
1 9 9 8

V ¯ R O â N Í  Z P R Á V A

ORGANIZÁTOR TRHU S CENN¯MI PAPÍRY



[1]

1 9 9 8

V ¯ R O â N Í  Z P R Á V A



[2]

1. Úvodní slovo pfiedsedy pfiedstavenstva 3

2. Základní údaje 7

3. âinnost a cíle spoleãnosti 9

4. SloÏení statutárních orgánÛ 13

5. Organizaãní schéma 15

6. Zpráva pfiedstavenstva 17

7. Zpráva dozorãí rady 23

8. Ovûfiení úãetní závûrky 25

9. Finanãní ãást 27

O b s a h



[3]

1
Ú V O D N Í  
S L O V O  
P ¤ E D S E D Y
P ¤ E D S T A V E N S T V A



[4]

V roce 1998 dovr‰ila na‰e spoleã-
nost pût let své existence a pût let
od otevfiení trhu s cenn˘mi papíry.
V uplynul˘ch letech dokázal 
RM-SYSTÉM, Ïe je nedílnou sou-
ãástí ãeského kapitálového trhu.
Samotn˘ fakt existence dvou kon-
kurujících si trhÛ nepochybnû vedl
k rychlému zvy‰ování technické
úrovnû trhÛ a rÛstu komfortu pro
zákazníky. Myslím, Ïe úloha 
RM-SYSTÉMu, zejména v poãáteã-
ním období, tedy po ukonãení první
vlny kupónové privatizace, ale ani
v souãasné dobû, není dostateãnû
doceÀována. Za situace, která
objektivnû v roce 1993 existovala,
by bez dobrého fungování organizá-
tora trhu takového typu jako je 
RM-SYSTÉM muselo nutnû dojít
k zahlcení tûch subjektÛ, které
zaji‰Èovaly prodej a koupi cenn˘ch
papírÛ na bázi klasické burzy. Staãí
pfiipomenout, Ïe v dÛsledku první
vlny kupónové privatizace existova-
lo pouze v âR zhruba 6 milionÛ
akcionáfiÛ, z nichÏ znaãná ãást
chtûla okamÏitû zpenûÏit získané
cenné papíry. Kolaps ãeského kapi-
tálového trhu v jeho zaãátcích by
mûl nepochybnû fiadu negativních
dopadÛ jak v ekonomické, tak

v sociální a politické oblasti. Právû
neomezená kapacita na‰eho trhu
spolu s jeho systémov˘m fie‰ením
umoÏnila pfiekonat tuto kritickou
situaci.

Kapitálov˘ trh je silnû závisl˘ na
stavu ekonomiky dané zemû a na
politické situaci, ve které se zemû
nachází. Prakticky cel˘ rok 1998
byl poznamenán politickou krizí,
která vypukla na podzim roku
1997. Následné období nejistoty
nepfiíznivû ovlivnilo zájem investorÛ
o ãeské cenné papíry. Recese eko-
nomiky âR a pomal˘ postup
restrukturalizace podnikÛ se ve
sv˘ch dÛsledcích projevuje v hospo-
dafiení jednotliv˘ch spoleãností tak,
Ïe znaãná ãást jich vykazuje nepfii-
mûfienû mal˘ zisk nebo dokonce
ztrátu a v˘plata dividend majitelÛm
akcií je ojedinûl˘m jevem. To samo-
zfiejmû nepfiispívá k oÏivení zájmu
o investování do tuzemsk˘ch cen-
n˘ch papírÛ.

Pfies uvedené problémy zaznamenal
ná‰ trh v roce 1998 znaãn˘ nárÛst
objemu obchodÛ. Od roku 1993,
kdy byl trh otevfien, vzrostl roãní
objem obchodÛ témûfi osmdesát-
krát. Jen pro srovnání - roãní objem
obchodÛ, uzavfien˘ch na trhu 
RM-SYSTÉM, tj. více neÏ 214 mili-
ard Kã, pfiedstavuje více neÏ 10 %
roãního hrubého domácího produk-
tu âeské republiky v bûÏn˘ch
cenách a je to také zhruba tfietina
celkové trÏní kapitalizace v‰ech
titulÛ na na‰em trhu. Dominantou
trhu RM-SYSTÉM v‰ak byly, stejnû
jako v minul˘ch letech, pfiímé
obchody.

V˘voj aukãních obchodÛ v roce
1998 byl charakterizován naprosto
rozdíln˘mi pololetími. Pomûrnû
solidní úroveÀ obchodÛ v prvním

pololetí, kdy se mûsíãní objemy
aukãních obchodÛ pohybovaly
kolem jedné miliardy Kã, vystfiídal
v˘razn˘ pokles v srpnu a mûsících
následujících. V˘sledkem byla prak-
tická stagnace objemu aukãních
obchodÛ ve srovnání s rokem
1997. Na druhé stranû zaznamenal
RM-SYSTÉM v˘razn˘ rÛst poãtu zob-
chodovan˘ch cenn˘ch papírÛ, a to
jak v pfiím˘ch, tak v aukãních
obchodech. Na trhu RM-SYSTÉM
zmûnilo v roce 1998 majitele více
neÏ 469 milionÛ kusÛ cenn˘ch
papírÛ, z toho 54,4 milionÛ kusÛ
v prÛbûÏné aukci. Tato ãísla svûdãí
mimo jiné i o dal‰ím, velmi závaÏ-
ném rysu v˘voje ãeského kapitálo-
vého trhu, tj. o poklesu prÛmûrn˘ch
cen cenn˘ch papírÛ, zejména akcií.

Cenov˘ v˘voj byl v roce 1998
poznamenán sníÏen˘m zájmem
investorÛ. Prakticky trval˘ pfievis
nabídky nad poptávkou u fiady titulÛ
zpÛsobil prudk˘ pokles v‰ech zve-
fiejÀovan˘ch indexÛ. Index PK 30,
kter˘ odráÏí cenov˘ v˘voj na na‰em
trhu, dosáhl 8. fiíjna 1998 svého
historického minima 446,78 bodu.
Právû na prÛbûhu prudkého pokle-
su indexu lze velmi dobfie pozorovat
vliv ekonomické krize v Rusku na
ceny tuzemsk˘ch cenn˘ch papírÛ.
Pfiesto, Ïe v prÛbûhu dal‰ích t˘dnÛ
byly negativní vlivy ruské krize ãás-
teãnû eliminovány, poslední zazna-
menan˘ index roku 1998 v hodnotû
564,46 byl o 13,9 % niÏ‰í oproti
indexu na poãátku roku a proti nej-
vy‰‰í hodnotû indexu v roce 1998,
která byla zaznamenána 24. bfiez-
na, byl niÏ‰í o 21,8 %. Je zfiejmé,
Ïe nepfiízniv˘ v˘voj cen byl jedním
z dÛvodÛ stagnace aukãních 
obchodÛ.
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RM-SYSTÉM v uplynulém roce pro-
lomil dosavadní dominantní posta-
vení BCPP na trhu dluhopisÛ. Na
na‰em trhu se zobchodovaly dluho-
pisy za více neÏ 74 mld. Kã a tvofii-
ly tedy zhruba tfietinu celkov˘ch
obchodÛ.

Nov˘m a perspektivním projektem
RM-SYSTÉMu v roce 1998 byl pro-
jekt obchodování s deriváty na trhu
VídeÀské burzy. Tato sluÏba
RM-SYSTÉMu umoÏní na‰im zákaz-
níkÛm vstup na trh VídeÀské burzy
za standardních podmínek, plat-
n˘ch v zemích Evropské unie.
Postupnû byly dokonãeny projekty
obchodování s indexem CTX, tedy
indexem ãesk˘ch akcií, a následnû
projekty obchodování s maìarsk˘m,
polsk˘m a slovensk˘m indexem.
V prosinci 1998 byly zahájeny testy
obchodování s indexem RTX, sloÏe-
n˘m z akcií rusk˘ch spoleãností.
Dokonãené projekty jsou testovány
u více neÏ dvaceti obchodníkÛ
s cenn˘mi papíry. Pfiesto, Ïe v˘sled-
ky testÛ nás opravÀují k zahájení
provozu, nebylo moÏné zatím tyto
sluÏby poskytovat, protoÏe dosud
nebyla Ïádnému obchodníkovi v âR
udûlena licence pro obchodování
s deriváty. Na‰i aktivitu v tomto
smûru dále zv˘razÀuje spolupráce
s VídeÀskou burzou na projektu
obchodování s úrokovou mírou 
PRIBOR a na souvisejícím projektu
ROPE, kter˘ umoÏní kontrolu
a ohodnocení rizik v reálném 
ãase.

Hodnocení roku 1998 na ãeském
kapitálovém trhu a tedy i na trhu
RM-SYSTÉM nebude pravdûpodob-
nû jednoznaãné. V˘razné zv˘‰ení
objemu obchodÛ a poãtu zobchodo-
van˘ch papírÛ kontrastuje s hlubo-
k˘m poklesem cen a sníÏením
podílu aukãních obchodÛ na celko-
v˘ch obchodech. V˘voj v prvním
pololetí je v naprostém protikladu
k v˘voji druhého pololetí a tûchto
rozporÛ je moÏné nalézt urãitû dale-
ko více. Je ale také zfiejmé, Ïe dva
základní faktory, pÛsobící na kapi-
tálov˘ trh, tj. ekonomickou a politic-
kou situaci v dané zemi, stále více
ovlivÀuje i globální ekonomická
a politická situace. Do budoucnosti
budeme muset s tímto vlivem poãí-
tat. Globalizace ekonomiky povede
zcela jistû k integraci kapitálov˘ch
trhÛ v evropském a postupnû i svû-
tovém mûfiítku. Snaha velk˘ch
evropsk˘ch burz v tomto smûru je
jednoznaãná. Na‰e spolupráce
s VídeÀskou burzou je souãástí
tohoto rozsáhlého procesu. Vûfiím,
Ïe pfiinese nové impulzy pro na‰i
ãinnost a hlavnû nové moÏnosti pro
na‰e zákazníky.

