11. Burzové a mimoburzové trhy. Burzovy trh a jeho regulicia. Burzovy systém. Obchodny systém
birz. Druhy burzovych obchodov. Vysporiadanie burzovych obchodov. Mimoburzové trhy.
Burza CP Bratislava.

BURZOVY TRH A JEHO REGULACIA
Burza je trhom tovarov ako kazdy iny trh, ale ma svoje $pecifika:
- na vykondvanie obchodov na burze treba zvlastne povolenie,
- druhy obchodov st presne uréené,
- tovar musi byt schvaleny vedenim burzy,
- obchoduje sa s ur¢itym mnozstvom,
- Cas a miesto sU presne uréené burzovymi organmi,
- existuje flexibilita cien, mnozstva, P, D.
- obchoduje sa so zastupitelnym tovarom.
- tovar, ktory je predmetom obchodu, nie je fyzicky pritomny.

Burzovy trh - charakter obojstrannej aukcie, priCom existuje flexibilita ponuky, dopytu icien. Tymito
znakmi sa podstatnym spésobom lisi od konvenc¢nych obchodov alebo jednostrannych aukcii.

Konvenény obchod - predavajuci stanovi cenu, kupujuci kupi viac, menej alebo ni¢, rozhoduje sa podl'a
ceny alebo hl'ada vyhodnejsiu cenu. Cena je v podstate fixnd, mnoZstvo sa prisposobuje.

Jednostranna aukcia - predavajuci disponuje fixnym mnozstvom, kupujuci pontka alebo preplaca inych
kupujtcich. Fixné mnozstvo, cena sa prisposobuje.

Burza - predavajuci je flexibilny, moéze predavat’ aj pod cenu a méze byt aj kupujici. Kupujuci je tiez
flexibilny, méze ponukat, preplacat, predavat’. Je sucast’ trhov, ale podlicha Statnej regulacii. Ponukaju
zabezpecenie likvidity investiénych in$trumentov a ich ocefiovanie.

Zlaté burzové pravidlo: Kto ma peniazi malo, alebo t'azko zarobené, nech na burzu nechodi, rovnako nie
ten, kto ma slabé nervy a kto pri sebemensom poklesu nemdze spat’. Burzian si musi zvyknut’ nielen I'ahko
zarobit’ ale i 'ahko stracat’...

Burza CP

Instituciondlna forma kapitalového trhu. Specialny druh trhu, kde predmetom obchodovania si CP.

Ststredi sa P a D po cennych papieroch (vecna koncentracia), pricom P a D je koncentrovana na presne
uréenom mieste alebo v danom pocitacovom systéme (miestna koncentracia) a ponuka a dopyt sa realizujt
medzi profesionalne uréenymi soobami (osobna koncentracia).

V obdobi vzniku trhovej ekonomiky bola burza CP jednym z hlavnych ¢initelov povodnej akumulacie

kapitalu, pretoze:

- burzové obchody boli spojené srastom Statnych dlhov, ktoré sluzili ako 1 zhl. nastrojov povodne
akumulacie kapitalu

- burzovy obchod s CP umoziovat’ velkym podnikatel'om dosahovat’ vel'ké zisky a ty potom investovat’ do
rozvoja svojej firmy

Funkcie burzy CP — barometer ekonomiky:
- obchodna * - umoznuje vlastnikom vol'nych finan¢nych prostriedkov investovat’ do CP a sucasne
im zaist'uje transformaciu financnych investicii v likvidnych prostriedkoch.
- alokacna: ak ma charakter primarneho trhu
- cenotvorna: vyrovnava sa P a D, burza prispieva k ocenovaniu kapitalu
- Spekulacna: objektom Spekulacie su akcie. Je to podnikatel'skd Cinnost, zalozena na zvazeni
urcitych okolnosti, ktoré spdsobuju zmeny trhovych cien akcii.

- hlboky: T'ahké odhalit’ nakupné a predajné prikazy nad / pod beznu transakénti cenu

- Siroky: s vel'kym objemom obchodov

- pruzny: okamzite, ked’ sa zmeni trhova cena, zmenia sa prikazy

- tenky: bez vyraznejSej zmeny trhovej ceny moze byt absorbovany maly objem transakcii



V burzovnictve kazdej krajiny existuja urcité rozdiele, ktoré sa prejavuju hlavne v:
- pocet burz,
- typy burz,
- pravne organy burzy
- sposob regulécie,
- zaclenenie burz financial futures a opénych burz do burzového systému.

