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Privatizaclos

Nem kevesebb mint szazezer tizletet

és az egész konnydipart kellene

azidei év végéig magankézbe adni
Oroszorszagban,

ha a kormany teljesiteni akaija
privatizacios tervéi

Mintismeretes, a vallalatokra

és a boltokra meghirdetett palydzatokon
kulfoldi résztvevok egyel6re mm
indulhatnak, nehogy ajelenlegi
rabd-~eményvaluta-arfolyamokat
alapul véve fillérekértvasarolhassak fel
azorosz termelévagyont

Az allampolgaroknak ahhoz, hogy részvényt
vésaroljanak, bizniuk keB avéllalat életképességében

.ik6zben a privatizalan-
d6 kereskedelmi és termeld-
Uzemekre nem licitdlhatnak
kulfoldiek, annak nincs aka-
dalya, hogy vegyes vallalato-
kat alapitsanak orosz partne-
rekkel. Ezt meg is teszik ave-
zetd nyugat-eurdpai és ameri-
kai cégek.

A kormany tisztaban van
azzal, hogy nem volt szeren-
csés kizarni a kulfoldi tarsa-
sagokat a privatizaciobol sem.
Most azon faradoznak a kor-
many altal megbizott szakem-
berek, hogy egy specialis ru-
bel-dollar-arfolyamot dolgoz-
zanak ki a liciteken részt ven-
ni szdndékozd kulfoldiek sza-
méra.

A nagyivld privatizacios
programbdl 1992 végéig leg-
kevesebb 92 milliard rubelnyi
bevételt var a kincstar. Ez a
jelenlegi arfolyamon 852 mil-
lié dollarnak felel meg. A pri-
vatizadci6 mésodik szakaszé-
ban, 1993 és 1994 folyaman
realizdland¢ kincstari bevétel
tovabbi 850 milliard rubel. Ez
az 06sszeg Oroszorszag 1991.
évi tarsadalmi 6sszterméké-
nek mintegy 60 szazalékaval
egyenlg!

Tervgazdasagi
gyakorlattal

Abban egyetértenek az orosz
gazdasagreformerek, hogy az
inflacié ajanuari arbefagyasz-
tas ellenére sem zaboldzhatd
meg mindaddig, amig a ter-
mel6- és szolgaltaté vallala-

A VILAG IDOJARASA

tok tobbsége allami kézben
van. Addig ugyanis nem lehet
szamitani a termelés kivana-
tos mértékd ndvekedésére.
Epp ezért volna oly életbe-
vagoéan sirgd8s a privatizacié
minél gyorsabb lebonyolitasa.
De a program sikeres végre-
hajtasat tobb tényez6 lassit-
hatja, illetve akadalyozhatja.
Ezek kozil a tényez6k kozul
az éhe kivankozik, hogy a pri-
vatizaciot az el6z6 rendszer
apparatcsikjai hajtjak végre.
M éas valasztas nincs, csak eb-
ben a kérben vannak ugyanis
szakemberek.

Az egész program végre-
hajtasi utasitasanak is amo-
lyan 6tévestervize van. A he-
lyi hatésdgok részletes el§-
irasban kaptak meg, hol, mi-
kor és hany céget kell privati-
zalniuk. A végrehajtasra azzal
probalja okét 6szténdzni a
kormany, hogy a privatizaci-
0s bevételek o6t szazalékat a
helyi hatésagoknak juttatja.

Konyvszerinti
értéken

A végrehajtast meggyorsitan-
do, a privatizalasra kerilé bol-
tokat, Uzemeket nem érté-
keltetik fel, hanem kdényv sze-
rinti értékuk alapjan bocsatjak
6ket arverésre. Az ott dolgo-
z6k arészvénycsomag 20 sza-
zalékat ingyenesen kapjak
meg, szavazatra nem jogosité
részvények formajaban. To-

vabbi tizszazaléknyi rész-

vényt igen kedvezményes
A 4

#

ti*.

aron vasarolhatnak. A val-
lalat vezet6i a részvények ot
szazalékara kaptak elévasar-
lasi jogot. Az alkalmazotti
részvények nagy aranya miatt
fél6, hogy az igazan fizetd
majdani tobbségi tulajdonos-
nak nem lesz dont6 befolyasa
a véallalat életére.

De hajlandék lesznek-e az
alkalmazottak a mégoly ked-
vez6 arakon is részvényt va-
sadrolni? Moszkvai vélemé-
nyek szerint 0sszegszer(en
van ehhez elegendé megtaka-
ritds az allampolgarok birto-
kaban, a részvényvasarlashoz
azonban bizniuk kell a privati-
zalando6 vallalatok életképes-
ségében is. A heves inflacio
miatt az atlagember amugy is
inkabb fogyasztasi iparcik-
kekbe: gépkocsiba, aranyék-
szerbe fekteti megtakaritasait,
mint kétes érték( értékpa-
pirokba.

igéretes
tavkozlés

Jollehet a nyugati befekteték -
mint mar emlitettik - egyel6re
ki vannak rekesztve a privati-
zaciobol, korantsem monda-
nak le az orosz piacrol. Piaci
jelenlétuket jelenleg legegy-
szer(ibben vegyes vallalatok
alapitasaval tudjak biztositani,
mivel fizet6képesség hianya-
ban arut nem vagy csak alig
tudnak eladni Oroszorszag-
ban. Az orosz partnerrel kézos
vallalat a kés6bbiekben oriasi
profit reményével kecsegtet.
Az amerikai tavkozlési
oriastarsasag, az AT&T és az
orosz Dajnyija Szvjaz Szt.
Peterszburg nevid vegyes tar-
sasagarol mar tudésitottunk
(Uzlet, méarcius 6., 5. oldal). A
szlikszavl nyilatkozatok sze-
rint a néhany millié dollaros
alapt6kéjd cég az oroszorsza-
gi tavolsagi telefonhaldzat
feljavitasara és korszer(sité-
sére akar vallalkozni. Ehhez
az Oroszorszagra még mindig
érvényes szigoru Cocom-kor-
latozasok miatt egyel6re nem
a legkorszerdbb technikat
hasznélja; telefonkdzpontjai a
tiz évvel ezel6tti miszaki
szinvonalat képviselik. Az
azonban bizonyos, hogyha be-
érik a gyimdlcs, az AT&T-
nek sokkal tobbet hoz majd a
konyhara ez avegyes vallalat,
mint a kétes kimenetell pri-
vatizacioban val6o esetleges
részvétel.
GONDA GYORGY



1992. méarcius 11. szerda

BECS

Az elmdlt hét gyenge iranyzata
nem valtozott a hét elejére;

a hirek szerint elsdsorban

a VIP-bankos Michael
Margules tgyei veszik el

a befektet6k kedvét. Ennek
ellenére csupan 1,45 pont volt
az index stllyedése.