Ing. Lubomír ·tícha
p fi e d s e d a  p fi e d s t a v e n s t v a
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RM-SYSTÉM
Burza cenn˘ch
papírÛ Praha

BûÏn˘ zákazník
RM-SYSTÉMu

Zvlá‰tní zákazník
RM-SYSTÉMu

Stfiediska cenn˘ch
papírÛ

Banka

RM-SYSTÉM

Individuální investor

Obchodník s cenn˘mi
papíry

Stfiedisko cenn˘ch
papírÛ âR

BûÏn˘ zákazník

Zvlá‰tní zákazník

Stfiedisko cenn˘ch
papírÛ âR

Investiãní a Po‰tovní
banka

Obchodní místo
RM-S

Spádové v˘poãetní
stfiedisko

Centrální pracovi‰tû
RM-S

Burza cenn˘ch
papírÛ Praha

V˘znamné subjekty 
kapitálového trhu 
v âR

Komunikace RM-SYSTÉMu se zákazníky 
a korespondenãními subjekty
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Obchodní jméno: RM-SYSTÉM, akciová spoleãnost

Identifikaãní ãíslo: 47 11 64 04 

Sídlo: Praha 9, Podvinn˘ ml˘n 6, PSâ 180 18

Pfiedmût podnikání: organizování mimoburzovního trhu s cenn˘mi papíry

Den zápisu do obchodního rejstfiíku: 28. leden 1993

Den udûlení licence: 19. bfiezen 1993

Den otevfiení trhu: 24. kvûten 1993

Základní normy: zákon ã. 591/1992 Sb. o cenn˘ch papírech, 
TrÏní fiád RM-S, schválen˘ MF âR, obecnû platné zákony
vztahující se ke spoleãnosti jako k podnikatelskému subjektu

Základní jmûní: 15 000 000,- Kã

Akcionáfii: majitelem v‰ech akcií je PVT, a.s., zakladatel spoleãnosti

Dohled: Státní dozor vykonává Komise pro cenné papíry 
podle zákona ã. 15/1998 Sb. 
o Komisi pro cenné papíry
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RM-SYSTÉM je standardní akciovou
spoleãností a fiídí se právními norma-
mi, platn˘mi pro tento typ spoleãnos-
tí. Má tedy povinnost respektovat
v‰echna pravidla, uvedená v obchod-
ním zákoníku a v navazujících práv-
ních normách. Cílem podnikání
spoleãnosti je dosaÏení pfiijatelné
míry zisku. Lze konstatovat, Ïe 
RM-SYSTÉM plní své povinnosti vypl˘-
vající z platné legislativy a dosahova-
ná míra zisku odpovídá podmínkám,
ve kter˘ch spoleãnost poskytuje své
sluÏby jako organizátor trhu s cenn˘-
mi papíry.

Projekt RM-SYSTÉM má urãité charak-
teristické znaky, kter˘mi se odli‰uje
od klasick˘ch burzovních trhÛ.
NejdÛleÏitûj‰í odli‰nosti lze charakte-
rizovat jako:

a) Systémové

Projekt je zaloÏen na tzv. zákaznic-
kém principu, kter˘ na rozdíl od ãlen-
ského principu umoÏÀuje pfiím˘ vstup
na trh v‰em registrovan˘m zákazní-
kÛm, tedy i drobn˘m investorÛm.
Vytváfií v‰ak vynikající podmínky také
profesionálním obchodníkÛm, ktefií se
zapojují do aukce pomocí on-line ter-
minálÛ RM-S ze sv˘ch kanceláfií.

Celkem 113 obchodních míst po celé
republice je napojeno do centra pev-
n˘mi linkami, coÏ umoÏÀuje on-line
vstup do aukce i pro bûÏné zákazníky.
Pro nejbliÏ‰í budoucnost poãítá 
RM-SYSTÉM s moÏností podávat
obchodní pokyny pomocí sítû INTER-
NET.

b) Technické

RM-SYSTÉM je plnû elektronick˘m
trhem, pracujícím v reálném ãase
s okamÏit˘m vypofiádáním obchodÛ.
To umoÏÀuje provádût opakované
obchodní transakce bûhem jednoho
dne na trhu RM-SYSTÉM, ale i arbit-
ráÏní obchody na konkurenãním trhu.
S ohledem na zákaznick˘ princip jsou
garance za vypofiádání obchodÛ fie‰e-
ny pomocí tzv. pfiedobchodní validace.
Jde o charakteristick˘ postup, kter˘m 
RM-SYSTÉM se stoprocentní jistotou
zabezpeãuje vypofiádání aukãních
obchodÛ, které byly na trhu uzavfieny.
Podstatou pfiedobchodní validace je
schopnost RM-SYSTÉMu v reálném
ãase, tedy v nûkolika vtefiinách, ovû-
fiit, zda obû strany obchodu disponují
potfiebn˘mi finanãními prostfiedky
a cenn˘mi papíry. Tomuto postupu je
pfiizpÛsobena komunikace se
Stfiediskem cenn˘ch papírÛ, ale také

Hlavní zásady ãinnosti

Zákon o cenn˘ch papírech specifikuje
podmínky, za kter˘ch mÛÏe vyvíjet
svou ãinnost organizátor mimoburzov-
ního trhu s cenn˘mi papíry. StûÏejním
dokumentem, ve kterém jsou pfiesnû
vymezeny zásady ãinnosti, práva
a povinnosti RM-SYSTÉMu i jeho
zákazníkÛ, je TrÏní fiád RM-S. Tento
dokument je doplÀován fiadou dal‰ích
norem jako jsou Technické podmínky
provozu, Rozhodnutí fieditele,
Oznámení RM-S a dal‰í. Jakákoliv
zmûna v okruhu poskytovan˘ch slu-
Ïeb nebo jejich charakteru je podmí-
nûna souhlasem Komise pro cenné
papíry s odpovídajícími zmûnami
TrÏního fiádu a úpravami navazujících
interních norem. Kontinuální rozvoj
systému vyÏaduje pomûrnû ãasté
zmûny TrÏního fiádu, v prÛmûru jeden-
krát roãnû. Ani rok 1998 nebyl v˘jim-
kou - 27. ãervence poÏádal 
RM-SYSTÉM Komisi pro cenné papíry
o schválení fiady zmûn v TrÏním fiádu.
BohuÏel se nepodafiilo do konce roku
dofie‰it nûkteré problémy, související
se schvalovacím fiízením tûchto
zmûn, a RM-SYSTÉM tedy neposkyto-
val v roce 1998 ty sluÏby, které tvofiily
podstatu návrhu.

Základní ukazatele

ukazatel 1995 1996 1997 1998
Celkové v˘nosy (tis. Kã) 271 558 353 402 315 470 333 965 
Zisk z bûÏné ãinnosti (tis. Kã) 8 888 3 110 2 479 3 549 
âist˘ zisk (tis. Kã) 6 198 2 759 2 684 3 054
PenûÏní prostfiedky na úãtû (tis. Kã) 380 484 360 772 299 896 241 429
Celková aktiva netto (tis. Kã) 405 469 378 798 317 709 260 867
Základní jmûní (tis. Kã) 15 000 15 000 15 000 15 000
Nerozdûlen˘ zisk z min. let - stav k 31. 12. (tis. Kã) 6 674 6 674 6 674 6 674
Poãet obchodních míst (k 31. 12.) 205 155 112 113
Objem aukãních obchodÛ (mil. Kã) 5 825 9 498 7 586 7 454
Objem pfiím˘ch a blokov˘ch obchodÛ (mil. Kã) 19 375 90 931 150 981 206 873
Objem pfievodÛ s uvádûnou cenou (mil. Kã) 2 090 262 123 250
Objem obchodÛ celkem (mil. Kã) 27 290 100 691 158 690 214 577
Poãet titulÛ obchodovan˘ch na trhu RM-S 2 129 2 165 2 105 1 924
PrÛmûrn˘ poãet zamûstnancÛ 19 21 24 26
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marketingové prÛzkumy i zájem
zákazníkÛ o testování dokonãen˘ch
projektÛ svûdãí o tom, Ïe jde o pro-
jekty, které mají budoucnost. Z hle-
diska projekãních kapacit bude mít
v roce 1999 vysokou prioritu pfiíprava
pfiechodu do roku 2000.

Stejnû jako pro ostatní subjekty kapi-
tálového trhu bude i pro RM-SYSTÉM
velmi dÛleÏit˘ prÛbûh tzv. pfielicenco-
vání, tedy procesu, kter˘ mÛÏe v˘raz-
nû zmûnit souãasné podmínky
kapitálového trhu, zejména z hlediska
poãtu jeho úãastníkÛ. Pfiesto, Ïe
RM-SYSTÉM nepochybnû vyhovuje
v‰em kritériím, které formulovala
Komise pro cenné papíry, je pfiíprava
podkladÛ pro pfielicencování pokládá-
na za jeden z nejdÛleÏitûj‰ích úkolÛ
centrálního pracovi‰tû RM-SYSTÉMu.
Je v zájmu RM-SYSTÉMu, aby kontro-
la a následné zhodnocení v‰ech
dokumentÛ ze strany Komise pro cen-
né papíry probûhlo co nejdfiíve tak,
aby bylo moÏné soustfiedit pozornost
k vûcn˘m problémÛm dal‰ích 
projektÛ.