Vsade su burzy regulované §tatom, len metody a ciele sa lisia.
Regulacia - NH zaujmy, zaujmy investorského publika, dodrzanie burzového zakonodarstva. Federacia
burz ES

BURZOVY SYSTEM
= suhrn jednotlivych burzovych prvkov a ich vzédjomnych vézieb. Zakladné prvky:
- burzové publikum
- burzové prikazy
- predmet obchodov
- Standard obch. mnozstva
- obchodny systém
- druhy burzovych obchodov
- vysporiadanie burz. obchodov
- burzové informacie

Burzové publikum: Burza CP nie je volne pristupny trh. Pristup na fiu maji len vybrané osoby alebo
institiicie. Prostrednictvom stanovenych osob alebo institucii v§ak mozu na tomto trhu obchodovat’ vsetci
zaujemci.

Rozdelujeme ich na:

* priami ucastnici: - na vlastny cet - na cudzi ucet + burzovi obchodnici - zastupcovia ¢lenskych firiem
(Siroka Skala sluzieb - poradenstvo, sprava, uschova, predajné prikazy).

Maju aj vlastné obchody, nie len pre klientov, vyssiu likvidita trhov.

Clenstvo:
a) verejno-pravna - splnit’ poziadavky;
b) stkromnd - kupit kreslo na aukcii. + burzovi sprostredkovatelia - sprostredkovatel'ska a
kurzotvorna uloha (uréuju bankovy kurz).

Pasivni su na eur. burzach a si menovani burzou. Na anglosaskych su sprostredkovatelia ako tvorcovia
trhu, oznamuju kipne a predajné ceny, za ktoré su ochotni kupit’ / predat’ CP.

Aktivni:  a) brokeri - uzatvdaraji obchody na cudzi ucet,
b) dealeri - na vlastny ucet

* pepriami ucastnici - investori, ktori chcu kupit’ / predat’ CP, nemaju fyzicky pristup na burzu, ale
vyuzivaju sluzby investorov

Burzové prikazy - prikaz udel'uje klient svojej firme s CP alebo banke, na kipu alebo predaj CP osobne
pri prepazke firmy CP, kde klient vyplni svoj prikaz, alebo listom - pisomne, alebo elektronicky, faxom,
telefonom.

NaleZitosti burzového prikazu, aby bol platny:
- kupa alebo predaj
- mnozstvo CP
- presna charakteristika CP vratane identifikacného ¢isla
- cenova poziadavka
- platnost prikazu
- druh obchodu - promptny, terminovy
- (islo penazného konta a konta CP



Prikazy 7 hPadiska cenovych limitov:

¢ nelimitované prikazy- ¢o najlepsie, Co najlacnejsie, klient zaviaze obchodnika na dosiahnutie
presne urceného kurzu, obchodnik ma obhajovat’ klientove zaujmy

e limitované prikazy- stanovena najvyssia kipna a najnizSia predajna cena. Ak sa obchodnik do
limitu nevojde, musi rozdiel uhradit’.

e prikazy obmedzujuce stratu (stop-loss order) - znizenie rizika kurzovych strat. Obchodnik s
klientom dohodne hranicu, uréujucu pre predaj CP. Ak aktualny kurz dosiahne tto hranicu alebo
pod fiu klesne, treba / musi uskuto¢nit’ predaj ¢o najlepsie

- prikazy, zarucujuce zisk (stop buy order) - prikazy, majice hranicu pre potreby kupy CP pre
klienta C¢o najlacnejie. Zabezpecenie kurzového zisku pri neocakavanom kurzovom
zhodnocovacom pohybe.

- fill or Kkill order - splii a zru§. Burzovy obchodnik ma obchod okamzite realizovat, inak sa prikaz
rusi. Kazda realizacia sa musi ohlasit’.

Vsetky prikazy sa stanovuju na vopred stanoveny ¢as (minuty, hodiny, tyZdne).

Kazdy prikaz musi obsahovat’ druh kurzu, v ktorom ma byt realizovany, napr.
- otvaraci kurz - v priebehu prvych 5 mintt
- uzatvaraci kurz - v poslednych 5 minutach kurz. dna

Predmet burzovych obchodov
Roézne druhy CP, predovsetkym vSak akcie a dlhopisy. Aby mohol byt CP obchodovani na burzovom trhu
musi byt’ najprv pripusteny na burzu. Rozhoduje o tom burzovy vybor alebo vedenie burzy, ktoré stanovuje
aj podmienky pre pripustenie CP na burzy:

- minimalna doba existencie firmy,

- minimalna vyska zakl. imania,

- rozptyl akcii medzi investorskym publikom

- urcita uroven hospodarenia ziadatel'a

- vyhotovenie burzového prospektu

- pravidelné zverejilovanie vysledkov hospodarenia.