FRANKFURT

Magasabban zart hétféi

a tézsde, mint a mult hét
utolsé napjan. Egyébirant

az Uzletmenet csendes volt,
csak néhany részvény vitt szint
a forgalomba, példaul
ajocskan dragulé Siemensé.

A DAX index

-0,1 szézalék

4,30 pontot er6sodott.
+0,25 szazalék

A bécsi értéktézsdén forgalmazott

néhany nem

osztrak részvény arfolyama
(osztrak schillingben)
1992. méarcius 9-én

o < 191/
Részvény neve Arfolyam .

cstcspont mélypont
AEG 1570,00 1630,00 1210,00
BASF 1735,00 1820,00 1390,00
Bayer 2065,00 2139,00 1500,00
BMW 3903,00 4130,00 2550,00
Chrysler 185,00 196,00 112,00
Conti Gummi 1710.00 1770,00 1280,00
Hoechst 1795,00 1950,00 1380,00
IBM 1006.00 1440,00 928,00
IBUSZ 565,00 980,00 340,00
Mannesmann 2035,00 2100,00 1600,00
Nestlé tulajdonosi részvény 14200,00 14250,00 10950,00
Philips 218,00 232,00 124,00
Royal Dutch 882,00 1015,00 775.00
Siemens 4885,00 4900,00 3930,00
Sony 355,00 590,00 345,00
Unilever 1166,00 1215,00 887,00

Euro-pénzpiaci bankkdzi kamatlabak néhany fontos devizaban

ZURICH

Gyenge kezdés utan némileg
meglédultak az arak és féként
az ismert ipari és pénzintézeti
részvényeket keresték

a befektet6k. Utobbiak kozott
a Leu Holding papirja mutatott
er@s fellendiilést. A helyi index
délben még minuszt jelzett
n.a.

11

PARIZS

A hétféi napon a legnagyobb
aremelkedést az EIf
olajtarsasag értékpapiijai
jelezték, a dragulas mértéke
elérte az 1,3 szazalékot. Ennek
ellenére a CAC 40 index nem
sokkal zaras el6ttre

7,38 ponttal er§sodott.

+0,2 szazalék

Az Erste Osterreichische Spar-Casse Bank
nem hivatalos arfolyamai (Bécs, schilling)

1992. mércius 9-én
Devizanem Vétel Eladas
100 korona (CSK) 36,00 42,00
100 dinar (YUD)
100 forint (HUF) 13,25 15,25
100 lei (ROL) 1,75 4,75
100 rubel (SUR) 3,00 13,00

A cseh korona nem hivatalos arfolyama
(A Budapest Bank kozlése alapjan, 1992. marc. 10-én)

100 korona

(CSK)

Eladas
286,00

Vétel
264,00

1992. marcius 9-én

Devizanem 1 hoénapra 3 hénapra 6 hénapra 12 hénapra
usD 4 Ys-4 Vs 4 74 7* 4 7«4 92 4V.5
DEM 9 Vs-9 Vs 9 Vs-9 W 9 Vs-9 98 97.-9 7* Hatéridés, OpCiéS uzletkotések
CHF 8 'A-8 He 8-8 Vs 7V.-8 7 V-7 Vs A o ;
GBP 10 Vs-10 Ve 10 7.-10 7 10 7.-10 7: 10 7r-10 Vs Részvény neve Névérték Aréf?tlgsm Ar OZT\;OS H;’i&gr-
NLG 9 72-9 W 979V, 9 Va9 V. 979 7a Konzumker 1 160 000 400000 1000 70 V 92.07.3L
EIRTF 12 \7/5_112 \of 1? 77/?_112 a 191) ;r_llz 191) \\Z:izvs Konzumker 1 40 000 101000 1010 50 V 92.06.30.
XEU 9 7810 I/8 9 Vs-10 7s 97610 7. 9 V.-10 Szovetkezeti Sorgyar A 50000 132500 2650 100 V. 920531

A Budapesti Ertekt6zsde forgalma 1992. marcius 10.
o . W L tolso
Részvények adatai Ajanlatok fol;j»alom
Azonnali Arak Vételi Eladasi
Részvény neve ?8- kote- arf ini i
at K sovedb atlag int Maxi-da-aggn 92 grdb ardo id6pont

Agrintpex 22000 91.12.18.

Bonbon Hemingway 1 2 22 400 14 1600 1600 1600 1600 1600 1550  92.03.05.

Budbfiax LenszivG A 1 24 000 30 800 800 800 800 800 - 820 92.03.05.

Dunaholding A 2 57 000 2 28500 28500 28500 28500 28 500 28500 92.03.09.

Fotex A 22 10466510 49 551 210 213 211 208 213 207 92.03.00.

Fénix © 0 1 9 120 4 2280 2280 2280 2280 2280 2220 92.03.09.

Garagent Mogiirt Garazs 1 2 164 125 10 16400 16425 16413 16400 16 425 16400  92.03.09.

Hungagent 0 1 16500 5 3300 3300 3300 3300 3300 3300 92.03.09.

Ibusz 50 3750 50 3780 3650 92.03.00.

Kontrax Irodatechnika 10 22 000 10 25000 24500 92.02.21.

Kontrax Telekom 24 280 92.02.21.