NejdÛleÏitûj‰í události roku 1998

Pokud je rok 1998 hodnocen z tech-
nického hlediska, lze fiíci, Ïe probûhl
ve znamení stability obchodního sys-
tému a za cel˘ rok nebyla zazname-
nána Ïádná váÏnûj‰í porucha. Je
zfiejmé, Ïe ke stabilizaci funkcí systé-
mu v˘znamnû pfiispûla instalace poãí-
taãe nové generace ALPHA SERVER 
8 400 v pfiedchozím roce.

Absolutní prioritou dal‰ího v˘voje
v roce 1998 byly práce na projektu
obchodování s deriváty, kter˘ byl
fie‰en ve spolupráci s VídeÀskou bur-
zou. Pfiesto, Ïe se nepodafiilo v roce
1998 projekt realizovat z dÛvodÛ, kte-
ré leÏí mimo RM-SYSTÉM, lze jeho
dokonãení k 30. 6. 1998 pln˘m prá-
vem pokládat za nejdÛleÏitûj‰í udá-

jednotlivé ãásti projektu, jako napfií-
klad subsystém „Korunové úãty“.
Tento subsystém je velmi podobn˘
bankovnímu systému, obhospodafiují-
címu klientské úãty a umoÏÀuje vypo-
fiádání v reálném ãase.

RM-SYSTÉM roz‰ífiil v roce 1998 vel-
mi v˘raznû svou ãinnost v oblasti
netradiãních sluÏeb. Mezi nû patfií
i organizování tzv. velk˘ch koupí
a prodejÛ cenn˘ch papírÛ. Tato sluÏba 
RM-SYSTÉMu si získala oblibu u tûch
zákazníkÛ, ktefií chtûjí nebo musí udû-
lat vefiejnou nabídku na odkup akcií.
ZpÛsob, jak˘m je tato sluÏba poskyto-
vána, zbavuje odkupujícího prakticky
v‰ech starostí s organizováním odku-
pu. V prÛbûhu roku 1998 zorganizo-
val RM-SYSTÉM 243 odkupy, a to bez
jak˘chkoliv v˘hrad ze strany zákazní-
kÛ. Celkem uÏ RM-SYSTÉM tuto sluÏ-
bu poskytoval v 586 pfiípadech.

Dal‰í sluÏbou, která vyuÏívá originální
fie‰ení projektu, je technická a organi-
zaãní pomoc RM-SYSTÉMu pfii vydává-
ní a vracení cenn˘ch papírÛ. 
K 31. 12. 1998 byly na primárním
trhu RM-SYSTÉMu vydávány a vraceny
podílové listy tfiinácti otevfien˘ch podí-
lov˘ch fondÛ. Dle stejn˘ch zásad je
RM-SYSTÉM pfiipraven nabídnout
podobnou sluÏbu pfii vydávání dluhopi-
sÛ. V pfiípadû váÏného zájmu ze stra-
ny emitentÛ lze realizovat i vydávání
akcií.

V prÛbûhu roku 1998 byly dokonãeny
projekty, které umoÏní ãesk˘m subjek-
tÛm obchodování s deriváty na
VídeÀské burze. Tyto projekty tvofiily
rozhodující smûr v˘voje systému
v roce 1998. Pfiesto, Ïe se nepodafii-
lo do konce roku tyto projekty realizo-
vat, je RM-SYSTÉM pfiipraven
pokraãovat ve v˘voji tohoto projektu
pro dal‰í produkty, jmenovitû úroko-
vou míru PRIBOR. Hlavním cílem pro
rok 1999 v‰ak zÛstává rozbûh v‰ech
jiÏ dokonãen˘ch projektÛ. Provádûné

lost roku 1998 na trhu RM-SYSTÉM.
PrÛbûh fie‰ení a jeho technická úro-
veÀ byly pracovníky VídeÀské burzy
hodnoceny velmi vysoko. RM-SYSTÉM
se stal kooperujícím trhem VídeÀské
burzy s tím, Ïe vypofiádání obchodÛ
bude provádûno cestou ERSTE BANK
der Oesterreichischen Sparkassen AG,
která je tzv. clearingov˘m ãlenem
VídeÀské burzy. Pfiíslu‰né smlouvy
s burzou i s bankou byly uzavfieny
a lze oãekávat, Ïe po získání souhla-
su Komise pro cenné papíry budou
tyto smlouvy vyuÏity pfii realizaci pro-
jektu bez jak˘chkoliv úprav.

Poãínaje prvním provozním dnem
v roce 1998 umoÏnil RM-SYSTÉM
bûÏn˘m zákazníkÛm vstup do prÛbûÏ-
né aukce v reálném ãase. V‰echna
Stfiediska sluÏeb PVT, a.s., na kte-
r˘ch jsou lokalizována obchodní mís-
ta RM-SYSTÉMu, byla napojena do
centra pevnou linkou. To souãasnû
umoÏnilo poskytovat bûÏn˘m zákazní-
kÛm aktuální informace o stavu
nabídky a poptávky, coÏ má rozhodují-
cí v˘znam pro v˘bûr optimální strate-
gie prodeje nebo koupû cenn˘ch
papírÛ. I kdyÏ nelze fiíci, Ïe komfort,
poskytovan˘ RM-SYSTÉMem bûÏn˘m
zákazníkÛm, je úplnû stejn˘ jako
u uÏivatelÛ on-line terminálov˘ch sta-
nic, jsou moÏnosti bûÏn˘ch zákazníkÛ
pfii obchodování na trhu RM-SYSTÉM
zcela urãitû na nejvy‰‰í úrovni dosaÏi-
telné v obchodování zákazníkÛ tohoto
typu. Zavedením sluÏby „Rychlá v˘pla-
ta penûz“ byla v˘raznû zkrácena
doba, potfiebná pro doruãení penûz
za prodané cenné papíry. VyuÏití této
sluÏby pfii prodeji likvidních cenn˘ch
papírÛ zkracuje potfiebnou dobu od
nabídky cenn˘ch papírÛ do inkasa
penûz na nûkolik desítek minut.

Poãínaje 1. ãervnem 1998 zahájili
svou ãinnost na trhu RM-SYSTÉM
tvÛrci trhu. Jejich ãinnost je vymezena
zvlá‰tními smlouvami, av‰ak nebyl
pro nû vytvofien speciální segment
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ré dal‰í v˘znamné projekty. Ve stadiu
rozpracovanosti byly ke konci roku
napfi. projekty podpory systému pro
market makery, zmûna projektu
obchodování s dluhopisy a dal‰í. To
v‰e dokumentuje snahu
RM-SYSTÉMu i autorsk˘ch t˘mÛ PVT,
a.s., dále zvy‰ovat úroveÀ celého
systému a zákaznického komfortu.

Cíle pro následující roky

Pfiedstavenstvo spoleãnosti projedna-
lo a schválilo na svém zasedání dne
20. 10. 1998 strategické zámûry pro
rok 1999 a dal‰í léta. Stejnû jako
v pfiedchozích letech byly tyto zámûry
formulovány na základû anal˘zy pfied-
pokládaného v˘voje kapitálového trhu
v âR a chování jednotliv˘ch skupin
jeho úãastníkÛ. Základním pfiedpokla-
dem samozfiejmû zÛstává to, Ïe 
RM-SYSTÉM projde úspû‰nû správ-
ním fiízením, zahajovan˘m dle § 32
zákona ã. 15/1998 Sb. o Komisi pro
cenné papíry - tzv. pfielicencováním.
Není dÛvod pochybovat o tom, Ïe
RM-SYSTÉM v uplynul˘ch letech plnil
pfiesnû podmínky stanovené zákonem
o cenn˘ch papírech a licencí organi-
zátora mimoburzovního trhu s cenn˘-
mi papíry. Pfiesto vûnuje centrální
pracovi‰tû RM-SYSTÉMu pfiípravû
potfiebn˘ch podkladÛ maximální
pozornost. Hlavní cíle spoleãnosti pro
následující roky lze charakterizovat
takto:

K realizovat dokonãené projekty
obchodování s ãesk˘m indexem CTX
a dal‰ími stfiedo a v˘chodoevropsk˘-
mi indexy na trhu VídeÀské burzy;

K dokonãit a realizovat projekt obcho-
dování s kontrakty na úrokovou míru
PRIBOR opût na trhu VídeÀské burzy;
s tím souvisí i dokonãení projektu 
ROPE pro kontrolu marÏí v reálném
ãase;

trhu - market makefii vstupují pfiímo
do prÛbûÏné aukce. K 31. 12. 1998
pÛsobilo na trhu RM-SYSTÉM celkem
sedm market makerÛ u tfiinácti emisí
cenn˘ch papírÛ. RM-SYSTÉM poskytu-
je tvÛrcÛm trhu velmi dobré podmínky
pro jejich ãinnost, poãínaje nulov˘mi
poplatky za obchody, realizované
v rámci ãinnosti tvÛrcÛ trhu, a konãe
vstfiícn˘mi smluvními ujednáními,
pokud jde o moÏnosti pfieru‰ení nebo
ukonãení jejich funkce na trhu. Na
druhé stranû lze konstatovat, Ïe prá-
vû díky ãinnosti market makerÛ se
podafiilo udrÏet likviditu vybraného
okruhu cenn˘ch papírÛ na únosné
úrovni i pfii v˘razném poklesu objemu
celkov˘ch obchodÛ ve druhém polole-
tí 1998.

