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Struktara trhu
Or?anizovany primarny trh — ARDAL (SPP,

Sekundarny trh - organizovany - BCPB (akcie,
Elﬁ)dlhoplsy), OTC (regulované aj neregulované

C&S — Centralny depozitar cennych papierov SR
- CDCP (centralny register pre zaknihované a
imobilizované CP, vedenie zoznamov akcionarov
pre listinné CP, vedenie reglstrov emitenta

Dohl'ad — NBS (od januara 2006)

Funkcie kapitalového trhu

Primarny trh
Sekundarny trh




Primarna funkcia trhu

Umiestnovanie emisii akcii a dlhopisov na
kapitalovom trhu.

Ziskavanie kapitalu.
Otvorenie spolo¢nosti verejnosti.

Poskytovanie informacii o aktivitach
spolocnosti.

Zverejnovanie hospodarskych vysledkov.

Sekundarna funkcia trhu

Obchodovanie s akciami, resp. inych CP na
verejnom trhu.

Urcovanie trhovej ceny spoloCnosti na zaklade
hodnoty akcie.

Moznost’ predaja podielu v spolocnosti.
Moznost’ ovladnutia spolocnosti.
Moznost’ investovania do spolocnosti.

BURZA CENNYCH PAPIEROV
Zakladné informacie




Zakon €. 429/2002 Z.z. o burze
cennych papierov v zneni neskorsich
predpisov

ucinny od 1.9.2002

gpravutje podmienky vzniku, postavenie,
cinnost/, skoncenie cinnosti burzy,
obchodovanie s finan¢nymi nastrojmi na
regulovanom trhu burzy a mnohostrannom
obchodnom systéme a dohl'ad nad ¢innostou
burzy a organizovanim mnohostranného
obchodného systému burzy

Predmet €innosti...(1)

organizovanie regulovaného trhu vratane
podmienecného obchodovania pred vydanim CP
a zabezpecovanie s tym suvisiacich ¢innosti
organizovanie mnohostranného obchodného
systému (Multilateral Trading Facility = ,MTF")
organizovanie primarneho trhu ak emitent
sucasne s vydavanim CP alebo inych finanénym
nastrojov Ziada o ich prijatie na trh burzy

Predmet €innosti...(2)

zabezpecovanie suvisiacich ¢innosti (vratane
zabezpecovania zUctovania a vyrovnania
burzovych obchodov a obchodov uzatvorenych
na MTF v stcinnosti s centralnym depozitarom
iné ¢innosti = len ak suvisia s hlavnymi
¢innost'ami, neohrozuju plnenie hlavnych
¢innosti a so siihlasom NBS




Burzové pravidla...(1)

upravuju postup pri organizovani dopytu a
ponuky cennych papierov a inych financnych
nastrojov a podmienky obchodovania na burze
zavazné pre burzu, ¢lenov burzy, emitentov
cennych papierov prijatych na trhy burzy a NBS
burzové pravidla a ich zmeny schval'uje NBS

Burzové pravidla...(2)

Pravidla pre Clenstvo

Pravidla inSpekcie

Pravidla pre prijatie cennych papierov na trhy
burzy

Pravidla obchodovania

Pravidla ucasti burzy a jej ¢lenov na
zabezpecleni z(c¢tovania a vyrovnania burzovych
obchodov

Pravidla garan¢ného fondu

Pravidla MTF

BURZA CENNYCH PAPIEROV
Clenstvo




Opravnenie obchodovat’ na burze

Clen burzy = obchodnik s cennymi papiermi,
banka, spravcovska spoloc¢nost’, zahranicny
obchodnik s cennymi papiermi, zahrani¢na
banka, zahranicna spravcovska spolocnost’ =
ak splnaji podmienky uvedené v Burzovych
pravidlach a burza im ¢lenstvo udeli

Narodna banka Slovenska

Typy ¢lenstva

riadne = bez Casového obmedzenia; riadny

¢len mo6ze obsadzovat’ burzové vybory svojimi

zastupcami, byt tvorcom trhu pre vybrané

gruhy emisii, m6ze uvadzat’ nové emisie na trhy
urzy

docasné — max. na dobu 12 mesiacov, len
jedenkrat, nie banka ani zahrani¢na banka

Zmena clenstva

odstupenie clenstva = odstupenie clenstva
inej pravnickej osobe (odstupit’ mozno len
riadne Clenstvo)

transformacia clenstva = premena
docasného clenstva na riadne, najskor po
uplynuti 6 mesiacov od nadobudnutia Gcinnosti
docCasného Clenstva




Podmienecné obchodovanie

pre CP prijaté na obchodovanie pred ich
vydanim (t.j. pred ich pripisanim na Gcet
majitel'a, klientsky Ucet alebo drzitel'sky Ucet v
centralnom depozitari

vyrovnanie obchodov uzatvorenych v
podmiene¢nom obchodovani = najskor v den
zacatia riadneho obchodovania s CP na burze

ak neddjde k zacatiu riadneho obchodovania s
CP v lehote urcenej burzou, obchody uzavreté
v podmiene¢nom obchodovani sa stanu
neplatnymi