Segmenty burzového trhu - vznikaju podla tvrdosti podmienok, ktoré je nutné splnit’ pre pripustenie na
burzu alebo podl'a predmetu.

Urovne burzového trhu (délezity signal o stupni rizika pre investorov):

1.velké spolo¢nosti

2. miernejSie vstupné poziadavky, mensie naklady na pripustenie, mensie spolo¢nosti

3.malé, aj novovzniknuté firmy. Standardizacia obchodovaného mnozstva: V SR nie je limit. Inak si
urc¢ené min jednotky transakcii, v ktorych nasobkoch sa vykonavaju obchody. anglosaské krajiny - 1 lot
USA - 100 ks 1 titulu

Vyhody obchodovania s akciami spolocnosti na burzdch
- vytvorenie trvalej vlastnej kapitalovej zakladne
- efektivne a rychle ziskavanie kapitalu
- moznost’ jednoduchej transformacie vlastnictva
- denné ocenovanie akcii spolo¢nosti
- vyssia publicita a image kotovanej spolo¢nosti
- rozsSirenie kapitalovej zakladne prostrednictvom rozptyleného vlastnictva
- rozptylenie rizika medzi velky okruh akcionarov

Predpoklady pre uspesné uvedenie akcii na burzu

- min velkost a. s. arozptylenie akcii medzi investicné publikom, aby bola zabezpecena dostatocna
likvidita akeii

- expanzivne zamery emitenta a jeho expanzivna Sanca

- urcity stupen znalosti a. s. Sirokym publikom, jej image a trhové postavenie

- kompetencie vedenia spolo¢nosti

- pozitivne ofakavania o budicom vyvoji spolo¢nosti.



OBCHODNY SYSTEM BURZ
Z technického hl'adiska rozliSujeme 2 zakladné modely: prezenta¢ny a elektronicky typ burzy

Prezencny typ burzy - Klasicky burzovy systém. Burzové obchody na burzovom parkete metodou kriku s
kriedou a tabulou. Spravidla sa cely na 2 Casti:

Parket - iradna burza, oddeleny zabradlim. Obchody s CP, ktoré st kdtované v uradnom burzovom listku,
teda pripustené na burzu.

Kulisa - neoficialne obchody s CP, ktoré nie su kdtované na burze = exoty.

3 modely prezentacnej burzy v zdavislosti od Casu a burzového zdakonodarstva:

1. systém, riadeny prikazmi - kupne a predajné prikazy sa ststredia u burzového sprostredkovavatela
pred zacatim obchodovania. Sprostredkovatel’ ur¢i taka cenu, pri ktorej dosiahne maximalne mnozstvo
transakcii = jediny kurz na burzovom trhu. Hlavne v kontinentalnej Eurépe. Burzovy kurz moze byt
urceny raz alebo viackrat v rdmci jedného obchodného dna.

a) jednotné kurzy - stanovenie kurzu len raz za obchodny def. Tazké hovorit o funkénom burzovom
trhu, obchodovanie ma staticky charakter, nedaji sa vykonavat arbitrazne obchody. S uréitymi
vyhradami len obchodovanie s dlhopismi.

b) jednotlivé kurzy - kazdy 1 burzovy der je viac kurzov, za ktoré st realizované obchody s 1 titulom.

Moézeme rozliSovat’ kurzy:

+otvaraci (stanovi sa podobne ako pri systéme jednotnych kurzov),

+priebezny (po prijati prikazov),

+uzatvaraci (kurz posledného obchodu).

Pruznejsi systém, umoziuje rozvijat' Spekulacie a arbitrazne obchody, ¢o prispieva k likvidite burz.
obchodu.

