v &lenskych téatoch EU. Této pravna
Uprava znamena predovdetkym rozsSirenie investiénych moZnosti z dévodu Tl'ahSieho pristupu
k produktom kol ektivneho investovania zahrani ¢nych subjektov kol ektivneho investovania.

Z&on rozSiruje okruh cinnosti, ktoré méze spravcovska spolocnost’ vykonavat'. Okrem
vytvarania a spravovania podielovych fondov, mdze spravcovska spolo¢nost’ vykonavat' na zéklade
povolenia g spravu individudneho portfdlia klienta, poradenski ¢innost’ tykajlcu sa investovania do
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investicnych nastrojov auschovu aspravu podielovych listov acennych papierov vydavanych
zahrani¢nymi subjektmi kolektivneho investovania.

Zé&kon zavadza d’adi informagny dokument podielového fondu — zjednoduSeny predajny
prospekt. Tento dokument mé investorovi podat’ z&kladné informécie o podielovom fonde, ato
v stru¢nej a pre bezného investora zrozumitel’ngj forme.

Zakon zlep3uje postavenie podienika v pripade, ak bude spravcovskl spoloc¢nost’ Zalovar
o nadhradu Skody z dévodu neplnenia alebo nedostatocného plnenia jg povinnosti vyplyvajicich zo
zékona alebo zo Statutu podielového fondu, ato tak, Ze spravcovska spolo¢nost’ ma povinnost’ g ha
zéklade Ziadosti podielnika preukazat’ vynaloZenie odborngj starostlivosti. Ak spravcovska spolo¢nost’
tejto Ziadosti nevyhovie alebo nepreukéZze vynaloZenie odbornej spdsobilosti, predpokladé sa, Ze
nekonala s odbornou starostlivostou.

Spravcovska spoloénost’ uz nemusi mat’ depozitéra, tato povinnost’ zostala iba pre podielovy
fond a vyska odplaty za spravu podielového fondu a za vykon ¢innosti depozitara je uré¢end v Statite
podiel ového fondu.

V slividlosti s prijatim nove) préavneg) Upravy kolektivneho investovania vydalo Ministerstvo
financii Slovenskej republiky tieto vykonavacie predpisy:

Vyhlaska Ministerstva financii Slovenskej republiky €. 611/2003 Z. z. o spdsobe uréenia
hodnoty cennych papierov, nastrojov penazného trhu aderivdtov v majetku v podielovom
fonde,

Vyhlaska Ministerstva financii Slovenskej republiky €. 615/2003 Z. z. o nalezitostiach
Ziadosti o vydanie predchadzajuceho sthlasu Uradu pre finanény trh podla zakona ¢.
594/2003 Z. z. o kolektivnhom investovani a 0 zmene a doplneni niektorych zékonov,

Vyhlaska Ministerstva financii Slovenskeg republiky €. 616/2003 Z. z. o spdsobe
preukazovania splnenia podmienok na udelenie povolenia na vznik a ¢innost’ spravcovske
spolo¢hosti,

Vyhldska Ministerstva financii Slovenskej republiky & 617/2003 Z. z. ovlastnych
zdrojoch spréavcovske spoloc¢nosti aich vypocte.

Z&konom ¢. 594/2003 Z. z. sa zrusili:
zakon €. 385/1999 Z. z. o kolektivhom investovani v zneni neskorSich predpisov,

Vyhladska Ministerstva financii Slovenske republiky €. 25/2000 Z. z. o spdsobe uréenia
hodnoty cennych papierov v majetku v podielovom fonde v zneni vyhla3ky ¢. 286/2001 Z. z.,

Vyhlaska Ministerstva financii Slovenske republiky €. 26/2000 Z. z. o obsahu a sposobe
vykonania odborngj skusky na preukazanie odborne spdsobilosti v oblasti kolektivheho
investovania a o ustanoveni vy3ky Uhrady zajej vykonanie v zneni vyhl&Sky ¢. 170/2001 Z. z.,

Vyhldska Ministerstva financii Slovenskeg republiky €. 518/2002 Z. z., ktorou sa
ustanovuje spdsobe preukazovania spinenia podmienok na udelenie povolenia na vznik
acinnost’ spravcovskej spolocnosti,

Vyhldska Ministerstva financii Slovenske republiky ¢&. 581/2002 Z. z., ktorou sa
ustanovuju nalezitosti Ziadosti o udelenie predchadzajiceho sthlasu podla 8§ 9 ods. 1 zakona
¢. 385/1999 Z. z. o kolektivnom investovani v zneni zékona ¢. 432/2002 Z. z.
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c) Zakon o burze cennych papieroch, zakon o dlhopisoch

v

Zakonom ¢. 594/2003 Z. z. o kolektivnom investovani ao zmene adoplneni niektorych
zékonov bol okrem zékona o cennych papieroch s t¢innost'ou od 1. januara 2004 meneny a doplneny
g zakon €. 429/2002 Z. z. oburze cennych papieroch azakon €. 530/1990 Zb. o dlhopisoch
v zneni neskor Sich predpisov.