BURZA CENNYCH PAPIEROV
Obchodovanie

Burzové obchody

Burzovy obchod = kipa a predaj cennych papierov
a inych financnych nastrojov na burze

Uéastnici burzového obchodu:
Clenovia burzy




Predmet burzového obchodu

akcie spolocnosti z prvej viny kupdnovej
privatizacie

akcie d'alSich spolocnosti

podielové listy

komunalne obligacie

podnikové dlhopisy

Statne dlhopisy

Statne pokladni¢né poukazky
hypotekarne zalozné listy

Postavenie ¢lena

Clenovia uzatvaraju burzové obchody vzdy
svojim menom a na Ucet svoj alebo na Ucet
tretej osoby (klienta)

¢len musi mat’ burzového makléra, ktory je
Flnomocneny uskutocnovat’ vsetky prikazy
klientov

pri obchodovani maju vSetci Clenovia rovnaké
prava a povinnosti

pri obchodovani musia byt’ vSetkym dostupné v
rovnakom case rovnaké informacie potrebné
pre obchodovanie

Postavenie klienta

Klient nie je stranou burzového obchodu a nie
je v zavazkovom vzt'ahu ani s burzou ani s
protistranou v obchode, ale iba s
obstaravatelom podla kom|5|onarskeJ, resp.
inej zmluvy.

Dodanie CP na majetkovy Ucet klienta v ramci
vyrovnania obchodu zabezpedi burza.

Platbu ceny obchodu a poplatkov burze a CDCP
vykona clen.




Pristup klienta na BCPB

Clen BCPB “—— Clen
BCPB BCPB

Strany burzového obchodu:

[ Len predév?jt’lci a kupujuci 2
? klient IQ ’ klient “

Vystup informacii

Obchodny systém BCPB

SPOTOS - elektronicky obchodny systém ako
sucast’ elektronického burzového systému EBOS
obchodny systém bol vytvoreny Speciélne pre
potreby BCPB

systém ma vytvorené vézby na okolité subjekty
kapitalového trhu

procesy obchodovania bezia na burze (SPOTOS) a
u ¢lena (EBOS II) - spojenie zabezpecuju
komunikacné programy

multimenovy systém

Architektura obchodného systému

BCPB Clen BCPB

cash
trading
% i i
=] derivatives
— . :
] trading
. —O back-
= = office
B =
position
- - monitoring
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centralna databaza centralnej databazy
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Typy burzovych obchodov

Kurzotvorné obchody
modul aukéného obchodovania (MAO)
modul kontinualneho obchodovania (MKO)
modul tvorcov trhu (MTT)

Priame obchody
Repo obchody

MozZnost' realizacie ponuky na prevzatie — VP-obchody

Kurzotvorny obchod

k uzavretiu kurzotvorného obchodu v
obchodnom systéme dochadza medzi
objednavkou na kipu a objednavkou na predaj
proces uzatvarania obchodu sa nazyva parovanie
cena, pri ktorej sa uskutocni sparovanie, je cena
kurzotvorného obchodu

predavajlci a kupujlci sa navzajom nepoznaju
(vynimka MTT)

Parovanie objednavok

modul aukéného obchodovania
modul kontinudlneho obchodovania
modul obchodovania s tvorcami trhu
modul blokového obchodovania




Modul aukéného obchodovania

tzv. fixing

pre kazdu emisiu CP ktora bola predmetom
aspon jednej ponuky, je podla algoritmu
vypocitana jedna aukcna cena, pri ktorej su
uzavreté vsetky obchody

aukéna cena ma hodnotu, ktora zabezpeci
maximalne mnozstvo zobchodovanych CP

parovanie prebieha automaticky, v zavislosti od
aukcnej ceny

doleZity pre tvorbu cenového pasma

Modul kontinualneho obchodovania

prijaté objednavky su spracovavané
priebezne

parovanie prebieha automaticky,
v zavislosti od ceny objednavky
( K>=P, alebo P<=K)
prednost’ ma objednavka s lepSou cenou

pri rovnakej cene ma prednost’ ta, ktord bola
do systému SPOTOSu zadana skor

Modul tvorcov trhu

prijaté objednavky su spracovavané priebezne
tak ako pri module kontinudlneho obchodovania
objednavky na kupu a predaj sa zadavajl v
jednom prikaze

objednavky su zadavané v lotoch

Aktualny pocet emisii v MTT
2 emisie akcii ;
11 emisii dlhopisov (11 SD)




Priame obchody

cena a objem su vopred stanovené dohodou
predavajlci a kupujlci sa navzajom poznajd
burza ich len registruje a zasiela na vyrovnanie
nevztahuju sa zaruky garancného fondu burzy

Repo obchody

poZzicanie cennych papierov za penaznu
hotovost’ na urcité obdobie

jeden repo obchod pozostava v redle z
transakcie a spatnej transakcie

minimalny objem repo obchodu 3.320,-EUR
ukoncenie repo obchodu do 1 roka

rézne sposoby ukoncenia repo obchodu —
uzavretie, rozpad, Ciastocny rozpad

Kurz CP (1)

Dolezity pre ocenovanie.