Nevyhody systému riadené¢ho prikazmi: nizsia likvidita, musi byt’ doplneny cenovymi limitmi

Vyhodnou je pomerne vysoka transparentnost’. Rozlisujeme:
- ex-ante transparentnost’ — tyka sa info o Struktire kupnych a predajnych prikazov
- ex-post transparentnost’ — predstavuje info o obchodoch, ktoré uz boli realizované

2. systém, riadeny cenou - charakter decentralizovaného trhu, obchodnici obchoduji medzi sebou za
individualne stanovené ceny.
Sprostredkovatel obchoduje aj na vlastny ucet = aktivny sprostredkovatel. Ich povinnostou je
nepretrzita obojstrannd kotacia kipnych a predajnych cien CP. Obchody aj prostrednictvom market
makerov, vyhl'addvanie najvyhodnejSej ceny. Jeden titul méze mat viac trhovych cien, ale nevelké
rozdiely. Kontinudlne obchodovanie. Tento systém je typicky v anglosaskych krajinach. Vyssia
likvidita, obchody su prostrednictvom burzovych sprostredkovatel'ov. Vysoké naroky na kapitalova
vybavenost market makerov.

3. aukény systém - obchodnici s kipnymi a predajnymi prikazmi sa priamo, bez sprostredkovatelov,
dohaduji na cene. Hlavne Svajéiarsko - formou verejného kriku. Zaciatok burzového obchodovania
akustickym signalom. Kontinudlne obchodovanie - len najdélezitejSie Svajciarske korporacie. Ostatné -
vymedzeny Cas na obchodovanie. Sprostredkovatel’ vyvolava do mikrofonu titul, obchodnici davaju
ponuky.

“Geld” = disponuje peniazmi a chce kupit’.

“Brief” = ponuka, chce CP predat’. Nikdy sa nevyvolavaju celé Cisla, len 2 posledné.

Kto akceptuje ponuku = “bezahlt”, vyvola 2 posledné ¢isla. Ceny Au na Londynskom Au trhu.
Rozdielna uloha burzovych sprostredkovatel'ov a rozdielny sposob stanovovania cien.

Elektronicky typ burzy

Zakladom je vypoctova technika. Obchody vo velkych objemoch behom sekund prostrednictvom PC.

Proti elektronizacii burzy pdsobia psychologické aspekty napr. trvanie na urcitych tradiciach

a zvyklostiach.

Zanika priamy kontakt medzi obchodnikmi na burzovom parkete.



Vyhody. rychlost vykondvania burzovych prikazov
- niz8ie transak¢éné naklady
- kvalitnejSie Sirenie informacii
- Vicsie objemy obchodov
- nezavislost’ na mieste, t.j. vSetci Gcastnici maju rovnaky pristup
- perspektiva jednotného nadnarodného trhu

Vo svete existuje 4 zdakladne modely elektronickej burzy:

Quote Driven System

Na burze su 2 ucastnici: obchodnik a market maker.

Obchodnik imarket maker maju moznost vyvolavat si prostrednictvom terminalu aktualne kurzy
a uvadzat’ vlastné i cudzie prikazy do pocitacového systému. Market maker este pravidelne kotuje kurzy.
Systém automaticky sparuje vhodné prikazy a pri existujicich kurzoch st automaticky prevedené.

Central Order Book

- neexistuje Ziadny sprostredkovatel’ typu market maker, vSetci obchodnici su absolutne rovnopravni
Obchodnici prostrednictvom terminalov uvadzaju prikazy do centrdlnej objednavkovej knihy, kde sa tieto
automaticky radia podla ¢asovej a cenovej priority. Kupne a predajné prikazy sa automaticky spoja a dojde
k uzatvoreniu burzového obchodu bez preferencie jednotlivych burzovych ucastnikov.
Prevedenie prikazov = matching. COB su fair, transparentné s rovnopravnym postavenim jednotlivych
burzovych ucastnikov najvacsi problém s likviditou trhu.

Single Price Auction System

- zalozena na podobnom principe ako Central Order Book, s rozdielom, Ze sa pouziva systém jednotnych
kurzov.

- neexistuju tu burzovy sprostredkovatelia.

- burzové kurzy su stanovené na principe maximalneho obratu.

- nedostatok — stati¢nost’ obchodovania

Block Search System

Maju charakter mimoburzovych trhov. Tieto privatne obchodné systémy vo vyspelych §tatoch spravidla
vytvorili inStitucionalni investori ako reakciu na vysoké sprostredkovatel'ské burzové poplatky
a nedostatocne kvalitny servis prezentacnych buirz.

Obchody st uzatvarané anonymne, pracuji nepretrzite, umoziuju znizovat’ transakéné naklady a nemaju
kurzotvornu funkciu.

