S peniazmi to treba vediet’ Il. b

Pokracovanie rad o zivotnych prioritach, ciefoch a finanénych produktoch.

V poslednom ¢isle sme sa venovali redukcii dlhov a spéosobom akymi ju mézeme
dosiahnut’. Prvy spdsob bol ,rozumné planovanie prijmov a vydavkov“, druhy zase
»restrukturalizacia finanénych nastrojov‘. Vo finanénych cielfoch pokracujeme d'alej.

Nudzovy fond

Nudzovy fond su ,peniaze do zlého
pocasia“. Ma pomdct preklenat
situaciu, ked peniaze potrebujete
okamzite  alebo v priebehu par
tyzdnov, ato,naruku®. Cielnudzového
fondu sa da charakterizovat ako
peniaze pre pripad nahlej krizy,
napriklad pri urgentnej oprave
domu alebo automobilu, resp.
pri strate zamestnania alebo pri
plateni uctov za lekarsky zakrok.

Aka suma by mala byt’ ulozena na nidzovom fonde?

To je velmi individualne. Cim mate nakladnejsi dom alebo &im
drahSie auto pouzivate, tym viac pefazi budete potrebovat. Ak
tuto sumu neviete presne urcit, mozete sa inSpirovat’ vSeobecnym
nazorom finanénych poradcov, Ze nudzovy fond by mal pokryt vas
prijem pocas troch mesiacov.

Peniaze na nudzovy fond mézu byt ulozené v niekolkych typoch
finanénych produktov. Klasickym prikladom je oby€ajny bezny
Ucet, resp. terminovany vklad. V pripade terminovaného vkladu by
vSak lehota viazania nemala prekrocit’ tri mesiace. ModernejSou
alternativou su podielové fondy. Poskytuju vynos porovnatel‘'ny
s vkladmi, resp. vy88i. Z praktickych pri¢in v8ak na nudzovy
fond mézeme vyuzit len pefiazné fondy. Vacésina spravcovskych
spolo¢nosti nam sice umozni vyplatenie penazi do jedného az
dvoch tyzdfiov aj z dlhopisovych a akciovych fondov, ale tam
prichadzame o vstupny poplatok. Ten najma pri akciovych fondoch
nezriedka dosahuje aj 5 %.

Vytvaranie a pouzivanie nudzového fondu ma niekolko
zakladnych pravidiel, ktoré je dobré respektovat’:

» Skuste si najprv odhadnut, kolko penazi by ste potrebovali na
nahle a nevyhnutné opravy vdome (poskodenie strechy, vymena
kotla) alebo vacsiu opravu auta. Ak tdto sumu neviete urcit, to
ni¢, riadte sa pravidlom o trojmesac¢nom prijme.

» Ak zistite, Ze mate malo penazi, Ziadna panika, nudzovy fond
mbzZete vytvarat postupne. Pokial nebudete mat absolutnu
smolu, mbézete ho potrebovat aZz o rok, dva &i dokonca aj
neskor.

» Nesnazte sa dosiahnut z nudzového fondu kapitalovy zisk.
Hlavnym ucelom fondu je rychly pristup k peniazom, o sa
spravidla vylu€uje s vysokym zhodnotenim.

» Nikdy nenacierajte do nudzového fondu, pokial to nie je naozaj
nutné. Lahky pristup k peniazom zvadza k fahkému vyberu.
VlozZit peniaze spét je spravidla omnoho tazsie.

Zabezpecenie vzdelania pre deti

Zakladna poucka ekondmie znie, Ze ,neexistuje obed zadarmo®.
Ak vam ta ¢i ona vlada tvrdi, Zze zabezpedi bezplatné vzdelanie,
klame. Po prvé, musite ratat so Zivotnymi nakladmi vasho
potomka v cudzom meste alebo krajine. Po druhé, aj skriptéd a
knihy Cosi stoja. Po tretie, naozaj kvalitné vzdelanie na slovenskej
univerzite dnes uz len tazko ziskate, iba titul, ktory bude mat za
chvilu skoro kazdy. V rebric¢koch svetovych univerzit sa do prvej
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tisicky nedostala ani jedna slovenska. Alternativou je teda aspon
kratkodoby Studijny pobyt v zahranici, ktory, samozrejme, nie je
zadarmo. Vzdelanie je kapital, a tak treba k nemu aj pristupovat.