V roce 1998 byl dokonãen projekt,
kter˘ umoÏní podávání obchodních
pokynÛ prostfiednictvím sítû INTER-
NET. Funkce projektu byly mimo jiné
ovûfieny i na v˘stavû INVEX 1998,
kde byla moÏnost podávání pokynÛ
tímto zpÛsobem poprvé pfiedvedena
vefiejnosti. Pfiedpokládané stálé roz‰i-
fiování okruhu uÏivatelÛ INTERNETu
povede pravdûpodobnû v budoucnu
k roz‰ífiení této sluÏby i pfiesto, Ïe
RM-SYSTÉM nepoãítá s rychl˘m roz-
vojem v nejbliÏ‰ím období, tj. v roce
1999. Realizace projektu je v‰ak
mimo jiné souãástí strategick˘ch
zámûrÛ spoleãnosti, tj. zamûfiení na
netradiãní sluÏby a postupy. V rámci
projektu bylo nutné fie‰it fiadu sloÏi-
t˘ch problémÛ, zejména tûch, které
souvisí s bezpeãností podávan˘ch
pokynÛ vãetnû nemoÏnosti odmítnout
odpovûdnost za jejich obsah.

V roce 1998 byla realizována celá
fiada men‰ích úprav projektu a kromû
jiÏ uveden˘ch zásadních zmûn byly
dokonãeny nebo rozpracovány nûkte-

K vyuÏití projektu primárního trhu pfii
oãekávaném masovém otevírání
investiãních fondÛ a rozvoj tohoto
projektu pro dal‰í druhy cenn˘ch
papírÛ;

K rozvíjení spolupráce s tvÛrci trhu
v podmínkách prÛbûÏné aukce
RM-SYSTÉMu;

K vyuÏití INTERNETu pro podávání
obchodních pokynÛ;

K inovace projektu obchodování
s dluhopisy s cílem zv˘‰it podíl
RM-SYSTÉMu na sekundárním trhu
s tûmito instrumenty;

K vytváfiení podmínek pro obchodová-
ní se zahraniãními cenn˘mi papíry na
trhu RM-SYSTÉM;

K dokonãení projektu pÛjãování cen-
n˘ch papírÛ, coÏ vytvofií zámûry pro
obchodování „nakrátko“ na trhu
RM-SYSTÉM, a to zejména pro spolu-
pracující market makery;

K uplatnûní jiÏ dokonãeného projektu
prodeje a koupû vefiejnû neobchodo-
vateln˘ch cenn˘ch papírÛ na trhu
RM-SYSTÉM;

K integrace RM-SYSTÉMu do vznikají-
cích struktur evropského kapitálové-
ho trhu.

StûÏejním cílem je realizace projektÛ
souvisejících s obchodováním s deri-
váty na trhu VídeÀské burzy. Pfiesto
v‰ak mají i dal‰í zámûry vysokou prio-
ritu, protoÏe koneãn˘m cílem je zvy‰o-
vání objemu obchodÛ a celkové
úrovnû sluÏeb ve v‰ech oblastech ãin-
nosti RM-SYSTÉMu stejnû jako dosa-
Ïení mezinárodních standardÛ
moderního elektronického trhu.



[13]

4
S L O Î E N Í
S T A T U T Á R N Í C H
O R G Á N Ò



[14]

¤editel:

Ing. Lubomír ·tícha

âlenové:

Ing. Arno‰t Dobsa, CSc.
První investiãní, a.s.

Ing. Jifií Fabián
PVT, a.s.

Ing. Miroslav ·evãík, CSc.
Liberální institut

Pfiedseda:

Ing. Helena Jen‰ová, CSc.
IPB, a.s.

âlenové:

JUDr. Zdenûk Kloubek 
PVT, a.s.

Ing. Tomá‰ Vaník
PVT, a.s.

Pfiedstavenstvo

Pfiedseda:

Ing. Lubomír ·tícha
RM-SYSTÉM, a.s.

Dne 19. 5. 1998 

byli rozhodnutím jediného

akcionáfie ve smyslu 

§ 190 Obchodního 

zákoníku odvoláni v‰ichni

ãlenové pfiedstavenstva

a dozorãí rady 

a následnû novû 

jmenováni 

v uvedeném sloÏení.

Dozorãí rada Management spoleãnosti

V prÛbûhu roku 1998 

nedo‰lo ke zmûnám ve sloÏení 

managementu spoleãnosti. 

S L O Î E N Í  S T A T U T Á R N Í C H  O R G Á N Ò

Ing. Jaroslav ·írek
RM-SYSTÉM, a.s.

Ing. Peter Vajda, CSc.
PROXY- FINANCE, a.s.

Ing. Michal VodráÏka
První v˘chodní, a.s.

Ing. Karel Menzinger
PVT, a.s.

Ing. Josef Ondráãek
IPB, a.s.

Místopfiedseda:

JUDr. Jan Pauly, CSc.
Bankovní holding, a.s.

Provozní námûstek:

Ing. Jaroslav ·írek

Obchodní námûstek:

Ing. Vladimír Stecher
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STATUTÁRNÍ  ORGÁNY RM-SYSTÉM, a .s .  -  P¤EDSTAVENSTVO,  DOZORâÍ  RADA

¤EDITEL RM-SYSTÉM

KONTROLNù PRÁVNÍ SEKCE

PROVOZNÍ ÚSEK OBCHODNÍ ÚSEK

SEKCE DERIVÁTY

EKONOMICK¯ ÚSEK

DODAVATEL SLUÎEB PVT, a.s.

OBCHODNÍ MÍSTA
RM-SYSTÉM

CENTRÁLNÍ ZPRACOVÁNÍ

V¯VOJ SYSTÉMU

¤EDITEL PRODUKTU 
KAPITÁLOV¯ TRH

O R G A N I Z A â N Í  S C H É M A
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Základními dokumenty, ze kter˘ch
pfiedstavenstvo spoleãnosti vychází
pfii hodnocení roku 1998, jsou
Obchodní a finanãní plán na rok
1998 a Strategické zámûry pro rok
1998 a dal‰í léta. Zámûry technické-
ho charakteru byly plnûny beze zbytku
dle schválen˘ch ãasov˘ch plánÛ. Pfies
negativní v˘voj ãeského kapitálového
trhu ve druhém pololetí roku 1998 se
podafiilo splnit i plánované hospodáfi-
ské ukazatele. âinnost spoleãnosti,
její hospodáfiské v˘sledky a stav trhu
byly samozfiejm˘m pfiedmûtem kaÏdé-
ho jednání pfiedstavenstva, které
zasedalo pravidelnû kaÏd˘ mûsíc.

Kapitálov˘ trh byl v roce 1998 daleko
více neÏ v minul˘ch letech negativnû
ovlivÀován neuspokojivou ekonomic-
kou a politickou situací v âeské
republice. ·patné makroekonomické
prostfiedí a mikroekonomické v˘sled-
ky podnikÛ, stejnû jako prakticky
nepfietrÏitá politická nestabilita, byly
hlavními pfiíãinami nízkého zájmu
investorÛ o ãesk˘ kapitálov˘ trh, a to
se projevilo v celkovém poklesu cen
akcií tuzemsk˘ch podnikÛ. Uvedené
problémy byly prohlubovány také
pÛsobením vnûj‰ích vlivÛ - v roce
1998 to byla hlavnû ekonomická kri-
ze v Rusku a s ní související pokles
zájmu zahraniãních investorÛ o stfie-
doevropské trhy. Zv˘‰ení objemu uza-
vfien˘ch obchodÛ, které trh
RM-SYSTÉM v roce 1998 vykázal,

bylo dosaÏeno zejména v prvním
pololetí roku v dÛsledku snahy nûkte-
r˘ch investorÛ získat rozhodující vliv
ve vymezeném okruhu spoleãností.
Dal‰ím dÛvodem bylo v˘razné zv˘‰ení
objemu dluhopisÛ, obchodovan˘ch na
tomto trhu.

Celkov˘ objem obchodÛ, uzavfien˘ch
na trhu RM-SYSTÉM v roce 1998,
pfiekroãil 214 mld. Kã. I v tomto roce
tedy pokraãoval progresivní rÛst trhu,
coÏ lze dokumentovat pfii srovnání
s v˘sledky minul˘ch let. JestliÏe
v roce 1993, kdy byl trh otevfien,
dosáhly obchody úrovnû 3 mld. Kã,
pak v roce 1994 to bylo témûfi 
10 mld. Kã, v roce 1995 jiÏ 27 mld.
Kã a v následujících letech jiÏ 
100 mld. Kã, resp. 158 mld. Kã
v roce 1997. S ohledem na klesající
ceny akcií na ãeském trhu má vy‰‰í
vypovídací schopnost porovnání poãtu
zobchodovan˘ch cenn˘ch papírÛ.
V roce 1998 bylo na trhu
RM-SYSTÉM zobchodováno rekord-
ních 469,2 milionu kusÛ cenn˘ch
papírÛ. Oproti roku 1997 to znamená
nárÛst o více neÏ 25 % a pfii porovná-
ní v˘sledkÛ pfiedchozích let se hodno-
ty meziroãních nárÛstÛ pohybují ve
stovkách procent.