Konzumker 1 6 10414500 13100 795 795 795 790 800 785  92.03.00.

Miszi 13000 92 02 26

Nitroil ) 17229 92.01.09.

Novotrade 1 3 334 360 364 930 915 919 915 930 FEY 930  92.03.09.

Skala Coop A 6 705 700 62 11400 11300 11382 11300 11 500 11694  92.03.00.

Styl Ruhagyér 1 5 892 750 235 3750 3800 3799 3750 3800 3705  92.03.09.

Szovetkezeti Sorgyar A 1 302 500 121 2500 2500 2500 2500 2500 2520 92.03.09.

Sztrada Skala A 3 243 000 15 16200 16200 16200 16200 16 200 16200  92.03.06.

Terraholding 900 92.01.14.

Zalakeramia * 1620 92.03.04.

Kotvényforgalom
o Kamat Kamat- Kotések éNt?;gj_ IdGaranyos
K?]g\c%eny amal  Futamids  fizetés pama  Mevérték arfolyam-  rfolyam - _Kamat
ideje  Szama Ft érték Ft " cimlct/Ft
Allamkstvény 37,00 91.12.01.-94.12.01. 12.01 4 1470000 1626408 100,600 10 000/1004
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Uj pénzarisztokracia

/ \ magyar pénzintézeti tor-

vény értelmében a pénzintézet
jegyzett t6kéjében egy-egy tu-
lajdonos kdzvetlen és kdzve-
tett tulajdoni hanyada nem
haladhatja meg a huszonot
szazalékot. Ezt a tilalmat az
allamra 1997. januar elsejéig
nem kell alkalmazni. A kitétel
akar modot adhat arra is, hogy
az idékdzben kialakulé ma-
gyar pénzarisztokracia szintén
szerepet jatsszék a bankpriva-
tizacioban.

Felvertéek
a bankok arat
Mexik6ban is elsésorban a

belfoldi t6kés csoportok foly-
tatnak kemény harcot a keres-
kedelmi bankokért, amelyeket
a tiz évvel ezelOtti 4llamositas
utan most ismét privatizalnak.
Az elmult tiz hénapban a
latin-amerikai orszag 18 nagy-
bankja kozil 12 kertlt magan-
tulajdonba.

A nemzetk6zi gyakorlat
szerint a privatizalasra kerilé
bankok értékét a nyereség
tizennégyszeresében allapitjak
meg. Ez természetesen nem
kébe vésett szorzd, de széles
koérben elfogadott mutaté. Ez-
zel szemben Mexikoban vilag-

Milyen hatasa lesza magyar bankok privatizalasanak?
Akérdésmegvalaszolasatrészbensegithetik

egy tolunktavoliorszag,Mexikotapasztalatai
ANemzetkoziValutaalapegyikmintaorszagaban
marnagyutembenfolyikabankprivatizacio.

rekordnak szamité 0Ossze-
gekért kerilnek az Gj bankar-
elit tulajdondba a kereskedel-
mi pénzintézetek, és a szor-
z6szam atlaga 21; ezen beldl
azonban meglehet6sen nagy a
szOrodas, 12 és 50 kozott
mozog. Ennek eredménye-
ként az allam a 12 privatizalt
bankbdl 10 milliard dollarnyi
bevételre tett szert.

Uzletnek is
alegjobb

Az igen magas aron torténd
privatizaldas eredményeként
olyan pénzintézeti és broker-
csoportok alakulnak ki M exi-
kéban, amelyeknek piaci ér-
téke a legmagasabbak kozé
tartozik a vilagon. A Bana-
mex-Accival-csoport- amely
az orszag legnagyobb bank-
jat, a Banamexet és az
Accival brokercéget tomoriti
- példaul 7,7 milliard dollarért
kelt el. Jbl jelzi ennek az ér-

téknek a nagysagat, hogy a
legnagyobb, New York-i
székhely( bankcsoportosulas,
a Citicorp piaci értéke 5,8 mil-
liard dollar koral van.

A mexikoéi bankok tulaj-
donjoga egy nagyon szlk -
mindodssze néhany ezert f6t
szamlalé - réteg kezébe kerdl.
A bankarelit vilagaba betdrni
akar6 pénzarisztokréacia a je-
lek szerint semmilyen aldo-
zatot nem sajnal azért, hogy
hatalomhoz és statushoz jus-
son. Akik azonban csak
presztizskérdésként fogjak fel
ezt a folyamatot, megfeled-
keznek arrél, hogy az elmult
esztend6kben a bankszektor
novekedése a kétszerese volt
a gazdasagénak.

A jovot illetéen is a bank-
szektor kinalja a legjobb le-
het6ségeket a gyarapodni aka-
ré téke szdméara. Minthogy az
elérejelzések szerint a mexi-
koéi gazdasag évi 5 szazalék-
kal n6 a kovetkez6 években,

Mexikdvaros, Parlament - a kormany oéril a vartnal nagyobb bevételeknek

a bankszféraban a novekedés
legalabb 10 szazalék koril
alakul, ha folytatodik az ed-
digi tendencia.

A kormany
csak kassziroz

A bankok nyereségének nem
elhanyagolhatd része szar-
mazhat az tGgyvitel korszerd-
sitésébdl. A latin-amerikai or-
szag bankjai ugyanis ma még
nem eléggé hatékonyak, a
szlkségesnél joval magasabb
a foglalkoztatottak szama, s
meglehetésen elavult techni-
kaval, berendezésekkel m-
kodnek. A korszer(sités, az
alkalmazottak létszadmanak
csokkentése révid idén belll
a m(ikodési koltségek csok-
kenésével jar.