Postavte si finan€ny ciel’

Zabezpecit pre svoje dieta také kvalitné vzdelanie, ktoré mu ufahci
cestu zivotom.

Volba finanénych produktov na zabezpecCenie vzdelania vasho
dietata v podstate zavisi od uvazovanej dizky sporenia. Ak
so sporenim zacénete na zakladnej Skole, dobrou alternativou
budu akciové podielové fondy. Su sice pomerne rizikové, ale
ak Cas sporenia presiahne 10 rokov, mate Statisticky slusnu
Sancu na solidny vynos. Ku koncu akumulaéného obdobia je
vhodné rebalansovat' portfélio v prospech dlhopisovych fondov.
Ak ste konzervativnejsi, zvolte poistny produkt zamerany bud
na Stipendijné poistenie alebo detské (mladeznicke) sporenie.
Takéto produkty ponuka viacero poistovni. Sporenie je uréené na
financovanie bud stredoskolského alebo vysokoskolského Studia.
Podla toho sa plati ro¢né poistné a ur€uje sa ¢as vyplaty Stipendia.
Poistenie v prospech dietata moze uzavriet rodi€ alebo ina dospela
osoba. Poistovne su pri konstrukcii Stipendijnych produktov dost
flexibilné. Poistenec si m6ze zvolit medzi jednorazovou vyplatou
poistného alebo pravidelnou vyplatou Stipendia. Vyplata Stipendia
pocas dohodnutého obdobia napriklad nie je podmienena Studiom
dietata, a aj ked dieta neStuduje alebo studium ukonéi predCasne,
mdbze aj nadalej pokraCovat v poisteni a dostavat rentu. Vyplatu
Stipendia je mozné odlozit do prijatia na Skolu o niekolko rokov,
pricom sa vySka Stipendia primerane zvysi. VacSina takychto
poistiek eSte obsahuje aj urazové pripoistenie dietata, resp.
oslobodenie od platenia poistného a pri pred€asnom umrti alebo
invalidite rodi¢a poisteného dietata.

Kym sa rozhodnete, ako a kolko budete sporit’ na vzdelanie
vasho diet’'at’a, skuste zvazit’ tieto okolnosti:

» Zacnite sporit’ v€as. Cim skor zaénete, tym menS$ie budu ro€né
naklady na sporenie, a tym vacsi bude aj potencialny vynos
z ulozenych penazi. Ak mate dost €asu, nebojte sa ist aj do
rizikovejSich produktov.

»

v

Nepodceriujte naklady na vzdelanie a nespoliehajte sa, Ze
vase dieta dostane kvalitné vzdelanie na Slovensku a navySe
zadarmo. Ak to bude mozné, snazte sa, aby vaSe dieta mohlo
Studovat aspon jeden semester v zahrani¢i a finan¢ne mu na to
prispejte.

»

¥

Hoci su naklady na zivot a Studium u nas aj v zahranici vysoke,
daju sa aspon Ciastocne rieSit Stipendiom. Skuste sa poradit' s
vedenim Skoly, aké Stipendia by pre vase dieta prichadzali do
Gvahy. Dal$ou alternativou st $tudentské pozicky.

»

¥

Velku Cast nakladov budete musiet zaplatit tak ¢i tak osobne.
Vyberte si taky finanény produkt, ktory vam umozni vyber penazi
v tom Case, ked ich budete potrebovat. NajnakladnejSi bude
prvy rok na vysokej Skole, kedy by sa vasSe dieta malo sustredit
len na Studium. Neskoér je uz pre vase dieta vhodny aj subezny
pracovny pomer na skrateny uUvazok alebo brigada. Dieta sa
nauci viac si vazit peniaze, ktoré samo zarobi.

Ing. Vladimir Balaz
Prognosticky ustav SAV
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Stvrtrogny informaény spravodaj pre klientov a partnerov spoloénosti SEVISBROKERS FINANCE

Aktuality

SEVISBROKERS FINANCE v tychto ditoch realizuje vyznamny obchodny pripad. Pre tispe$ni slovensku spoloénost’ Zeleziarne
Podbrezova a.s. zabezpecujeme cely proces zmeny podoby a formy vSetkych akcii vydanych spoloénost'ou. Konkrétne sa jedna
0 zmenu podoby zo zaknihovanych akcii na dorucitela na listinné akcie na meno, v celkovom pocte 2 384 135 kusov v menovitej hodnote
jednej akcie 1 000 Sk. Zmene podoby akcii predchadzalo ukonéenie obchodovania so v§etkymi akciami vydanymi touto spolo¢nostou na
Burze cennych papierov v Bratislave a.s.