d) DalSe predpisy

Ministerstvo financii Slovenskegl republiky vydalo Vyhlasku Ministerstva financii
Slovenskej republiky €. 359/2003 Z. z., ktorou sa meni vyhlaska Ministerstva financii Slovenske
republiky &. 170/2002 Z. z. o vy3ke poplatkov za Gkony Uradu pre finanény trh v zneni neskorSich
predpisov. Vyhlaska nadobudla G¢innost 1. septembra 2003. [Z dévodu legislativnych zmien
tykajcich sa zékona o kolektivnom investovani, zékona ¢. 43/2004 Z. z. o starobnom déchodkovom
sporeni ao zmene adoplneni niektorych zékonov a zékona o burze cennych papierov sa pripravovaa
zmena tejto vyhlasky, ktord bola publikovand pod ¢. 162/2004 Z.z. anadobudla G¢innost dna
1. aprila2004.]

V roku 2003 vysli nasledujlce opatrenia Ministerstva financii Slovenskej republiky, tykajuce
sa postupov Uctovania, resp. podrobnosti Uétovnej zavierky subjektov kapital ového trhu:

Opatrenie Ministerstva financii Slovenskej republiky z 28. aprila 2003 €. 6482/2003-92,
ktorym sa ustanovuju podrobnosti o metédach a postupoch konsolidacie, usporiadani, oznacovani
aobsahovom vymedzeni poloZiek konsolidovang Uctovnej zavierky arozsahu udajov uréenych na
zverginenie z konsolidovangl Ucétovne] zavierky pre banky, obchodnikov scennymi papiermi
aspravcovské spolo¢nosti. Tymto opatrenim sa zruSuje opatrenie Ministerstva financii Slovenskej
republiky z 23. mgja 1994 ¢. 65/252/1994, ktorym sa ustanovuje zostavenie konsolidovangj Uctovne)
z&vierky bank (oznamenie ¢. 216/1994 Z. z.) v zneni opatrenia ¢. 65/300/1995 (oznamenie ¢. 169/1995
Z.2), opatrenia ¢.811/1998-sekr. (oznamenie ¢. 97/1998 Z.z), opatrenia ¢. 2361/2000-92
(oznamenie ¢. 165/2000 Z. z.) a opatrenia ¢. 12920/2001-92 (oznamenie ¢. 372/2001 Z. z.). Opatrenie
nadobudlo G¢innost” 1. juna 2003. Opatrenie je uverginené vo Finan¢nom spravodajcovi ¢. 12/2003.
Oznédmenie o vydani opatrenia je zverejnené v Zbierke zakonov pod ¢. 157/2003 Z. z.

Opatrenie Ministerstva financii Slovenskej republiky zo 17. juna 2003 ¢. 13 593/2003-92,
ktorym sa meni opatrenie Ministerstva financii Slovenskej republiky z 13. novembra 2002 ¢.
20 359/2002-92, ktorym sa ustanovuj U podrobnosti 0 postupoch Gétovaniaardamcovej Uétovne osnove
pre banky, pobocky zahrani¢nych bank, Nérodnd banku Slovenska, Fond ochrany vkladov,
obchodnikov s cennymi papiermi, pobocky zahraniénych obchodnikov s cennymi papiermi, Garan¢ny
fond investicii, spréavcovské spolo¢nosti, pobocky zahrani¢nych sprévcovskych spolocnosti
apodielové fondy (Ozndmenie ¢. 644/2002 Z. z.). Opatrenie nadobudlo G¢innost’ 1. jula 2003.
Opatrenie je uverginené vo Finanénom spravodajcovi ¢. 13/2003. Oznamenie o vydani opatrenia je
zverginené v Zbierke zakonov pod ¢. 224/2003 Z. z.

Narodna banka Slovenska vydala Opatrenie Narodnej banky Slovenska z 12. decembra
2003 €. 9/2003, o predkladani vykazov spravcovskymi spolo¢nostami za jednotlivé podielové fondy
Narodngj banke Slovenska na Statistické Ucely. Opatrenie nadobudlo G¢innost’ 1. januara 2004. Je
uverginené v Ciastke 48/2003 Vestnika Narodnegj banky Slovenska. Oznamenie o vydani opatrenia je
uverejnené v Zbierke zakonov pod ¢. 569/2003 Z. z.