Mindez ki fog hatni a kis-

FOTO: SZOKE LASZLO

mJohannesburg J*

Sydne). 24 <

és a kozépbankok helyzetére.
A piaci kiizdelemben nyilvan-
valbéan elvéreznek azok, akik
a koltségek szlikitésének ver-
senyében nem képesek lépést
tartani a nagyokkal. Mar most
is nagy kuzdelem folyik a
mexikéi bankok kozott a la-
kossagi szolgaltatasok piaca-
bél valé minél nagyobb része-
sedés megszerzéséért. A no-
vekvd verseny minden bi-
zonnyal a kolcsondok és a
betétek kozotti  kamatrés
csokkenését is eredményezi
majd. Ez az érték jelenleg 6
szazalékos, ami kétszerese a
nyugat-eurépai atlagénak.

A bankok privatizacids lis-
tajan még hat nagyobb pénz-
intézet var (j gazdara. Az
el6jelek alapjan ezek valoszi-
nlleg rekorddsszegért kelnek
majd el. Annal inkdbb, mert
fokozatosan a kulfoldi téke is
bekapcsolddik a vasarlasokba.
A Banamex példaul mar
kozos vallalkozast hozott létre
az American Express-szel. Az
Uj bankarok némelyike maris
targyalasokat folytat a rész-
vények egy hanyadanak kil-
foldi eladasarol.

A kormany mindekdzben
gulatnak, mert a nagy bevé-
telek a koltségvetést gyarapit-
jak, s igy tobb pénz jut az
oktatasi, egészségigyi és
egyéb szocialis kiadasokra.
Az orszag vezet6it lathatéan
nem zavarja, hogy a pénzigyi
hatalom egy Uj banktulajdo-
nos-réteg kezébe kerul.

GONDA
GYORGY



FRANKFURT

Matt - Gja az egyik szaklap
a hétf6i t6zsdei helyzetrdl.
A nap elején a tokio6i tézsde
hatasara végbement némi
csokkenés, de a nap tovabbi
részében nem, a fébb
részvények arfolyama alig
véltozott, a DAX index
7,84 pontot sullyedt.

-0,4 széazalék

PARIZS

Egyértelm(ien lefelé mend
irdnyzatot produkalt a tézsde,
a keresked6k szerint a vartnal
joval nagyobb allamhaztartasi
deficit hire hatott ily médon
a befekteté6kre. A CAC-40
index nem sokkal zaras el6tt
mar 24,12 pontot zuhant.
-1,2 szézalék

A bécsi értéktézsdén forgalmazott

néhany nem osztrak részvény arfolyama
(osztrak schillingben)

1992. marcius 16-an

ZURICH

Itt is &rfolyam-sillyedés
kovetkezett be Toki6 hatasara,
egyébként a nap kozepéig

az uzletmenet rendkivil
csdndes maradt. A jelent6sebb
részvények is a vesztesek kozé
tartoztak, az index vesztesége

4,2 pont volt.
-0,35 szazalék

LONDON

Iranyzat nélkili kereskedéssel,
ideges hangulatban telt el

a hétf6i nap, az FT index

az arfolyamok gyors
ingadozasa miatt gyakran
véltozott, &m végul 7,3 pontos
veszteséggel zart.

-0,3 szazalék

Az Erste Osterreichische Spar-Casse Bank
nem hivatalos arfolyamai (Bécs, schilling)
1992. marcius 16-an

, 1991/92 Devizanem Vétel Eladas
Részvény neve Arfolyam esticspont mélypont 100 korona (CSK) 36,00 42,00
AEG 1520,00 1630,00 1210,00 ' 100 dinar  (YUD) - -
BASF 1705,00 1820,00 1390,00 100 forint  (HUF) 13,25 15,25
Bayer 2078,00 2139.00 1500,00 100 lei (ROD 1,75 4,75
BMW 3835,00 4130,00 2550,00 100 rubel (SUR) 3,00 13,00
Chrysler 193,00 196,00 112,00
Conti Gummi 1661,00 1770,00 1280,00
Hoechst 1770,00 1950,00 1380,00 A cseh korona nem hivatalos arfolyama
IBM 1039,00 1440,00 928,00 (A Budapest Bank kdzlése alapjan, 1992. marc. 17-én)
IBUSZ 570,00 980,00 340,00 Vétel Eladas
Mann’esmar_m S 1967,00 2100.00 1600,00 100 korona  (CSK) 264.00 286 00
Nestlé tulajdonosi részvény 14100,00 14350,00 10950,00 ' '
FTiilips 224,00 232,00 124,00
Royal Dutch 888,00 1015,00 775,00 Hataridds, opcios uzletkotések
Siemens 4705,00 4900,00 3930,00 i . L,
sony 346,00 590,00 345,00 Kotvény neve Neverték Ft érf(g\llszgtr% % (380!%5 Hataridd
Unilever 1165,00 1215,00 887,00 < e
Allamkétvény 5000 000 100,10 0,000 H  92.05.15.
Euro-pénzpiaci bankkdzi kamatldbak néhany fontos devizadban Allamkotveny 5 000 000 10010 0000 H  92.05.15.0
| 1992 mareius 16-an , Hataridds, opcios tzletkotések
Devizanem 1 hénapra 3 honapra 6 honapra 12 hénapra |
USD 47,-4 12 4744 Ta 47%474 5-5 74 Részvény neve Nevertek Arfolyam £~ Opciés Hatar-
DEM 9Vs97. 972974 97%974 97a-97a ertek dij id6
CHE 8 72-8 % 8 74-8 Ta 8-8 1 77«7 7a Fotex A 100 000 237 000 237 5V 92.06.30.
GBP 10 72-10 K © %70 10 7«-i0 7a i0 74-n Fotex A 100 000 230000 230 5'V  92.05.31.
NLG 9789\5 97«9V 97a97a 9749 fa Fotex A 100 000 230 000 230 5V 92.05.31.
FRF 9 7s-i0 9V i0 « 9 7r-10 \& 9 Tr-106 Fotex A 100 000 230000 230 5V 920531
LIT ii 7412 » 1 V12 n 7w 1 Val2 Dunaholding A 100 000 340000 34000 600 V 92.05.31.
XEU 978 io 78 jo-io 74 10-10 M 9 7a-10 7a Dunaholding A 50 000 170000 34000 600 V 92.05.31.
A Budapesti Ertékt6zsde forgalma 1992. marcius 17.
Részvények adatai Uzletkotések Ajanlatok folggt&%om
Azonnali Arak Vételi Eladési
A /b So- koté- . ini i
Reszvenyneve IO ek LA b it zarg  atlag MM maxi-da g, Q& gy grdb idgpont
szama
Agrimpex 22 000 91.12.18.
Bonbon Hemingway 1587 92.03.16.
Buda-flax Lenszovs A 1 32000 40 800 800 800 800 800 850 92.03.12.
Dunaholding A 1 28 500 1 28500 28500 28500 28500 28500 28500 92.03.12.
Fotex A 24 28824386 132 158 215 219 218 215 220 214 92.03.16.
F&nix — i 2300 92.03.12.
Garagent Mogurt Garazs 16500 92.03.12.
Hungagent 0 1 16 750 5 3350 3350 3350 3350 3350 3317 92.03.13.
[busz A 1 13 302 850 3358 3800 4000 3962 3800 4000 3800 92.03.13.
Kontrax lrodatechnika 20 22000 20 26 000 24500 92.02.21.
Kontrax Telekom . 24280 92.02.21.
Konzumker 1 1 31600 40 790 790 790 790 790 v 795  92.03.16.
Miiszi 13000 92.02.26.
Nitroil 17229  92.01.00.
Novotrade 1 1 2 760 920 920 920 920 920 930 92.03.16.
Skala Coop A 1 97 200 10800 10800 10800 10800 10800 10800 92.03.16.
Styl Ruhagyar 1 4 343 300 85 4000 4050 4039 4000 4 050 4000 92.03.16.
Szévetkezeti Sorgyar A 1 29 760 12 2 480 2480 2480 2480 2480 2500 92.03.11.
Sztrada Skala A 1 81000 5 16200 16200 16200 16200 16200 16200  92.03.10.
Terraholding 12 600 12 1000 900 92.01.14.
Zalakeramia 1620 92.03.04.
Kotvényforgalom
Kotveny  Kamat Futamidé F?iirqus- /K'Ote'sek A , glt?;gq Id(i)grr%g}[/os
neve % ideje  szama  MEvertek arfolyam- - arfolyam - e
érték Ft %
Allamkotvény 37,00 91.12.01.-94.12.01. 12,01 4 16230000 18 116465 100,873 10 000/1075
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A nyugat-europai és a japan nagyvallalatok els6 szamu
vezetdi irigységgel tanulméanyozzdk minden esztendd-
ben azt a tablazatot, amelyet amerikai kollégaik éves
jovedelmérdl hoznak nyilvadnossagra. Idén az Egyesilt
Allamokban is nagy vitakat valtottak ki az 1990. évi
,»SZtargazsik”, ugyanis a politikusok és a kdzvélemény
nem ért azzal egyet, hogy mikézben avéllalatok profitja
csokken, vezetdik jovedelme jocskan emelkedik.