Vyznamna spolupraca so Zeleziarhami Podbrezova

Hutnicka spolognost, Zeleziarne Podbrezova a.s., ktora vznikla pred 15 rokmi, uz 12 rokov Gspesne hospodari so ziskom. Za rok 2006
dosiahla Cisty zisk vySe 846 miliénov Sk. Vlani dodali podbrezovski hutnici zakaznikom vyrobky a sluzby za 8,194 miliardy Sk, ¢o
znamenalo medziro¢né zvysenie o 5,8 %. Viac ako 86 % vyrobkov expedovali do zahranicia. Spolo¢nost kazdoro¢ne vyplaca svojim
akcionarom dividendy, pricom za rok 2006 je vyska dividend 100,- Sk za akciu. Tato prosperujuca slovenska spolo¢nost zamestnava

3 800 ludi a spolu s niekolkymi dcérskymi spoloénostami, najma v Ceskej republike, ma vyse 8 000 zamestnancov.

Zeleziarne Podbrezova a.s. sa rozhodli pre spolupracu s nasou spoloénostou z dévodu dlhoroénych dobrych vzajomnych vztahov a
spokojnostou s nasimi sluzbami. Pri ich rozhodovani zohral délezitu ulohu aj fakt, ze SEVISBROKERS FINANCE ma s realizaciou

sluzieb takéhoto typu najvacsie skusenosti na Slovensku.

Ktory datum je ten spravny?

V minulom roku sme na strankach
Newslettra  pisali o v su€asnosti
platnych pravidlach pri zdahovani
cennych papierov. Stale plati:

» 19% rovna dan pre cenné papiere
nadobudnuté od1.1.2004 . Nezdariuje
sa len vynos do vySky patnasobku
zivotného minima platného v danom
zdanovacom obdobi.

» vzmysle prechodnych ustanoveni
(8§52 odst.20) zakona o dani z prijmov
nepodliehaju vynosy z predaja
cennych papierov nadobudnutych do 31.12.2003 dani z prijmov,
ak su drzané viac ako tri roky. To znamena, Ze v suc¢asnosti
ziadne vynosy z predaja cennych papierov nadobudnutych
do 31.12.2003 nepodliehaju dani z prijmov.

Takto jednoducho sa to da povedat vtedy, ked sa s predmetnymi
cennymi papiermi ni¢ nedeje, t.j. nemeni sa ich podoba, forma,
menovitd hodnota, emitent apod. KedZe sa v praxi Casto
stretavame s pripadmi premeny podoby a formy cenného papiera,
menovitej hodnoty cenného papiera, zmeny emitenta (napr. pri
zlu€eni, rozdeleni alebo splynuti spolo¢nosti), je namieste otazka:
Ako sa uvedené zmeny cenného papiera spravaju danovo
z hladiska drzby cenného papiera a jeho nadobudnutia pred
1.1.2004?

Podla nasho nézoru vy$sie uvedené zmeny nemézu mat dariovy
dopad. Znamena to, Ze ak sa aj zmenili parametre cenného
papiera (vratane zmeny emitenta), na termine jeho nadobudnutia
to ni¢ nemeni. KedZe je nasim zaujmom zmenit nazor na fakt,
poZiadali sme preto o poskytnutie odbornej informacie k uvedenej
problematike dariové riaditelstvo.

Uvadzame dva priklady, ku ktorym sme dostali pisomné
vyjadrenie danového riaditel'stva:

1. Fyzickd osoba obstarala pred 31.12.2003 akcie spolo¢nosti
(emitenta). V Case obstarania to boli zaknihované cenné
papiere, s pridelenym ISIN-om. Nominalna hodnota akcie bola
1 000 Sk/ks a pocet akcii vlastnenych danou fyzickou osobou
bol 1 000 ks. V roku 2006 bolo na valnom zhromazdeni emitenta
rozhodnuté o zmene podoby a formy akcii. Od roku 2006
fyzicka osoba vlastni listinné cenné papiere - akcie (s novym
evidenénym cislom) v poc¢te 1 000 ks v nominalnej hodnote
1 000 Sk/ks. Fyzicka osoba vlastni cenny papier vydany
vroku 2006, ale vskutocénosti ho obstarala pred
31.12.2003.