DRUHY BURZOVYCH OBCHODOV:
- podla sposobu vysporiadania obchodov:
1) uctuju a vysporiadaja sa v urcitej dobe
2) priame - vyrovnanie pohl'adavok a zavizkov medzi predavajucim a kupujucim bez screnningu

- podla casového hladiska:
1) promptné obchody
2) terminové: a)fixné, b)prémiové

MIMOBURZOVE TRHY - OTC — OVER-THE COUNTER MARKET*
Predmetom transakcii na trhu OTC su Statne dlhopisy, komunalne dlhopisy a akcie spolo¢nosti, ktoré
neboli prijaté k burzovym obchodom.

Trh OTC v USA - vel'mi vyznamny

Firmy CP, ktoré obchoduju na trhu OTC, su ¢lenmi Narodného zdruzenia obchodnikov s CP = NASD. Do
roku 1971 sa na americkom trhu OTC obchodovalo len telefonickym spdsobom. V r. 1971 NASD vytvorila
pocitacovy systém NASDAQ, ktory vel'mi ul'ahcuje a urychl'uje uzatvaranie mimoburzovych obchodov.



NASDAQ ma 3 trovne:

1.zabezpecuje cenové info

2.spaja obchodnikov s jednotlivymi tvorcami trhu. Obchodnici maji moznost ziskavat' kotacie
jednotlivych tvorcov trhu a zadavat’ im prikazy.

3.umoznuje tvorcom trhu zadavat' kupne a predajné prikazy tych akcii, u ktorych vystupuju ako ,,market
makerové. Za oznamené ceny musia byt’ pripraveni vykonat’ obchod min vo vyske 1 lotu (obvykle 100
akeii)

NASDAQ je primarne kotovaci systém. Skutocné transakcie st realizované spravidla telefonicky medzi
obchodnikom a market makerem.

Systém NASDAQ predstavuje vel’kého konkurenta americkym burzam.

Obchody na americkom trhu OTC prebiehaji i mimo systému NASDAQ.

OTC - obchodovanie s kurzami, urokovymi derivatmi 63%, kurzovymi derivatmi burzy - trokové
derivaty 27%, kurzové derivaty nie

BURZA CP V BRATISLAVE

BCPB, a.s., vznikla 15. 3. 1991. Jej ulohou ako PO je organizovat’ trh CP astym stvisiace operacie
nevyhnutné na zabezpecenie predmetu podnikania, ako aj zverejiiovat’ udaje poskytujuce investorom
a priamym Ucastnikom trhu potrebné informacie o obchodovanych CP a ich emitentoch.

Oficialne povolenie na ¢innost’ organizatora trhu umoznuje BCPB organizovat’ obchody tak na okamzitom
trhu, ako aj na finanénom trhu derivatov na kotované CP a na-derivatové produkty devizového a penazného
trhu.

Riadiace organy burzy:
- valné zhromazdenie akcionarov burzy,
- burzova komora,
- dozornd rada.

Valné zhromazdenie akcionarov burzy

Je najvyssim orgadnom burzy, zloZenym zo zastupcov vsetkych akciondrov. Kazdy akcionar burzy ma na
rokovani valného zhromazdenia hlasovacie pravo podla poctu akcii, ktoré vlastni, najviac vSak 20%
z celkového poctu hlasov.

Valné zhromazdenie zvolava burzova komora prostrednictvom svojho predsedu najmenej raz za rok. VZ je
schopné uznasat’ sa, ak su pritomni akcionari, ktorych podiel predstavuje viac ako 50% ZI spolo¢nosti.

Do pésobnosti VZ patri:

- schval'ovanie stanov BCPB,

- zvySovanie a znizovanie ZI

- vol'ba a odvolanie ¢lenov burzovej komroy a dozornej rady,

- schval'ovanie burzového poriadku a jednotlivych pravidiel ¢innosti, ako aj poriadku burzového
rozhodcovského sudu,

- schvalovanie druhov odmien za sluzby poskytované burzou a zasady na urcenie ich vySky
a spdsobu vyrovnania.

Burzova komora
Je Statutdarnym orgdnom BCPB. Riadi jej ¢innost, kond v jej mene a rozhoduje o vSetkych zalezitostiach,
pokial nie su vyhradené valnému zhromazdeniu.