hz amerikai térvényhozas
illetékes bizottsdga meghall-
gatasokat rendelt el a kiemel-
ked6 vezet6i jovedelmekkel
kapcsolatban. A Newsweek
magazin - amelynek olvaséi
kozott nagy szamban talalha-
tok vallalati felsé vezetdk is -
nemrégiben nem titkolt inge-
riltséggel hivta fel a hivatalos
W ashington figyelmét arra,
hogy a vezet6i jovedelmek
kérdése vallalati, nem pedig
gazdasagpolitikai kérdés.
,Ezekben a recessziés id6k-
ben a térvényhozas inkdbb az
egész gazdasagot érinté fontos
kérdésekkel foglalkozzék, a
vezet6i jovedelmek lgyét pe-
dig bizza a részvényesekre!”

Az oll6 egyre tagul

A Fortune magazinban felso-
rolt 6tszaz legnagyobb ameri-
kai cég cslcsvezet6i 1990-ben
0sszesen mintegy harommil-
liard dollaros jovedelmet tud-
hattak a magukénak. Ez szinte
emlitésre sem méltd része az
USA 5700 millard dollaros évi
bruttd tarsadalmi termékének.
Mas dolog persze a statisztika,
és mas a részvényesek harag-
ja. Az amerikai nagyvallalatok
részvényeseinek tobbsége
azonban igencsak diihds a sze-
rintlk talfizetett menedzserek-
re. Az a véleményik, hogy
mind nagyobb szakadék

Az 6tszaz legnagyobb
amerikai cég
vezetdjének
atlagjovedelme
nyolcvanotszor
nagyobb,

mintegy

gyari munkasé

tatong a vezet6i jovedelmek
és a cégek teljesitménye ko-
z0tt.

A nyolcvanas években a
csucsvezet6i jovedelmek
emelkedése nagyjabol arany-
ban volt a vallalati teljesit-
ménnyel. A ,szakadéasra”
1989- ben, a gazdasagi vissza-
esés kezdetekor kerilt sor, s
az ollé azoéta is egyre tagul.
1990- ben a 350 legnagyobb
amerikai cég részvényeinek
és osztalékanak osszege ki-
lenc szazalékkal csokkent,
mikdzben a vallalatvezet6k
jovedelme kozel hét szazalék-
kal ndvekedett.

A legjobban fizetett ame-
rikai f6ndk 1990-ben - tehat
mar a gazdasagi visszaesés
évében - Steven Ross, a Time
Warner szérakoztatéipari
oriasvallalat vezérigazgatoja
volt, 78,2 milli6 dollaros jo-
vedelemmel. A United Air-
lines légitarsasag féndke 18,3,
a Reebok sportszergyarto cég
vezet6je pedig 14,8 millié
dollart vitt haza. Tizmilli6
dollaron feluli jovedelemre
tett szert tobbek kozott még

ffnem érkezett adat

az Apple szamitogép-ipari, a
Walt Disney szorakoztatéipari
és a Waste Management hul-
ladékhasznositassal foglalko-
z6 vallalatbirodalom vezetdje.
Ebben a sorban meglehetdsen
szerény volt a jovedelme a
maga 6,2 millié dollarjaval a
Coca-Cola vezérigazgatéja-
nak, Roberto Goizuetdnak. A
Chrysler sztarmenedzsere,
Lee lacocca 4,6 millié dollar-
ral gazdagitotta csaladjanak
vagyonat. (Mellesleg a New
Kids on the Block popegyit-
tes tavalyi jovedelme megha-
ladta a 115 millié dollart.)