2. Fyzicka osoba obstarala pred 31.12.2003 akcie spolo¢nosti
(emitenta). V Case obstarania to boli zaknihované cenné
papiere, s pridelenym ISIN-om. Nominalna hodnota akcie bola 1
000 Sk/ks a pocet akcii vlastnenych danou fyzickou osobou bol
1 000 ks. V roku 2006 bolo na valnom zhromazdeni emitenta
rozhodnuté o zmene podoby a formy akcii, ako aj o zmene
nominalnej hodnoty. Od roku 2006 fyzicka osoba vlastni listinny
cenny papier — akciu (s novym evidenénym c&islom) 1 ks akcie
v nominalnej hodnote 1 000 000 Sk/ks. Fyzicka osoba vlastni
cenny papier vydany vroku 2006, ale v skutoénosti ho
obstarala pred 31.12.2003.

Darnové riaditel'stvo potvrdilo nas nazor, ze v tychto pripadoch
sa za datum obstarania povazuje datum obstarania pévodnej
zaknihovanej akcie, a ak tato bola obstarana pred 1.1.2004
plati pre jej drzitel'a, Zze pri predaji listinnej akcie v su¢asnosti
je prijem z neho prijmom od dane oslobodenym.

Ing. Danica Michalkova
finanény manazér
041/5078 743




Investiény (informaény) paradox

Cim viac ludi veri v nejaky vyvoj na burze, tym istejSie je, ze nastane pravy opak.

Finanéné trhy su nevyspytatel'né, nepodliehajiice logike a dokonca ¢asto akoby uz ani ekonomickym analyzam,
riadia sa tedriou chaosu a nie je mozné s urcitost'ou predpovedat’ skoro ni¢.

Trhy su totiz hlavne o naladach a psychike vsSetkych
zucastnenych. Je to neustaly boj dvoch taborov, kde jedni
chcu, aby cena iSla hore a oznacuju sa ako byci a ti druhi zasa
chcu opak, aby iSla dole a volame ich medvede. V kazdom
momente je tento boj akoby vyrovnany (inak by sa trh zosypal
a urovanie trhovej ceny by bolo nemozné), no uc€astnici trhov
menia nalady a svoje postavenie v tychto dvoch tdboroch a z byka
sa v momente stane medved alebo naopak. Toto preskupovanie
taborov, samozrejme, meni rozlozenie sil a nasledkom toho je
potom pohyb ceny.

Deje sa tak na zaklade novych informacii, fundamentalnych
¢i technickych analyz, zverejnenych vysledkov hospodarenia
podnikov, &i celej ekonomiky. Vplyv ma aj sila meny, stupen rizika,
Ci dalSie dblezité ¢i nenapadné skutoCnosti, ako su udalosti vo
svete, zemetrasenia, utoky teroristov, ceny komodit ako zlato &i
ropa, vyhlasenia politikov, médii, celebrit. Toto vSetko a mnozstvo
dalSich veci ma dopad na ucastnikov trhov a na to, &i rozSiria rady
bykov alebo medvedov.

Ak napr. nejaka spoloc¢nost zverejni udaje, Ze za posledné
sledované obdobie sa zvySil je zisk 0 50% a trzby rastli o 30%,
mnohi investori sa stant bykmi a kupuju akcie tejto_spolocnosti.
Ma to logiku, oéakavania do budtcnosti st velké a tieto ocakavania
by sa mali preniest do rastucej ceny. Ak si vSak ini investori daju
dokopy tieto zverejnené udaje s dalSimi, napr. Ze dana spolo¢nost
vynaloZzila vaésinu ziskov do novych projektov, kde nie je zarucena
navratnost' investicii, stant sa z nich medvede a predavaju.
Vysledkom boja takto vzniknutych taborov bykov a medvedov
mobze byt kludne pokles ceny tejto akcie aj o 20% za kratku dobu.
Medvede sa teSia, byci sa ¢uduju a trpia. Dnes. Zajtra to méze byt
prave naopak.

