Nadzor za nadzornika

NEVEN BORAK

KOMAJ TEDEN po objavi posebne priloge o Sloveniji v london-
skem Financial Timesu je Slovenija spet pridla na strani tega Casopi-
sa. Tokeat je Reuter iz Ljubljane porocal o obtozbah na ralun najve-
&jega slovenskega vzajemnega sklada. Tudi Reuter je seveda s pr-
stom kazal predvsem na Proficio Dadas in navajal izjave delavcev
agencije za trg vrednostnih papirjev o trgovanju med povezanimi
druzbami, ki jih obvladuje, 0 neustreznih porodilih o poslovaniju,

preveliki koncentradiji nalozb, o tesnih zvezah s borznoposrednisko |

hi%o in finan¢nimi svetovalnimi podijetji. Reuter navaja tudi izjavo

analitika Creditanstalta o koristnosti ukrepov agencije, ¢e$ da bodo ti |

dolgorotno omejili monopol na trgu. Drugi so govorili o tem, da bo
agencija s svojim ukrepanjem povzrotila zlom trga.

Toda podrobnejsa analiza tega neljubega primera nam razkrije.
da je vir krepkih zausnic pravni driavi, razvoju finan¢ne ureditve in
varstvu varéevalcev v agenciji sami, in ne zunaj nje. ¢

Prvi so na to opozorili ustanovitelji iniciativnega odbora vlaga-
tefjev v investicijske skiade D2U Proficia Dadas. d. 0. 0.. ki s0 v svo-
jem pismu predsedniku vlade in agenciji 2a trg vrednostnih papirjev
ocenilt, da so bili zavedeni, ko so pritakovali, da Agencija korektno
opravlja z zakonom zaupano ji nalogo nadzora.

Razkrivanje je nadaljevala agencija sama, ki je v sporocilu za
javnost zapisala, da je intenzivno zalela preverjati poslovanje skla-
dov ¥ele sredi minulega leta, Ceprav je zakon o investicijskih skladift
in druzbah za upravljanje v 145. Elenu dolocil rok za uskladitev po-
slovanja pravnih oseb, ki upravijajo vzajemne sklade, z dolo¢bami
zabona do 31. aprila 1994, da je dosle] izdala dovoljenje dvema druz-
bama za upravljanie 3tirih vzajemnih skladov in da preostalih trinajst
vzajernnih skladov posluje brez dovoljenja.

Tretja zausnica je v javnih sporoilih bila zamolCana: tudi pri teh
dveh druzbah oziroma pri tirih skladih, ki jih druZbi upravijata. ne
qre za dovoljenja, &i bi jih predvideval zakon, lemvet za fantomska
zatasna dovoljenja, nastala na podlagi nekaksnih pravil za izdajanje
zatasnih dovoljen; za upravljanje vzajemnega sklada, Ri niso predvi-
dena v zakonu in so torej brez vsakrine zakonske podiage.

trta zaugnica je v nespostovanju Ze omenjenega 145. ¢lena, ki
nalaga agenciji, da v nastalih razmerah zalne postopek likvidacije
vzajemnega sklada (vseh skladov, ne samo tistih, ki jih upravija Pro-
ficia Dadas) po 53. Clenu zakona o investicijskih skladih in druzbah
za upravljanje oziroma prenos upravljanja po 54. ¢lenu. Nespostova-
nje teh dolodb skupaj z nespostovanjem prehodnih in konénih do-
JoZb iz zakona o bankah in hranifnicah pomeni. da drZava $e spod-
buja delovanie sivega trga denarja. namesto da bi ga odpravljala. Za-
kaj drava? Zato, ker so v strokovnem svetu agencije poleg tako
imenovanih neodvisnih strokovnjakov (med njimi so nekateri sode-
lovali pri nastajanju zakonodaie. ki bi jo morali uresniCeval eden pa
celo ni ve¢ “neodvisen”, karkoli Ze to pomeni, saj se je zapostil v
agenciji), predvidena mesta za banko Slovenije, minisirstvo za finan-
ce in ministrstvo za eRonomske odnose in fazvoj.

Peta zaunica je povezana s tem, da agencija v preteblosti ni
ugotavljala in prepre¢evala trgovanja med povezanimi osebam. to
pa lahko pomeni, da primer Proficie Dadas samo razgalja nacin de-
{ovanja trga vrednostnih papirjev in dokazuje. da ta zares temelji
predvsem na notranjem Lrgovanju in da je njegova likvidnost silno
majhna.

Sesta zaudnica je javni poziv ZdruZenja Elanov borze agenciji

pre%vsem na notranjem trgovaniju in da je njegova likvidnost silno
majhna.’

Sesta zausnica je javni poziv ZdruZenja &lanov borze agendiji
za trg vrednostnih papirjev, naj se v prihodnje izogiba podobnim
izjavam, ¢e$ da so njene strokovne slube pooblastene za opravija-
nje nadzora in ugotavljanje kriitev zakona ter ob ugotovijenih kri-
tvah za ukrepanje z uporabo sankcij, predvidenih z zakonom. Res,
toda pozivu ne bi $kodoval stavek, ki bi izraZal interes ¢lanov zdru-
(ijenja. da se Cimprej dosefe legalizacija dejavnosti vzajemnih skla-

ov.

Najnovejsa zaudnica je izjava agencije, da se strinja s predlogi
Proficie Dadasa za razresitev nastalega polofaja. Seveda pri tem ta-
koj tréimo ob vpradanje pravne podlage. Zakon ne pozna prenosa |
vzajemnih skladov v skrbnidtvo poslovne banke, pozna pa prenos |
upravljanja na drugo druZbo za upravljanije, ki izpolnjuje pogoje za
upravljanje vzajemnega sklada (ponovimo. da jih zdaj ne izpolnjuje
nobena druba), ce ta privoli v prevzem upravijanja. O prenosu
agencija sprejme sklep, v katerern pooblasti banko, ki jo je druba za
upravijanje s pogodbo pooblastila za opravljanje vseh posiov v zvezi
z denarnim poslovanjem investicijskega sklada. DruZba za upravlja-
nje - prevzemnica mora prilagoditi naloZbe investicijskih skladov, ki
jih upravlja v skladu z dolotbami zakona. Tako smo spet na zaletku
zgodbe. Na podlagi porotil lahko sodimo, da agencija takega sklepa
ni sprejela. Njeno strinjanje ali nestrinjanje s prediogi Proficie Dadas
je zato pravno irelevantno, ¢e njene odlogitve ne slonijo na zakonu.
Vide je. da zakona o investicijskih skladih in druzbah za upravijanje
tam nihCe ve< ne jemlje resno.

Vzorec je prepoznaven. Napake zaradi nespo3tovanja zakon-
skih dologil agencija poskusa odpravijati z-novimi doloili (tako je
wudi dologilo 0 omejevanju vpisovanja v sklade), ki nimajo zakonske

‘| podiage. V javnosti seveda odmeva razprava o vzrokih in posledicah
“ukrepa agencije. Razpravljati pa je treba tudi, in to zelo resno. o
| agenciji samiin o njenih pristojnostih.