A harmadik tényez6

Az amerikai vallalati vezet6k
jovedelme harom részbdl te-
védik dssze: az alapfizetésbél,
a rovid tavl nyereséghez ko-
tott célprémiumbdl, valamint
az ugynevezet hosszu tavra
520106 6sztonzékbdl. Az elmalt
két évtizedben az els§ két bér-
tényez6 teljesen 6sszemoso-
dott, s a menedzserek ma méar
a célprémiumot alapfizetésik
részének tekintik. A nagyval-
lalatok elsd szamua vezetdinek
alapfizetése plusz prémium-
jovedelme évi egy- és harom-
millio dollar k6zo6tt mozog.
Steven Ross esetében ez az
0sszeg 3,2 millio dollar volt,
a United Airlines vezérigaz-
gatdja pedig ezen acimen 1,1
millié dollarhoz jutott.

A VILAG IDOJARASA

helyes

Latnivalé tehat, hogy a koz-
véleményt ingerlé mesés jo-
vedelmek dont6 része a har-
madik jovedelmi tényezébdl
szarmazik. Ez pedig nem mas,
mint az elndk-vezérigazgato-
nak felajanlott cégrészvény-
vasarlasi lehetéség. Az igaz-
gatdtanacs oly modon is pré-
balja 06sztondzni az elsé
szamu vezet6t, hogy szamara
nagy mennyiségben biztosit
lehetéséget részvények meg-
vasarlasara. Ezek arfolyama
igencsak kedvez6, sok eset-
ben tiz esztenddn &t azonos
aron vasarolhat a menedzser
részvényeket. Nem kell nagy-
fantazia ahhoz, hogy a csucs-
vezet6k lgyesen ,,banjanak”
részvényeikkel a piacon.

Tulfizetett amerikaiak

Az 0Otszaz legnagyobb ame-
rikai cég vezet6jének atlag-
jovedelme nyolcvandtszor
nagyobb, mint egy gyari mun-
kasé. Japanban ez a mutato 17
és 24 kozott mozog, vagyis az
amerikai vallalati topvezeték
valéban tulfizetettek. Az évi
250 millié dollarnal nagyobb
forgalmat lebonyolité ameri-
kai cégek elsé szamu veze-
téinek jovedelme 750 ezer
dollar volt atlagosan. Ugyan-
ebben a katego6riaban francia
kollégaik 440 ezer dollar be-
vételhez jutottak, Svajcban
420, Olaszorszagban és Ka-
nadaban 410, Nagy-Britanni-
aban 400, Németorszagban
380, Ausztraliaban pedig 300

ezer dollarnal
vezet6i kassza.

E statisztikak lattan az ipari
orszagok nagyvallalati veze-
téi joggal nehezményezik,
hogy javadalmazasuk jocskan
elmarad az amerikaiakétol,
annak ellenére, hogy sok eset-
ben céguk hatékonysaga, nye-
reségessége, valamint a rész-
vények arfolyama és osztalé-
ka meghaladja a tengerentulit.
Beldthat6 id6n belul Iényeges
valtozdsra azonban nem sz&-
mithatnak, mert Nyugat-Eu-
ropaban, Japanban, Kanada-
ban és Ausztralidban a harma-
dik jovedelmi tényez6 nem
jatszik olyan fontos szerepet,
mint az USA-ban.

A Harvard egyik profesz-
szora az amerikai gazdasagi
vezetlk védelmében azt is
megjegyezte, hogyha a cég-
fonokoket az USA-ban gy
fizetik meg, mint a hivatalno-
kokat, akkor azok hivatalnok-
ként is fognak viselkedni.
Nem kétséges, a kiemelked6
menedzseri fizetések csak ad-
dig szamitanak csemegének
az USA-ban, amig a gazdasa-
gi fellendilés érezhet6vé nem
valik. Ha ugyanis jobban
megy az utca emberének, az
kevésbé sajnalja a nagy pén-
zeket a f6nokoktél. Ez utdb-
biak szdmara persze nem jon-
ne rosszul, ha cégeik az ed-
diginél kedvezébb éves jelen-
tést tehetnének le részvénye-
seik asztalara.

,csbngott” a
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1992. marcius 4. szerda

FRANKFURT

Az Allianz és Volkswagen
papirjai iranti megnovekedett
kereslet a Dax indexet felfelé
nyomta. A forgalom
ugyanakkor tébbnyire csendes
volt. Az Allianz jé szereplését
a tokemelésérél szl
bejelentés is elésegitette.

A DAX index 2,74 pontot
emelkedett. K
+0.1 szazalék

F I

X )

FJ

TOKIO

A Kkorai profitkivétek nyoman
estek az arak. Az olyan blue
chipek, mint a Hitachi,
a Fujitsu, a Toshiba és
a Toyota is talajt vesztettek
a véllalati, intézményi, illetve
egyéni eladasok révén.
A Nikkei 436,11 ponttal

i gyenglt.
-0,6 szazalék

-l'ﬂivXI"I f’f Jij PARIZS

Estek az arak, igen csendes
Uizletmenet mellett. Dealerek
konszolidaciéra szamitanak
a francia piacon. Egyes
vélemények szerint a francia
kamatlabak el6bb fognak
csokkeni, mint mas eurdpai
kamatldbak. A CAC index

3n1 P°ntot gyengilt.

>X ! -0,2 szazalé

MILANO

Gyenge Uzletmenetd nap utan
alacsonyabban zértak az arak,
a biztositasi és banki papirok
halovany szereplése nyomotta
tette a piac hangulatat.
Osszesen 198 részvény ara
esett, 74 papiré emelkedett.

A helyi index 8 ponttal esett
vissza.