Ak ja alebo hociktory drobny investor zmenime naladu a tabor,
ni¢ sa nedeje. Sme len kvapkou v mori, obrazne povedané len
peSiakom v miliénovej armade. AvSak, ked to spravia ti velki,
vyvoleni, generali, tvorcovia trhu, s cenou to urc€ite pohne. Vtedy
treba byt otoceny tym spravnym smerom (,rozumej s vacsou
armadou za chrbtom*) a nasledovat trend.

Co teda najviac meni spravanie investorov ?

Hovori sa, ze zijeme v informacnych ¢asoch, v €éasoch, kedy
informacie maju cenu zlata. Urcite sa to tyka informacii, ktoré
su pravdivé a Cerstvé. A urcite sa to tyka tych informacii, ktoré
ovplyviuju vyvoj na svetovych trhoch ¢i burzach. Informacie sa uz
nesiria rychlostou kona, ani lietadla, dokonca uz ani teleféonu. Dnes,
v ére absolutnej globalizcie, je cely svet prepojeny elektronicky.
V tu istu sekundu sa vsetci investori sveta dozvedia délezitu
informaciu a zavisi len od ich rychlosti, ako si tu informaciu
vyhodnotia a ako rychlo zareaguju. Byt medzi prvymi znamena
mat" vyhodu. Na rad preto prichadzaju pocitatové programy
a automatizované obchodné systémy. Tie su schopné informacie
vyhodnotit, urobit za ¢loveka rozhodnutie a zadat’ pokyny — vSetko
v stotinach sekund. Cas su predsa peniaze. Najdu sa v$ak aj taki
(,podvodnici®), ktori ti vyhodu chcu za kazdu cenu. Napr. taki
hackeri sa snazia ,zastavit’ ¢as“. Nie ten realny, ale vdaka svojim
programom a implantovanym virom chcu na par sekund zmrazit
obchodné systémy. Pre€o? Ich snaha je jasna - ak vedia, ze
nejaka informacia by mohla mat napr. pozitivny vplyv na nejaky trh,
predbehnu sa, v klude zadaju pokyn na nakup ako prvi, a potom
uz len pozeraju, ako ini zadavaju svoje pokyny na nakup, ale za

stale vysSiu a vySSiu cenu a im rastie zisk. Podvod? Utépia? Je
to ako ked Cakéate niekolko hodin v dlhom rade na listky svojej
oblubenej kapely a ostalo uz len par listkov. Zrazu niekto pride,
bez Cakania sa postavi pred pokladrfiu a vykupi vSetky volné listky,
vam neostava ni¢ iné len odist alebo si kupit listok od dotyéného
za omnoho vysSiu cenu. Tento priklad, samozrejme, nie je dblezity,
ale ak uvazujete stat’ sa investorom na svetovych burzach, je dobré
vediet, kto vSetko je na druhej strane a hra proti vam.

Dnes teda uz nie je problém (pre profesionalnych investorov)
predat’ v sekunde akcie napr. na newyorskej burze a ziskané
peniaze pouzit'v dalSej sekunde na nakup akcii na londynskej
burze. Dnes nie je problém ziskavat pravdivé a Cerstvé informacie
z celého sveta .v sekundach, byt schopny ich zanalyzovat,
vyhodnotit' a rozhodnut” sa: Dnes sa vytvara zdanie, Zze vdaka
informacnym technolégiam mame vSetko pod kontrolou. Pravdou
v8ak mozno je, ze prave,vdaka informatizacii a automatizacii
vSetkého mame toho pod kontrolou ¢oraz mene;j.