Do pésobnosti burzovej komory patri:
- dbat’ na dodrziavanie pravnych predpisov, burzového poriadku a jednotlivych pravidiel ¢innosti
tak, aby sa zabezpecila ochrana zaujmov ucastnikov trhu,
- urcovat vysku ¢lenskych poplatkov, kaucii a odmien za poskytované sluzby,
- rozhodovat o protestoch proti rozhodnutiam burzovych vyborov a proti vyhlasenym kurzom CP



- udelovat’ a odnimat’ opravnenia na nakup a predaj CP, zverejnovat’ kurzy CP,
- ukladat’ sankcie.

Dozorna rada

Je kontrolnym orgadnom burzy, ktory dohliada na vykon pdsobnosti burzovej komory, na dodrziavanie
platného pravneho stavu, stanov, burzového poriadku aa jednotlivych pravidiel ¢innosti.

Dozornej rade neprislucha kontrola jednotlivych obchodov. Volebné obdobie jej ¢lenov nesmie byt dlhsie
ako 3 roky, pricom opdtovné zvolenie je mozné. Dozorna rada BCPB je 3-Clenna.

Burzové vybory
Vykon svojich pravomoci méze burzova komora v rozsahu stanovenom zakonom delegovat’ na prislusné
burzové vybory, ktoré mozu byt stale alebo docasné.

Na BCPB su ustanovené 4 burzové vybory:

- vybor pre élenské otazky — jeho ulohou je posudzovat’ ziadosti o prijatie za ¢lena burzy, udelovat
a odnimat’ opravnenia na nakup a predaj CP

- kotovaci vybor — jeho tlohou je rozhodovat’ o prijati CP na obchodovanie na hlavnom a vedl'ajSom
trhu burzy,

- obchodny vybor — jeho ulohou je rozhodovat o pozastaveni burzovych obchodov a o dalSich
skuto¢nostiach vyplyvajtcich z obchodovania,

- pripravny vybor na obchodovanie s derivdtmi — jeho tlohou je priprava pdokladov legislativneho
charakteru, vyber nastrojov a systému zuctovania a vyrovnania na obchodovanie s derivatmi.

Vykonné organy burzy
Vykonné organy BCPB predstavuje generalny tajomnik a vykonny aparat burzy.

Generalneho tajomnika burzy vymenuva a odvolava burzova komora na zaklade vyberového konania.

GT je zamestnancom burzy a do jeho pésobnosti patri:

- riadit’ ¢innost’ vykonného aparatu a prevadzku burzy,

- zOCastnovat sa na zasadnutiach VZ akcionarov, burzovej komory a burzovych vyborov s poradnym
hlasom,

- ukladat’ pokuty osobam, ktoré porusuju poriadon na burze,

- obstaravat’ bezné zalezitosti burzy, vyhlasovat’ interny organizaény a podpisovy poriadok platny pre
¢innost’ vykonného aparatu.

Statny dozor nad cinnostou burzy vykonava MF SR prostrednictvom burzového komisara, ktorého
menuje a odvolava minister financii.

BCPB je zalozena na ¢lenskom principe. Kupovat’ a predavat’ CP na burze mozu iba osoby opravnené na
obchodovanie s CP — tzv. ¢lenovia burzy. Clenom BCPB sa moze stat’ iba PO, ktora poziada burzovu
komoru, resp. prislusny vybor pre ¢lenské otazky o prijatie za ¢lena.

K nakupu a predaju CP na BCPB bez ziadosti je opravnena iba NBS, predavat CP bez ziadosti je
opravneny Fond narodného majetku SR.

BCPB ma 2 typy ¢lenstva:

- riadny ¢len — Clenstvo je Casovo neobmedzené (poplatok jednorazovy 1 mil. Sk, roény 160 000 Sk)

- docasny clen — Clenstvo Casovo ohranicené na obdobie 1 roka, maximalne po dobu 2 po sebe
nasledujucich rokov. (poplatok 70 000 Sk za kazdy kalendarny Stvrtrok, neplati vstupny poplatok)

Rozdiel v oboch typoch clenstva je vo vyske poplatkov a v tom, ze docasny ¢len nema pravo obsadzovat
svojimi zastupcami burzovi komoru, burzové vybory, ani uvadzat’ spolo¢nosti na kdtovany trh burzy.

Clenovia burzy vysielaji na obchodovanie na BCPB burzovych maklérov, ktori st ich splnomocnencami,
vykonali maklérsku skusku a preukdzu sa prislusnym opravnenim MF SR. Predpokladom na pracu makléra
je potrebna odborna sposobilost’ a bezithonnost'.