Pfii letmém pohledu na v˘sledky se
jako negativní jeví dal‰í sníÏení podílu
cenotvorn˘ch, tedy aukãních obchodÛ
na celkovém objemu obchodÛ. Pokles
podílu aukãních obchodÛ je ov‰em
zpÛsoben rychl˘m rÛstem objemu pfií-
m˘ch obchodÛ, které tvofií podstatnou
sloÏku celkov˘ch obchodÛ. Pokud jde
o absolutní hodnoty aukãních obcho-
dÛ, lze v roce 1998 hovofiit spí‰e
o stagnaci.

RM-SYSTÉM vymezil na svém trhu od
1. 12. 1998 segment tzv. normativní-
ho trhu. Tímto krokem se pfiiblíÏila
metodika vykazování obecnû uplatÀo-

vanému zpÛsobu ãlenûní obchodÛ
v âR, pouÏívanému zejména vefiejn˘-
mi sdûlovacími prostfiedky. Jde nejen
o standardizaci pfiístupu k metodice
vykazování, ale také o pfiíspûvek ke
zv˘‰ení transparentnosti celého kapi-
tálového trhu. Souãástí normativního
trhu jsou nadále kromû aukãních
obchodÛ a obchodÛ uzavíran˘ch
v rámci market makingu také blokové
a pfiímé obchody, jejichÏ jednotkové
ceny se pohybují v pfiípustném ceno-
vém pásmu, platném pro prÛbûÏnou
aukci v daném dni.

V prÛbûhu roku 1998 se zv˘‰il poãet
zvlá‰tních zákazníkÛ, vyuÏívajících tzv.
sazbu B, která je v˘hodná zejména
pro vût‰í zákazníky a skládá se z pau-
‰álního ãtvrtletního poplatku a lineár-
ní procentní sazby 0,08 % z objemu
uzavfien˘ch obchodÛ. V prosinci 1998
vyuÏívalo tuto sazbu 17 zákazníkÛ.
Zejména z okruhu tûchto zákazníkÛ
se rekrutují market makefii na trhu
RM-SYSTÉM. Obchody market make-
rÛ jsou dále zv˘hodnûny nulovou saz-
bou poplatkÛ u tûch emisí, pro které
dan˘ obchodník vykonává funkci tvÛr-
ce trhu. Koncem roku bylo evidováno
260 smluv se zvlá‰tními zákazníky,
z nichÏ 169 vyuÏívalo k obchodování
vlastní on-line terminály a 91 zákazní-
kÛ vstupovalo do aukce pomocí
ambulantních terminálov˘ch stanic,
umístûn˘ch na obchodních místech.
Vzhledem k tomu, Ïe jiÏ poãátkem
roku poãet zákazníkÛ, vyuÏívajících
k podávání pokynÛ poãítaãové diske-
ty, resp. modemu, poklesl pod únos-
nou úroveÀ, byla v prÛbûhu roku
uskuteãnûna jednání, která vyústila
v návrh na zru‰ení tûchto sluÏeb.

Z P R Á V A  P ¤ E D S T A V E N S T V A
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Více neÏ plnohodnotnou náhradou
bude moÏnost podávání obchodních
pokynÛ prostfiednictvím sítû INTER-
NET. K 31. 12. 1998 bylo instalová-
no celkem 178 terminálÛ u zákazníkÛ
a 20 tzv. ambulantních terminálÛ na
vybran˘ch obchodních místech. Mezi
zákazníky RM-SYSTÉMu bylo 
k 31. 12. 1998 celkem 51 ãlenÛ
BCPP. Pfii porovnání se situací na
konci pfiedchozího roku a s rokem
1996 je zfiejm˘ trval˘ trend ke sniÏo-
vání poãtu zvlá‰tních zákazníkÛ
a tedy i poãtu instalovan˘ch terminá-
lÛ. Z údajÛ zvefiejnûn˘ch Komisí pro
cenné papíry vypl˘vá, Ïe v prÛbûhu
roku se v˘znamnû sníÏil poãet
obchodníkÛ s cenn˘mi papíry na
základû jejich Ïádosti o zru‰ení pfií-
slu‰né licence. To svûdãí mimo jiné
o tom, Ïe kapitálovû slab‰í a technic-
ky ménû zdatní obchodníci neudrÏeli
ziskovost sv˘ch obchodÛ na pfiijatelné
úrovni a byli tedy donuceni odejít
z trhu nebo fúzovat s jin˘m subjek-
tem. Lze oãekávat, Ïe tento trend
bude zfiejmû je‰tû dále zv˘raznûn
v procesu pfielicencování v roce
1999.

Do obchodní sítû RM-SYSTÉMu bylo
k 31. 12. 1998 zapojeno 113
obchodních míst. V prÛbûhu roku
do‰lo pouze k dílãím zmûnám v lokali-
zaci obchodních míst a oproti stavu
ke konci roku 1997 se poãet stál˘ch
obchodních míst nepatrnû zv˘‰il.
Kromû tûchto stál˘ch obchodních

míst pÛsobí ve vybran˘ch lokalitách
54 tzv. v˘jezdních pfiepáÏek, které
jsou ov‰em kmenov˘mi souãástmi
stál˘ch obchodních míst. SíÈ obchod-
ních míst v souãasné dobû pokr˘vá
v‰echna okresní mûsta a vybraná dal-
‰í dÛleÏitûj‰í místa. Restrukturalizace
Stfiedisek sluÏeb PVT, a.s., na kte-
r˘ch jsou umístûna obchodní místa
RM-SYSTÉMu, byla prakticky ukonãe-
na a ani pro rok 1999 se nepoãítá
s v˘znamnûj‰ími zásahy do jejich
struktury. Obchodní místa jsou v sou-
ãasné dobû vybavena na takové úrov-
ni, která odpovídá jejich funkci na
kapitálovém trhu. Propojení v‰ech
obchodních míst pevn˘mi linkami do
sítû PVT umoÏÀuje poskytovat 
bûÏn˘m zákazníkÛm sluÏby na velmi
vysoké úrovni. Takové sluÏby, jako
informace o okamÏitém stavu nabídky
a poptávky, vstup do aukce v reálném
ãase a souãasnû v˘platu penûz za
prodané cenné papíry v dobû men‰í
neÏ tfiicet minut, nemÛÏe nabídnout
drobn˘m zákazníkÛm Ïádn˘ dal‰í sub-
jekt na ãeském kapitálovém trhu.

Pfii hodnocení ãinnosti spoleãnosti
v roce 1998 bere pfiedstavenstvo
v úvahu v‰echny faktory, které na
kapitálovém trhu pÛsobily.
Pfiedstavenstvo konstatuje, Ïe se
podafiilo splnit v‰echny hospodáfiské
cíle, a je tedy moÏné hodnotit pÛso-
bení spoleãnosti v roce 1998 jako
úspû‰né. Negativem je opoÏdûní rea-
lizace dokonãeného projektu 
DERIVÁTY, av‰ak i v tomto pfiípadû byl
splnûn ãasov˘ harmonogram projekã-
ních prací i organizaãní pfiípravy.
Pfiíãiny odloÏení realizaãní fáze projek-
tu na rok 1999 leÏí mimo 
a.s. RM-SYSTÉM.

Pfiedstavenstvo souãasnû konstatuje,
Ïe hlubok˘ pokles ãeského kapitálo-
vého trhu ve druhém pololetí 1998
nevytváfií dobré podmínky pro rok
1999. Pfiesto pfiedstavenstvo
spoleãnosti vyslovuje pfiesvûdãení, Ïe
strategické zámûry RM-SYSTÉMu pro
rok 1999 a dal‰í léta budou uskuteã-
nûny a nabídka nov˘ch sluÏeb pfii
trvalém zvy‰ování zákaznického kom-
fortu vytvofií pfiedpoklady pro dal‰í
hospodáfisk˘ rÛst spoleãnosti.



[20]

Statistika obchodÛ v roce 1998
(prÛbûÏné aukce, pfiímé obchody, pfievody s uvádûnou cenou a blokové obchody)

Mûsíc Úhrnn˘ objem PrÛbûÏné aukce Pfiímé obchody Pfievody s uvádûnou Blokové obchody
obchodÛ a pfievodÛ cenou

v tis. Kã v ks v tis. Kã v ks v tis. Kã v ks v tis. Kã v ks v tis. Kã

Leden 18 994 354,45 2 488 157 477 260,87 29 046 156 18 474 482,77 42 034 2 089,18 238 502 40 521,64

Únor 15 383 918,48 2 689 364 508 173,26 41 358 227 14 758 647,42 94 509 105 985,14 173 189 11 112,67

Bfiezen 17 562 211,00 3 732 402 1 035 878,68 43 217 946 16 496 123,05 19 647 6 378,72 195 130 23 830,55

Duben 14 990 885,55 3 862 652 899 407,90 30 711 848 14 049 215,02 11 645 2 836,87 94 068 39 425,76

Kvûten 23 394 506,69 19 481 925 632 514,47 24 625 123 22 756 072,18 11 399 4 055,58 43 236 1 864,46

âerven 22 163 314,19 3 752 100 642 996,06 46 155 859 21 410 174,66 93 002 95 056,35 111 897 15 087,12

âervenec 16 328 398,99 3 050 597 676 574,87 19 134 306 15 629 439,20 47 840 5 908,04 123 115 16 476,89