Nastastie, tak ako priroda ma svoje obranné mechanizmy a vzdy,
ked mame pocit, ze my sme panmi tohto sveta, tak nam dokaze
opak, tak aj diktat v fudskej spolo¢nosti v akejkolvek podobe skor
¢i neskér narazi na ,nie¢o omnoho délezitejSie“ a rozpadne sa ako
prach. A ako je to s informaénym diktatom? Cim viac informacii
as vacsou frekvenciou zasahuje do diania na svetovych
trhoch, zakonite, tym mensia je ich doélezitost’ a doba vplyvu
na trh. Ak v minulosti bolo délezitych, povedzme, pat informacii
za mesiac pre vyvoj nejakého trhu, tak sa cely mesiac tazilo prave
z tych piatich informacii a mali velku vahu na vyvoj ceny daného
trhu. Dnes sme ,kfmeni* kazdu chvilu ,délezitymi“ informaciami
aich ucinnost je Casto iba niekolko minut. Potom je uZ tato
informacia stara a ¢aka sa na novu. A k tomu sa pripaja este nieco,
¢o som nazval Investicny (informacny) paradox. Paradox, kedy
vSetko funguje naopak. Pre¢o? V tej snahe byt prvy sa investori
uz nesustreduju na obsah informacii, ale na ich predpovede. To
Cakanie a predpoklad ako to dopadne ma v sucasnosti akoby
vacsi vplyv nez samotny obsah informacii. Vysledky su uz davno
na zaklade predpovedi zahrnuté v cenach a samotné zverejnenie
informacie uz nema taku vahu. Preto €asto vidime, Ze po dobrych
spravach ceny klesaju a po zlych spravach paradoxne stupaju.
To, €o ovplyvriuje vyvoj uz nie su informacie, ale ich predpovede,
no a tie su viac o emdciach a psychike. Nam potom neostava ni¢
iné, iba neveriacky krutit hlavou a za¢at uvazovat, ¢o je naozaj (v
zivote) dolezité a ¢o len budi zdanie dblezitosti.

Investovanie je tazky a tvrdy
biznis. Pri investovani uz davno
nie je dolezité, ¢i ste si informacie
zanalyzovali spravne a¢i trhova
cena zodpoveda vami vypocitanej
férovej cene. Era klasického
fundamentalneho nazerania na
fungovanie trhov prevdepodobne
kong¢i.  Vdaka informa¢nému
diktatu prichadza éra technického
obchodovania a »psycho-
diagnostickych® vplyvov na trhy.

RNDr. Peter Karailiev
portfélio manazér
041/5078 720

Nové upravy zakona o cennych papieroch

Pohlad pravnika

Od zaciatku roka sme zamerali nasSu pozornost’ v rubrike ,,Pohlad pravnika“ najma na Zakon o cennych papieroch
a jeho zmeny. Vo februari ste si mohli precitat’ o povinnej ponuke na prevzatie a vyhlaseni squeeze-out, ¢i sell out.
V mdji sme upozoriiovali na zmeny registracie zalozného prava a definicie emisie cennych papierov. Posledna
novela tohto zakona €. 209/2007 Z. z. nadobudne uUéinnost’ v prevaznej miere od 1.11.2007, avSak niektoré ¢asti sa
stali uéinnymi uz od 1.5.2007. Poznate vplyv tychto zmien na vas a vase podnikanie?

Poslednd novela zakona o
cennych papieroch zmenila aj
Zakon o burze cennych papierov
€.429/2002 Z .z.

Tym akcionarom, ktori vlastnia
akcie prijaté na burzu, vznikla
podla prechodnych ustanoveni (§
68c 0ds.3) povinnost’ oznamit’
emitentovi akcii prijatych na
burzu do 1.8.2007 vysku svojich
hlasovacich prav u emitenta
avySku svojho podielu na
zakladnom imani emitenta. A to vtedy, ak ich podiel dosiahol,
presiahol alebo klesol pod limity 5%, 10%, 15%, 20%, 25%,
30%, 50% a 75% a zaroven do 20.7.2007 nepodali oznamenie
obsahujuce rovnaké informacie.

Zoznam akcionarov ’

Tou istou novelou zakona o cennych papieroch bolo prijaté
nové ustanovenie (§ 107 ako ods.12), na zaklade ktorého si
moze ziadatel od Centralneho depozitara cennych papierov
SR, a.s. (d'alej len ,,CDCP SR*) vyziadat’' zoznam akcionarov
takého emitenta, ktorého akcie su prijaté na regulovany trh
(kotovany trh burzy alebo regulovany volny trh burzy). Zoznam
bude obsahovat mena tych akcionarov, ktorych podiel na
zakladnom imani a hlasovacich pravach predstavuje 5% a viac.

KedZze zakon neuvadza, kto sa mysli ziadatelom, treba vychadzat
z toho, ze otento zoznam mébze poziadat kazda fyzicka alebo
pravnicka osoba. Otazna je povinnost CDCP SR tuto poziadavku
splnit, kedZe z&kon hovori o tom, Zze ,méze“ uvedeny zoznam
vydat a nie, Ze ho ,vyda“.