-0,8 szazalék

A bécsi értéktézsdén forgalmazott

néhany nem osztrak részvény arfolyama
(osztrék schillingben)
1992. marcius 2-an

Az Erste Osterreichische Spar-Casse Bank

nem hivatalos arfolyamai (Bécs, schilling)
1992. mércius 2-an

o Devizanem Vétel Eladéas
3 Emm. iwi/92

Részvény neve Arfolyam csticspont mélypont 100 korona  (CSK) 36,00 42,00
AEG 1585,00 1630,00 1210,00 100 dindr  (YUD)
BASF 1753,00 1820,00 1390,00 100 forint  (HUF) 13,25 15.25
Bayer 2090,00 2139,00 1500,00 100 lei (ROL) 1’75 4,75
BMW 3950,00 4130,00 2550,00 100 rubel  (SUR) 3,00 13.00
Chrysler 187,00 196,00 112,00
Conti Grimmi 1700,00 1770,00 1280.U0 I
Hoechst 1815,00 1950,00 1380,00 _ )
IBM 1000,00 1440,00 928,00 A cseh korona nem hivatalos arfolyama
IBUSZ 582,00 980,00 340,00
Mannesmann 2000,00 2100,00 1600,00 Vétel Eladas
Nestlé tulajdonosi részvény 14100,00 14250,00 10950,00 100 korona (CSK) 264,00 286,00
Philips 227,00 231,00 124,00
Royal Dutch 886,00 1015,00 775,00
Siemens 4845,00 4845,00 3930,00 Hataridés, opcids Uzletkdtések
Son 373,00 590,00 345,00 ) y
Unilyever 1170,00 121500 887,00 Kotvény neve  Néveérték Ft érfé\llsgr% " (35?0505 Hatarid6
Euro-pénzpiaci bankkozi kamatlabak néhany fontos devizaban Allamkotvény 5000000 99,95 0,000 H  92.03.15.

1992. marcius 2-an Hatérid@s, opcids tzletkotések
Devizanem 1 hénapra 3 hénapra 6 hénapra 12 honapra B . ;
usD 4-4 7< 447, 4 7s-4 \a 472-47. Részvény neve Neverték Agftlgfm Ar OF&?.'OS Hiadtgr-
DEM 97a-9 Ve 9 7a-9 */ 97a-9\a 979 Fotex A 500 000 900000 180 J2 E 93.01.31.
CHF 7 Vz-7 % 77N T. 7 Vs-7 7a 7 7«7 T»
cnp 03107 10 7810 7¢ i0-i0 7 o Vi0 7a Fotex A 500000 1075000 215 10 V 92.06.30.
NLG 9 V297 97897 97a-9 7a 9 7r-9 7a Fotex A 500000 1075000 215 10 V' 92.06.30.
FRF 9 \A10 9O 9 972-97 Agrimpex A 100 000 100000 10000 1000 E 92.04.15.
LT 12-12 7. 117.-12 11 7712 11 7a-1l 7a Konzumker 1 40 000 83000 830 40 V 92.03.31.
XEU 97.-10 9 7s-10 7a 9 7a-10 7a 9 7+-10 Konzumker 1 8000 22000 1100 25 V' 92.06.30.
A Budapesti Ertékt6zsde forgalma 1992, marcius 3.
Kotvenyforgalom
Kotvé Kamat- Kotesek Nett Id6aranyos
otveny  Kamat Futamidd fizetés svértek 4 - 4 atlag- kamat
neve % jzet ; néverték arfolyam-  arfolyam !
p ideje  Szama érték Ft " cimlet/Ft
Allamkstvény 37,00 91.12.01.-94.12.01. 12,01 2 5000000 5459 098 100,500 10 000/933
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Amerikaban torvenyek tiltjak
az olyan termékek importjat,
amelyek bizonyithatéan borténben

készultek.

Nem emberbaréti okokbal,

hanem mert a rabmunka olcsésaga
sulyos versenyhatranyt okoz

a belfoldi termel6knek.

ljjabban azonban ezt az olcsosagot egyre

tobb ceg hasznélja ki

az Amerikai Egyesult Allamokban,
hogy ezzel javitsa versenykepességét

elmérések tandsaga sze-
rint az USA huszonegy al-
lamaban dolgoznak elitéltek
maganvallalatok szaméra. Pe-
dig alig egy esztendeje a
Bush-kormanyzat azért foly-
tatott erdteljes kampanyt a
Kinabo6l szarmaz6é import
csOkkentéséért, mert bebizo-
nyosodott, hogy tébb milliard
dollar értékd onnan behozott
arut koztérvényes és politikai
elitéltek allitottak el6 borton-
mihelyekben. Kinaban, per-
sze, kotelezik az elitélteket a
munkéara, mig az Egyesilt Al-
lamokban csak az erre 6nként
vallalkoz6 rabok dolgoznak
magancégek megrendelésére.

A maganmegrendelésre
végzett bortonmunkanak ha-
gyomanyai vannak az USA-
ban. Fénykorat a mult szazad
hetvenes éveiben élte. A nagy
vildggazdasagi valsag idején
azonban a bértonlakok is
munka nélkidl maradtak, a
késébbiekben pedig kizarolag
allami megrendeléseket telje-
sitettek. Bortondkben gyartot-
tak és gyartjak tobbek kozott
a gépkocsi-rendszamtablak

nagy részét, valamint azokat a
batorokat, amelyekkel a sz6-
vetségi és a helyi hatésagok
irodait rendezik be. Napjaink-
ban mintegy 65 ezer elitélt
dolgozik allami megrendelés-
re az USA-ban. Orabérik 20
és 90 cent kézott mozog.

Exportra nem

A térvényhozas 1979-ben en-
gedélyezte, hogy az allami
bérténdkben magéancégek
megrendelésére elballitott ter-
mékeket forgalomba hozhas-
sdk a belfdldi piacon, az ex-
port azonban tovabbra is tilos
maradt. A szovetségi allamok
szivesen veszik ezeket ameg-
rendeléseket, hiszen a rabok
Orzésének és ellatasanak a
kdltségei allandoan nének, s
ennek egy részét fedezik a
rabkeresménybdl levont dol-
larok. Kalifornidban kilén
programot dolgoztak ki a te-
vékenység felfuttatasara.