Kurz = cena 1 kusu CP emisie pre Casovy Usek
Specifikovany pri stanoveni a zverejneni kurzu
na zéklade cien vsetkych platnych
kurzotvornych obchodov uzavretych pocas
tohto ¢asového Useku (zvycajne jeden burzovy
den, kalendarny tyzden, kalendarny mesiac a
pod.)

Cena blokového obchodu, priameho obchodu,
repo obchodu a VP-obchodu nie je kurzom.




Kurz CP (2)

Proti vyhlasenym kurzom CP mozno podat/
namietku do troch dni odo diia nasledujiceho
po ich zverejneni. O namietke rozhodne s
konecnou platnost'ou burza do 3 dni od jej
dorucenia. Ak burza v uvedenej lehote
nerozhodne, plati, Ze namietku prijima.

V pripade, ak burza rozhodne o prijati
namietky, bezodkladne vykona opravu
prislusnych kurzov CP a tdto skutocnost/
zverejni.

Typy kurzov

Priemerny kurz = vaZeny aritmeticky priemer cien za
dany Casovy Usek, alebo stred najlepsej zaverecnej
kotacie (MTT)

Minimalny kurz = najnizSia cena za dany ¢asovy
Usek

Maximalny kurz = najvyssia cena za dany ¢asovy
Usek

Zaverecny kurz = cena posledného kurzotvorného
obchodu za dany ¢asovy Usek

Posledny kurz = posledny zaverecny kurz, ktory bol
pre dany CP urCeny

Burzovy den

Burzovy den je pracovny den, v ktorom mozu
¢lenovia uzatvarat’ obchody v obchodnom
systéme.

Pracovné dni, ktoré nebud( burzovymi driami,
urcuje burza a oznami ich Gcastnikom trhu
najmenej pat’ pracovnych dni vopred.




Fazy burzového dna

8:00 - 10:30 - inicializacia SPOTOSu, priprava -
zadavanie objednavok a prikazov,
preberanie vysledkov

10:30 - 11:00 - aukéné obchodovanie

11:00 - 14:00 - kontinualne a blokové obchodovanie,
obchodovanie s tvorcami trhu

14:10 - 15:10 - dennd uzavierka obchodovania

15:10 - 16:30 - preberanie vysledkov, distribticia
informacii o obchodovani, archivacia

BURZA CENNYCH PAPIEROV
Zuctovanie a vyrovnanie

Moznosti vyrovnania podl'a typu
obchodov

Kurzotvorné obchody
povinné majetkové aj financné vyrovnanie, na
baze DvP (,delivery vs payment™)

Priame a repo obchody
povinné je len majetkové vyrovnanie, financné
volitelne podla prikazu ¢lenov v systéme, t.j.
DvP alebo
FoP (,free of payment")




Termin vyrovnania

T = den uzatvorenia obchodu
SD = dei vyrovnania (settlement day)
finanény zavéazok aj pohl'adavka su splatné v SD

Kurzotvorné obchody
SD = T+3 ... pevne stanoveny pravidlami

Priame a repo obchody

SD je urceny v prikaze ¢lenov v obchodnom systéme
DvP obchody: SD = T+0 ... T+15
FoP obchody: SD = T+0 ... T+15

Sposoby zuctovania - pouzitie

Kurzotvorné obchody
zakladna metdda = netting

Priame a repo obchody
DvP: zakladna metéda pre SD=T+3 obchody je
netting, pre ostatné SD mozno obchod zaradit’
do nettingu na zaklade Ziadosti ¢lena (rovnako
aj vyradit’ z nettingu)
FoP: zakladna metdda pre vsetky SD = gross

Garancny fond

PouZitie v pripade nedostatku finanénych prostriedkov
Clena pri vyrovnani obchodov.

Kryje len riziko nedodania cash vyplyvajlce z
kurzotvornych obchodov.

Pravidelné dopifianie prostriedkov: fixna a variabilna Cast..
6638,78- EUR + % objemu za predchadzajici mesiac




BURZA CENNYCH PAPIEROV
Zverejnovanie informacii

Informacie

Informacie o obchodovani
kurzy, objemy a iné — KURZOVY LISTOK a jeho dodatky
informacie o aktualnych ponukach na prevzatie
indikatory (indexy, indikativna cena dihopisov)
kotdcie tvorcov trhu

Informacie o emitentoch:
financné spravy (ro¢na a polrocna sprava, predbezné
vyhlasenie, VS)
priebezné informécie s vplyvom na obchodovanie (VZ,
dividendy, iné déleZité zmeny v spolo¢nosti, ...)

BURZA CENNYCH PAPIEROV
Kurzové listky




Kurzovy listok - Akcie
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Kurzovy listok - DIhopisy

Dodatok KL - Priame obchody
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Dodatok KL- Sumarne informacie
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