Srpen 16 332 587,26 3 107 735 567 116,01 23 400 327 15 729 019,82 17 193 2 775,42 331 624 33 676,01

Záfií 11 270 580,69 3 291 497 551 865,47 60 603 431 10 672 339,52 21 018 4 206,64 207 269 42 169,06

¤íjen 17 074 974,31 2 808 993 467 358,33 38 714 896 16 601 590,24 16 263 5 452,14 8 243 573,60

Listopad 20 244 182,06 2 910 180 504 552,60 16 262 370 19 726 034,71 8 478 2 515,31 38 674 11 079,45

Prosinec 20 836 916,75 3 231 930 490 470,41 39 514 817 20 333 648,30 41 026 12 429,23 8 429 368,82

Celkem 214 576 830,42 54 407 532 7 454 168,92 412 745 306 206 636 786,88 424 054 249 688,62 1 573 376 236 186,01

Mûsíc V˘‰e Indexu v mûsíci
poslední den maximální minimální

Leden 743,01 743,01 698,13
Únor 816,91 841,42 748,43
Bfiezen 747,69 816,34 729,50
Duben 701,14 744,63 701,14
Kvûten 651,08 700,72 607,52
âerven 649,42 678,88 649,42
âervenec 677,33 688,20 653,44
Srpen 757,31 764,38 678,83
Záfií 739,70 743,97 732,68
¤íjen 687,50 788,45 687,50
Listopad 650,01 732,13 650,01
Prosinec 663,50 667,67 627,63

Leden 620,21 656,62 616,99
Únor 651,24 663,49 607,15
Bfiezen 697,63 721,46 658,95
Duben 706,19 706,19 661,60
Kvûten 628,21 693,98 628,21
âerven 656,42 661,09 604,13
âervenec 701,36 711,77 652,11
Srpen 538,92 689,78 537,45
Záfií 521,04 558,18 510,76
¤íjen 549,41 549,79 446,78
Listopad 554,41 572,61 537,70
Prosinec 564,46 565,88 533,05

1997

1998

V˘voj Indexu PK 30 
v roce 1997 a 1998

V˘voj Indexu PK 30 
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Struktura celkov˘ch obchodÛ
v roce 1998 v Kã

SíÈ obchodních míst

Struktura celkov˘ch obchodÛ
v roce 1998 v kusech CP

Podíl RM-SYSTÉMu na organizovan˘ch
trzích v roce 1998 v kusech CP

Centrální pracovi‰tû

Spádová v˘poãetní stfiediska

Obchodní místa

SíÈové spojení

Akcie spoleãností 52 %
Obligace 35 %
Akcie fondÛ 9 %
Podílové listy 4 %

Akcie spoleãností 66 %
Obligace 2 %
Podílové listy 25 %
Akcie fondÛ 7 %

BCPP 52 %
RM-SYSTÉM 48 %
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Mûsíãní objemy obchodÛ v prÛbûÏn˘ch aukcích
v letech 1995 aÏ 1998
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Dozorãí rada pracovala po cel˘ rok
1998 ve stabilním sloÏení urãeném
rozhodnutím valné hromady v roce
1997. Tak, jak se osvûdãilo v pfied-
chozím období, navazovala pravidelná
mûsíãní zasedání na jednání pfiedsta-
venstva, a to umoÏnilo dozorãí radû
sledovat a hodnotit vÏdy aktuální situ-
aci a v pfiípadû potfieby okamÏitû pfii-
jmout potfiebná rozhodnutí. Obchodní
zákoník a stanovy spoleãnosti byly
základními dokumenty, ze kter˘ch ãin-
nost dozorãí rady vycházela a kter˘mi
se fiídila. Vedle obligatorní kontroly
hospodafiení, vedení úãetních zázna-
mÛ a plnûní obchodního a finanãního
plánu byla v závûru roku vûnována
potfiebná pozornost i pfiípravû plánu
na rok 1999.

JiÏ ve své loÀské zprávû dozorãí rada
zdÛraznila, Ïe k zachování dobr˘ch
v˘sledkÛ spoleãnosti a její pozice pfii
existující stagnaci kapitálového trhu
je tfieba nejen udrÏet vysokou úroveÀ
stávajících sluÏeb, ale souãasnû
nabídnout klientÛm i sluÏby nové.
Situace v roce 1998 tento závûr plnû
potvrdila. Aktivní obchodní politika
spoleãnosti a respektování potfieb kli-
entÛ vedly k tomu, Ïe i pfies pokraãu-
jící krizi kapitálového trhu spoleãnost
splnila stanovené úkoly. Nepodafiilo
se sice uvést do reálného provozu
nové sluÏby pfiipravované ve spoluprá-
ci s VídeÀskou burzou, zejména
obchodování s indexem CTX, dÛvo-
dem v‰ak nebyla nepfiipravenost pro-
jektu, ale problémy se získáním
potfiebné licence jak pro RM-SYSTÉM,
tak i pro obchodníky s cenn˘mi papí-
ry. Neúmûrnû dlouhé správní fiízení
bylo dÛvodem i k odkladu zahájení
vyuÏívání INTERNETu pfii poskytování
sluÏeb RM-SYSTÉMu.

Z dal‰ích oblastí, kter˘mi se dozorãí
rada pfii své ãinnosti podrobnûji zab˘-
vala, je tfieba uvést zejména oblast
pohledávek, reklamace a stíÏnosti kli-
entÛ RM-SYSTÉMu, systém hmotné
zainteresovanosti zamûstnancÛ
RM-SYSTÉMu a marketingovou strate-
gii. Dozorãí rada konstatovala, Ïe ãin-
nosti v uveden˘ch oblastech jsou
zabezpeãovány v potfiebné kvalitû.

JiÏ tradiãnû dobrá byla spolupráce
s pfiedstavenstvem spoleãnosti
i s jejím managementem. Dozorãí
rada mûla moÏnost delegovat svého
zástupce na jednání pfiedstavenstva
a naopak pfiedseda pfiedstavenstva
se pravidelnû úãastnil zasedání
dozorãí rady. V pfiípadû potfieby byli
k jednání dozorãí rady zváni i dal‰í
zamûstnanci. Díky tomu mûla dozorãí

Z P R Á V A  D O Z O R â Í  R A D Y

rada moÏnost podrobnû se seznámit
i s interní problematikou spoleãnosti.
Pravidelná prÛbûÏná kontrolní ãinnost
dozorãí rady pfiispûla k získání objek-
tivních poznatkÛ o stavu spoleãnosti,
které pak byly vyuÏity i pfii projednává-
ní zprávy auditora o ovûfiení úãetní
závûrky.

Na základû sv˘ch zji‰tûní a s ohle-
dem na v˘sledky podrobného hodno-
cení hospodafiení spoleãnosti
v prÛbûhu roku dozorãí rada konsta-
tovala, Ïe neshledala v hospodáfiské
ãinnosti spoleãnosti Ïádné nedostat-
ky a vyslovila souhlas s roãní úãetní
závûrkou k datu 31. 12. 1998.

V Praze dne 5. 3. 1999
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Roãní úãetní závûrku k 31. 12. 1998 a v˘roãní zprávu ovûfiila auditorská
firma BDO CS, s.r.o., Praha. V˘sledky tohoto ovûfiení jsou obsaÏeny ve
zprávû auditorÛ s tímto závûrem:

Na základû ovûfiení vedení úãetnictví v RM-SYSTÉMu, a.s. auditofii konsta-
tují, Ïe úãetnictví odpovídá pfiíslu‰n˘m právním pfiedpisÛm.
RovnûÏ úãetní závûrka byla sestavena v souladu s pfiíslu‰n˘mi pfiedpisy
a „Opatfiením Ministerstva financí âR“. Dílãí zji‰tûní a poznatky pfii vedení
úãetnictví a sestavení roãní úãetní závûrky k 31. 12. 1998 jsou uvedeny
v jednotliv˘ch ãástech zprávy auditorÛ.

V¯ROK AUDITORÒ

BDO CS, s.r.o., Praha provedla v souladu s obchodním zákoníkem 
ã. 513/1991 Sb. a zákonem o úãetnictví ã. 563/1991 Sb., jakoÏ i auditor-
sk˘mi smûrnicemi vydan˘mi Komorou auditorÛ âeské republiky, ovûfiení
roãní úãetní závûrky spoleãnosti RM-SYSTÉM, a.s., sestavené 
k 31. 12. 1998.

Za vedení úãetnictví a sestavení úãetní závûrky odpovídá statutární orgán
spoleãnosti. Povinností auditorÛ je získat ve‰keré informace, nezbytné pro
provedení auditu a vydání v˘roku. Ovûfiování bylo plánováno a provedeno
tak, abychom získali dostateãné uji‰tûní o tom, Ïe úãetní závûrka neobsa-
huje v˘znamné nesprávnosti.

Podle na‰eho názoru poskytuje úãetní závûrka ve v‰ech v˘znamn˘ch 
ohledech vûrn˘ obraz o stavu majetku, závazkÛ a vlastním jmûní 
k 31. 12. 1998, a dosaÏeném hospodáfiském v˘sledku spoleãnosti 
za úãetní období roku 1998.

Auditofii nemají k sestavené roãní úãetní závûrce Ïádné v˘hrady.

V Praze, dne 19. února 1999

BDO CS s.r.o.
Licence Komory auditorÛ âR ã. 18

Ing. Radomír Kosina, CSc.
auditor, dekret ã. 119

fieditel BDO CS s.r.o.