“Staré"” ucty majitelov cennych papierov v CDCP SR

Novy § 164a zakona o cennych papieroch rieSi moznosti
vysporiadania ,starych” u¢tov majitelov cennych papierov v CDCP
SR, ktoré pred tym viedlo Stredisko cennych papierov. Na tieto
ucty nie je mozné pripisovat ziadne cenné papiere aje mozné
vykonat' len operaciu na tarchu takéhoto uctu. Oznacenie uctu

Technicka analyza

Technicka analyza pozostava z analyzy grafov akcii a z analyzy

technickych indikatorov (pasmova analyza, oscilatory, cenovo
objemové a objemové indikatory, ...), ktoré na zaklade vyvoja
cien a objemov obchodov v minulosti predpovedaju odhad vyvoja
buducej ceny akcie.

Zahranicéné fondy vo vyhode

zacina ¢islom ,7“. Novela umoznila v buduicnosti pripisovanie
cennych papierov aj v prospech tychto ,starych® uctov, ale
len za podmienky, ze tuto skuto¢nost’ upravi prevadzkovy
poriadok CDCP SR, ktorého znenie schvaluje Narodna banka
Slovenska.

Novela taktiez uvazuje o dvoch spdsoboch vycistenia ,starych®
uctov. Bud CDCP SR precisluje vSetky ucty a zverejni o tom
oznam v periodickej tlaci uverejfiujucej burzové spravy, alebo zriadi
majitefom starych uctov nové ucty majitela cennych papierov a na
ne presunie vSetky cenné papiere zo starych uctov a oznami to
v tlaCi podobne ako v prvom pripade. Presunom cennych papierov
na nové ucéty majiteflov cennych papierov ,stary” Gcet zanika.
Predpokladom niektorého z uvedenych krokov je opat zmena
prevadzkového poriadku CDCP SR, ktort musi schvalit Narodna
banka Slovenska.

! Squeeze-out

Poslednymi zmenami, na ktoré by sme radi upozornili, je dodatocna
uprava podmienok vykonania prava vykupu (squeeze-out) podla
zakona o cennych papieroch. Uprava sa tykala §118 g ods.5, ktory
stanovuje tvorbu ceny do povinnejponuky pre pripad, Ze navrhovatefl
povinnej ponuky na prevzatie planuje nasledne vyhlasit squeeze-
out. V takom pripade musi byt cena do povinnej ponuky na
prevzatie uréena aj podla znaleckého posudku vypracovaného
dvoma metédami (majetkovou a podnikatel'skou metédou)
a do uvahy sa vezme vysSia hodnota. Pri stanoveni ceny pre
squeeze-out sa potom méze ako primerané protiplnenie pouzit
cena z tejto povinnej ponuky na prevzatie.

Nakoniec doslo aj k jednej praktickej Uprave v § 118i 0ds.9. Ked
bude navrhovatel pri squeeze-out Ziadat od akcionarov prevod
akcii na zaklade sudneho rozhodnutia, bude podavat voci vSetkym
akcionarom, ktori jeho ponuku neprijali, len jednu Zalobu. Tato
Uprava bola viac ako potrebna, pretoze inak by realizacia squeeze-
out bola neefektivna tak pre navrhovatela, ako aj pre sudy.

Mgr. Danica Kozékova
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041/5078 744

Jej cielom je zmerat tzv. vnutorni hodnotu akcie pomocou
analyzy finanénych sprav danej firmy a celkového ekonomického
prostredia krajiny (inflacia, menovy kurz, urokové sadzby,...). Ak
je vnutorna hodnota nizSia ako trhova cena akcie, povazuje sa
akcia za podhodnotenu a je predpoklad poklesu jej ceny.

Informujeme

Fundamentalna analyza

Od 1.4.2007 sa vynosy z predaja podielovych fondov zdariuju zrazkovou danou. Tyka sa to vSak len slovenskych podielovych fondov. Ak
ide o zahrani¢ny podielovy fond - jedna sa o prijmy plynuce zo zdrojov v zahranici, teda zrazka dane sa neuskuto¢ni, ale klient si tento
prijem z vyplatenia podielového listu zahrnie do svojho zakladu dane v dafiovom priznani.