O V ù ¤ E N Í  Ú â E T N Í  Z Á V ù R K Y
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AKTIVA 1994 1995 1996 1997 1998

Aktiva celkem 331 577 405 469 378 798 317 709 260 867

Pohledávky za upsané vlast. jmûní - - - - -

Stálá aktiva celkem 3 602 4 277 4 451 3 620 3 174
- nehmotn˘ investiãní majetek 44 175 402 318 178
- hmotn˘ investiãní majetek 3 558 4 102 4 049 3 302 2 996

ObûÏná aktiva celkem 327 120 391 603 370 314 309 756 253 727
- zásoby 2 539 486 299 268 249
- dlouhodobé pohledávky - -- 92 205 108
- krátkodobé pohledávky 13 049 10 633 9 136 9 323 11 886
- finanãní majetek 311 532 380 484 360 787 299 960 241 484

Ostatní aktiva 855 9 589 4 033 4 333 3 966 

PASIVA 1994 1995 1996 1997 1998

Pasiva celkem 331 577 405 469 378 798 317 709 260 867 

Vlastní jmûní celkem 25 117 30 195 31 738 33 456 35 411 

- základní jmûní 15 000 15 000 15 000 15 000 15 000
- kapitálové fondy - - - - -
- fondy tvofiené ze zisku 1 741 2 325 7 305 9 098 10 683
- hospodáfisk˘ v˘sledek minul˘ch let 3 011 6 674 6 674 6 674 6 674
- hospodáfisk˘ v˘sledek úãet. období 5 365 6 196 2 759 2 684 3 054

Cizí zdroje celkem 302 736 370 336 341 175 276 809 218 909  

- rezervy 503 500 500 500 250
- dlouhodobé závazky 542 55 2 250 2 400 2 408
- krátkodobé závazky 301 691 369 781 338 425 273 909 216 251
- bank. úvûry a v˘pomoci - - - - - 

Ostatní pasiva 3 724 4 938 5 885 7 444 6 547

ROZVAHA k 31. 12. 1998 tis. Kã

F I N A N â N Í  â Á S T
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Ukazatel 1994 1995 1996 1997 1998

V˘kony a prodej zboÏí 173 240 234 305 316 470 284 664 298 773
V˘konová spotfieba a náklady na prodané zboÏí 178 196 224 656 315 894 277 918 290 232

Pfiidaná hodnota - 4 956 9 649 576 6 746 8 541

Osobní náklady 15 556 18 842 21 287 23 480 26 874
Odpisy nehmotného a hmotného investiãního majetku 1 305 2 636 2 747 2 120 2 776
Zúãtování rezerv, opr. poloÏek a ãas. rozl. provozních v˘nosÛ - 8 59 58 79
Tvorba rezerv, oprav. poloÏek a ãas. rozl. provozních nákladÛ 73 32 152 480 1 071
Jiné provozní v˘nosy - 528 746 1 260 2 258
Jiné provozní náklady 817 470 79 145 998 

Provozní hospodáfisk˘ v˘sledek -22 707 -11 795 -22 900 -18 174 -20 841 

Zúãtování rezerv a opr. poloÏek do finanãních v˘nosÛ - 3 - - -
Tvorba rezerv a opravn˘ch poloÏek na finanãní náklady 3 - - - -
Jiné finanãní v˘nosy 39 647 27 717 35 615 29 116 32 482
Jiné finanãní náklady 10 939 7 919 9 605 8 484 8 774

Hospodáfisk˘ v˘sledek z finanãních operací 28 705 19 801 26 010 20 632 23 708

Hospodáfisk˘ v˘sledek za bûÏnou ãinnost 5 998 8 006 3 110 2 458 2 867

Mimofiádné v˘nosy 274 8 998 512 372 373
Mimofiádné náklady 907 10 808 863 146 186

Mimofiádn˘ hospodáfisk˘ v˘sledek - 633 -1 810 - 351 226 187

Hospodáfisk˘ v˘sledek za úãetní období 5 365 6 196 2 759 2 684 3 054

V¯KAZ ZISKÒ A ZTRÁT k 31. 12. 1998 tis. Kã
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1996 1997 1998 

Stav penûÏních prostfiedkÛ na zaãátku úãetního období 380 484 360 787 299 960

Hlavní v˘dûleãná ãinnost 

Úãetní zisk z bûÏné ãinnosti 3 110 2 479 3 549

Úpravy o nepenûÏní operace -26 377 -25 310 -29 670
- Odpisy stál˘ch aktiv a odpis pohledávek + 2 782 + 2 224 + 2 860
- Zmûna zÛstatkÛ rezerv, oprav. poloÏek a pfiechod. úãtÛ + 6 596 + 1 681 + 212
- Zisk (ztráta) z prodeje stál˘ch aktiv - 140 - 99 - 278
- V˘nosy z dividend a podílÛ na zisku - - -
- Vyúãtované úroky -35 615 -29 116 -32 464

âist˘ penûÏní tok z provozní ãinnosti pfied zdanûním,
zmûnami pracovního kapitálu a mimofiádn˘mi poloÏkami -23 267 -22 831 -26 121

Zmûna potfieby pracovního kapitálu -29 892 -65 301 -61 108
- Zmûna stavu pohledávek z provozní ãinnosti + 1 277 - 795 - 3 533
- Zmûna stavu krátkodob˘ch závazkÛ z provoz. ãinnosti -31 356 -64 537 -57 594
- Zmûna stavu zásob + 187 + 31 + 19

âist˘ penûÏní tok z provozní ãinnosti pfied zdanûním a mimofiádn˘mi poloÏkami -53 159 -88 132 -87 229

V˘daje z plateb úrokÛ - - -1
Pfiijaté úroky +35 615 +29 116 +32 465
Zaplacená daÀ z pfiíjmÛ za bûÏnou ãinnost - - -754
Pfiíjmy a v˘daje spojené s mimofi. úã. pfiípady - 351 + 226 + 187
âist˘ penûÏní tok z provozní ãinnosti -17 895 -58 790 -55 332

Investiãní ãinnost 
V˘daje spojené s pofiízením stál˘ch aktiv - 2 920 - 1 319 - 2 330
Pfiíjmy z prodeje stál˘ch aktiv + 140 +  99 + 277
PÛjãky a úvûry spfiíznûn˘m osobám - - -
âist˘ penûÏní tok vztahující se k investiãní ãinnosti - 2 780 - 1 220 - 2 053

Finanãní ãinnost 
Zmûna stavu dlouhodob˘ch závazkÛ + 2 195 + 150 + 8
Dopady zmûn vlastního jmûní na penûÏní prostfiedky - 1 217 - 967 - 1 099
- Zv˘‰ení základního jmûní - - -
- Vyplacení podílu na vlastním jmûní - - -
- PenûÏní dary a dotace - - -
- Pfiímé platby na vrub fondÛ - 12 - 12 - 14
- Vyplacené podíly na zisku (tantiémy) - 1 205 - 955 - 1 085
Pfiijaté dividendy a podíly na zisku - - -
âist˘ penûÏní tok z finanãní ãinnosti + 978 - 817 - 1 091

âisté zv˘‰ení penûÏních prostfiedkÛ -19 697 -60 827 -58 476

Stav penûÏních prostfiedkÛ na konci úãetního období 360 787 299 960 241 484

P¤EHLED O PENùÎNÍCH TOCÍCH (cash flow) tis. Kã
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Úãetní metody a zásady

RM-SYSTÉM, a.s. postupuje podle
postupÛ úãtování pro podnikatele
v platném znûní. Má vypracován úãtov˘
rozvrh pfiizpÛsoben˘ podmínkám spoleã-
nosti a vnitfiní smûrnice upravující obûh
úãetních dokladÛ, odpisov˘ plán, úãto-
vání a oceÀování zásob, zásady úãtová-
ní ãasového rozli‰ení nákladÛ a v˘nosÛ,
tvorby rezerv a opravn˘ch poloÏek,
inventarizace majetku a závazkÛ, zpÛ-
sob pouÏívání kursÛ pro pfiepoãet cizích
mûn na Kã, pfiíp. dal‰ích oblastí; tyto
smûrnice jsou vydávány pfiíkazem fiedi-
tele a.s.

Nakupovan˘ investiãní majetek i naku-
pované zásoby se oceÀují skuteãnou
pofiizovací cenou vã. nákladÛ s jejich
pofiízením souvisejících; pfii oceÀování
úbytku zásob se pouÏívá metoda FIFO.

Pro stanovení úãetních odpisÛ investiã-
ního majetku se pouÏívá rovnomûrn˘
zpÛsob odpisování, roãní odpis je sta-
noven podle roãní odpisové sazby pro
pfiíslu‰nou odpisovou skupinu dle záko-
na o daních z pfiíjmÛ, platnou v dal‰ích
letech odpisování, a provádûn mûsíãnû
1/12 roãního odpisu. Odpisování se
zahajuje v mûsíci následujícím po mûsí-
ci pofiízení. Jako drobn˘ hmotn˘ inves-
tiãní majetek se eviduje majetek se
vstupní cenou 5 001,- Kã aÏ 20 000,-
Kã, kter˘ se pfii zafiazení do pouÏívání
jednorázovû odepí‰e. Pro rok 1998
nebyla vyuÏita moÏnost zv˘‰ení hranice
drobného hmotného investiãního majet-
ku na 40 tis. Kã.

Struktura investiãního majetku (v tis. Kã)

druh pofiizovací cena oprávky zÛstatková cena
31. 12. 31. 12. 31. 12. 31. 12. 31. 12. 31. 12.

1998 1997 1998 1997 1998 1997

software 591 591 413 273 178 318

stroje, pfiístroje a zafi. 4 730 4 772 3 673 3 029 1 057 1 743

dopravní prostfiedky 3 614 3 369 2 305 2 549 1 309 820

inventáfi 1 018 992 388 253 630 739

drobn˘ hmotn˘ majetek 3 492 2 856 3 492 2 856 - -

V˘voj majetku a závazkÛ

âistá aktiva spoleãnosti se sníÏila proti stavu na konci roku 1997 o 17,9 %.
ZÛstatková hodnota investiãního majetku se sníÏila o 12,3 %. Ve struktufie investiã-
ního majetku pfiedstavuje rozhodující ãást stále v˘poãetní technika.

Stav zásob se v návaznosti na zmûny
ve zpÛsobu obchodování dlouhodobû
sniÏuje uÏ od roku 1995, pokles pokra-
ãoval i v roce 1998. K 31. 12. 1998
se zásoby na celkovém stavu ãist˘ch
aktiv podílely pouze 0,1 % a lze pfiedpo-
kládat, Ïe ani v budoucnosti nebudou
zásoby pfiedstavovat v˘znamnûj‰í poloÏ-
ku aktiv spoleãnosti.

Stav penûÏních prostfiedkÛ na bankov-
ních úãtech se ve srovnání se stavem
na konci roku 1997 sníÏil o 19,5 %, pfii-
tom k poklesu do‰lo pfiedev‰ím na
JUMBO úãtu, na nûjÏ vkládají klienti
penûÏní prostfiedky k obchodování
s cenn˘mi papíry. Stav penûÏních pro-
stfiedkÛ na vlastních bankovních úãtech
se sníÏil o 8,5 %.

Krátkodobé pohledávky brutto proti sta-
vu na poãátku roku vzrostly sice 
o 3,5 mil. Kã, tj. o 35,8 %, tento 
pfiírÛstek v‰ak byl zpÛsoben v˘hradnû
nárÛstem daÀov˘ch pohledávek vÛãi
státu o 4,4 mil. Kã v dÛsledku vyso-
k˘ch záloh na daÀ z pfiíjmÛ z úrokÛ
z termínovan˘ch vkladÛ. Pohledávky
z obchodního styku ãinily brutto 8,5
mil. Kã a proti stavu na poãátku roku
poklesly o 8,1 %, a to jednak zásluhou
intenzivního úsilí o vymáhání pohledá-
vek neuhrazen˘ch v termínu splatnosti
vãetnû vymáhání soudní cestou, jednak
v dÛsledku toho, Ïe se v souladu
s TrÏním fiádem RM-S roz‰ífiil okruh slu-
Ïeb, za nûÏ nejsou poplatky klientÛm
fakturovány, ale pfiímo sráÏeny 
z JUMBO úãtu. Z celkového stavu 

Opravné poloÏky byly v roce 1998 vytvo-
fieny pouze k pohledávkám s termínem
splatnosti do 29. 6. 1998, a to jednak
ve v˘‰i odpovídající zákonu o daních
z pfiíjmÛ a zákonu o rezervách v plat-
ném znûní - celkem 839 tis. Kã, a dále
do 100 % v˘‰e u pohledávek, u nichÏ je
pfies soudní vymáhání oprávnûná
pochybnost o moÏnosti jejich úhrady
(celkem 232 tis. Kã). Z provedené
inventarizace nevyplynula nutnost tvor-
by jin˘ch opravn˘ch poloÏek.

V roce 1998 nebyly realizovány Ïádné
v˘znamné zmûny proti pfiedchozímu
úãetnímu období ve zpÛsobu oceÀová-
ní, postupech odpisování, postupech
úãtování ani v uspofiádání a obsahovém
vymezení poloÏek úãetní závûrky,
s v˘jimkou zmûn vypl˘vajících ze zmûn
postupÛ úãtování a vykazování poloÏek,
pfiíp. zmûn daÀov˘ch zákonÛ.
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V‰echny v˘nosy z bûÏné ãinnosti v cel-
kové v˘‰i 333 591 tis. Kã pocházely
z hlavní ãinnosti spoleãnosti, tj. z orga-
nizování mimoburzovního trhu s cenn˘-
mi papíry a ãinností souvisejících, pfiíp.
z finanãních v˘nosÛ (úroky) z penûÏních
prostfiedkÛ uloÏen˘ch v penûÏních ústa-
vech.

Ve srovnání se skuteãností roku 1997
se v˘nosy z bûÏné ãinnosti zv˘‰ily
o 18,5 mil. Kã, tedy témûfi o 5,9 %.
Nejvût‰ího nárÛstu bylo dosaÏeno
u trÏeb obchodních míst a trÏeb za
nûkteré netradiãní sluÏby, zejména za
technickou pomoc pfii hromadn˘ch
odkupech cenn˘ch papírÛ a pfii vydává-
ní a vracení podílov˘ch listÛ. K poklesu
naproti tomu do‰lo u nejv˘znamnûj‰í
v˘nosové poloÏky, u poplatkÛ za realizo-
vané obchody.

V prÛbûhu roku se dynamika v˘voje
v˘nosÛ mûnila v návaznosti na celkov˘
v˘voj na trhu s cenn˘mi papíry, zejmé-
na pak na v˘voj objemu aukãních
obchodÛ. Zatímco v˘nosy dosaÏené
v 1. pololetí se na celoroãních v˘no-
sech z bûÏné ãinnosti podílely 56,2 %
(1. ãtvrtletí 27,5 % a 2. ãtvrtletí 28,7 %),
podíl 2. pololetí ãinil jen 43,8 %, z toho
podíl 4. ãtvrtletí dokonce jen 20,3 %
z v˘nosÛ celoroãních.

Celkové náklady z bûÏné ãinnosti
dosáhly v roce 1998 v˘‰e 330 043 tis.
Kã, pfiiãemÏ jejich nejv˘znamnûj‰í sloÏ-
kou byly náklady na sluÏby PVT, a.s.,
a SCP.

krátkodob˘ch pohledávek z obchodního
styku ãinily pohledávky více neÏ 2 roky
po lhÛtû splatnosti 11,7 %, ov‰em cel-
kové pohledávky více neÏ 180 dní po
lhÛtû splatnosti pfiedstavovaly témûfi
28 % z celkové v˘‰e pohledávek
z obchodního styku. Vlivem tvorby
opravn˘ch poloÏek byly pohledávky
z obchodního styku netto ve v˘‰i 
6 955 tis. Kã k 31. 12. 1998 o 18,7 %
niÏ‰í neÏ k 31. 12. 1997.

Základní jmûní se v prÛbûhu roku 1998
nemûnilo. âiní 15 000 tis. Kã, je pfied-
stavováno 1 500 ks kmenov˘ch akcií
s nominální hodnotou 1 akcie 10 000
Kã. Vlastní jmûní v dÛsledku tvorby zis-
ku vzrostlo proti stavu na konci roku
1997 o 5,8 %.

Dlouhodobé závazky pfiedstavují pfiede-
v‰ím kauce zvlá‰tních zákazníkÛ.
Specifické postavení v krátkodob˘ch
závazcích mají závazky vÛãi klientÛm
RM-SYSTÉMu, tvofiené penûÏními vkla-
dy klientÛ na nákup cenn˘ch papírÛ,
pfiíp. nepfieveden˘mi penûÏními pro-
stfiedky získan˘mi prodejem cenn˘ch
papírÛ, soustfieìovan˘mi na JUMBO
úãtu. K 31. 12. 1998 ãinil stav tûchto
záloh klientÛ 204 965 tis. Kã, coÏ
pfiedstavuje více neÏ 95 % z celkov˘ch
krátkodob˘ch závazkÛ RM-SYSTÉMu.
Proti stavu na konci roku 1997 se stav
tûchto záloh sníÏil témûfi o 21 %.
Závazky vÛãi dodavatelÛm ãinily 
8,6 mil. Kã, coÏ je témûfi o 30 % ménû
neÏ k 31. 12. 1997, a byly z poloviny
pfiedstavovány závazky vÛãi PVT, a.s.
Îádn˘ závazek z obchodního styku
nepfiekroãil lhÛtu splatnosti.

Stav rezerv se proti stavu na konci
roku 1997 sníÏil o 250 tis. Kã, protoÏe
na základû posouzení oprávnûnosti sta-
vu rezervy na náhrady z reklamací
z roku 1994 bylo vzhledem k pravdûpo-
dobnosti úspû‰nosti soudního fiízení
a k v˘‰i rizikového fondu rozhodnuto
o zúãtování 50 % vytvofiené rezervy do

Celkové v˘nosy vãetnû v˘nosÛ mimo-
fiádn˘ch dosáhly za rok 1998 v˘‰e 
333 964 tis. Kã, celkové náklady po
zapoãtení mimofiádn˘ch nákladÛ a danû
z pfiíjmÛ ãinily 330 910 tis. Kã.

Vzhledem k uveden˘m v˘sledkÛm skon-
ãilo hospodafiení RM-SYSTÉMu v roce
1998  s celkov˘m hospodáfisk˘m
v˘sledkem - ãist˘m úãetním ziskem - ve
v˘‰i 3 054 tis. Kã, dosaÏen˘ ãist˘ zisk
po zdanûní byl o 13,8 % vy‰‰í neÏ
v roce 1997.

Praha dne 5. 3. 1999
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