A magancégek pedig im-
mar nemcsak &rutermelésre
adnak megbizast a fegyinté-
zeteknek, hanem szolgaltatéasi

Mexiko #°«

Ri ]
e de Janeiro #°

tevékenységre is. A TWA
légitarsasag példaul elitélteket
alkalmazott telefon-helyfog-
lalasi rendszerének miikodte-
tésére. A hivo természetesen
nem tudta, hogy elitéltek vet-
ték fel jegyigénylését és tap-
laltak be a légitarsasag kihe-
lyezett szamitogépeibe. Tébb
csomagkuldd aruhaz rende-
lésfelvevd telefonjai is borto-
nokben csdngenek. Kalifornia
102 ezer borténlakojabol
mintegy otezren dolgoznak
magancégeknek.

Kihelyezett m(helyek

A Washington allambeli
Monroe varoska borténében
85 elitélt csomagolja a Mic-
rosoft, a Nintendo és mas cé-
gek szoftvereit az Exmark
csomagoldipari cég kihelye-
zett m(ihelyében. Az Exmark
az Egyesilt Allamokban en-
gedélyezett minimalis drabért,
4,25 dollart fizet a raboknak,
tovabbi egy dollart pedig a
munkaterem bérleti dijaként a
bérténnek. Betegségbiztosi-
tast nem kell fizetnie. Az Ex-

Bangkok 308 ||

A VILAG IDOJARASA

mark annyira elégedett ezzel
a megoldassal, hogy mar meg
is nyitotta masodik bértontze-
mét, ahol 50 elitéltet foglal-
koztat.

Ohio allam egyik buntetés-
végrehajtasi intézetében aja-
pan tulajdoni W aestec cég
gyartat ablaktorl6ket és vila-
gitaskapcsolokat egy Marys-
ville-ben mi(ik6dé autogyar
részére. A gyarban Honda
Accordokat szerelnek dssze.

A bdrtonben gyartott vég-
termékek exportjat tiltja
ugyan a térvény, az ott készulé
alkatrészeket azonban be le-
het épiteni exportra szant ter-
mékekbe is. A Marine Corp.
kisebb méretld jachtjaihoz
gyartat részegységeket ameri-
kai bortondkben. Azdta 240
szazalékkal n6tt a forgalma, s
jelentésen novelte eladasait
Danidbam, Franciaorszagban
és Hollandidban.

Erdekkonfliktusok

A szakszervezetek és a bor-
tonmunkat nem alkalmazé
versenytarsak tiltakoznak a

*Johannesburg 27°

Syllg |l

versenyképesség ilyetén valo
ndvelése ellen. A szakszerve-
zetek arra hivatkoznak, hogy
ezzel tobb tizezer munkahe-
lyet vesznek el a szabad mun-
kavallaloktdl. A Weastec atil-
takozas nyoman mar igéretet
is tett arra, hogy a boérténfala-
kon kivilre viszi az autéalkat-
részek gyartasat.

A maganmegrendelésre
végzett bértonmunkahoz
azonban a megrendel6kon és
a bintetésvégrehajtasi intéze-
teken kivul az elitélteknek is
érdekik flzédik. Barmilyen
keveset fizetnek is érte, és hia-
ba vonja le bel6le a fegyin-
tézet is a sapot, még mindig
tobbet kereshetnek igy, mint
allami megbizasok teljesité-
sével. Ami pedig a levonaso-
kat kovet6en megmarad, az
jol johet a szabadulas utan.

GONDA
GYORGY



MILANO

Nem tortént Iényeges valtozas.

Napko6zben valamelyest
emelkedtek az arfolyamok,
de a keresked6k ezt csak
technikai okokkal
magyaraztak. A biztositasi
papirok, amelyek egy ideje
csokkentek, most
megerdésodtek. A helyi index

PARIZS

A standard részvények ara
valamelyest emelkedett,
miutan Tokidbol hasonlé
fejleményekrdl érkeztek hirek.
Az EIf arfolyama csékkent,

a BNP értéke privatizaciojarol
érkezett hirek nyoméan
emelkedett. A CAC index

FRANKFURT

A kedvez§ nyitast kévetéen
ismét csékkentek az
arfolyamok, miutan
bejelentették a Hoechst

és a BAFS osztalékcsokkentését.

A DAX index
1750,54 pontot ért el.
+0,02 szazalék

LONDON

Kedvez6en alakult az tzlet.
Stabilitast hozott az a hir, hogy
a februéri termel6i arak

az el6z6 honaphoz képest csak
0,4 szazalékkal emelkedtek.
Az FT-100 index délutanra
2559,2 ponton allt

+0,35 szézalék

délutanra 1992,87 pontra
emelkedett.
+0,9 szazalék

1010 pont, valtozatlan.
0 szazalék

A bécsi értéktdézsdén forgalmazott
néhany nem osztrak részvény arfolyama
(osztrék schillingben)

1992. mércius 10-en

Részvény neve Arfolyam csticspont 1991/92 mélypont Az Ers_te C")ster!’eichische_Spa/r-Casse_ B_ank
nem hivatalos arfolyamai (Bécs, schilling)
AEG 1580,00 1630,00 1210,00 1992. mércius 10-6n
BASF 1742,00 1820,00 1390,00 )
Bayer 2073,00 2139,00 1500,00 Devizanem Vetel Eladas
BMW 3895,00 4130,00 2550,00 100 korona  (CSK) 36,00 4200
Chrysler 185,00 196,00 112,00 10 dindr  (YUD) ) _
Conti Gummi 1705,00 1770,00 1280,00 100 forint ~ (HUF) 1325 1525
Hoechst 1810,00 1950,00 1380,00 100 lei (ROL) 175 475
IBM 1015,00 1440,00 928,00 ’
IBUSZ 585,00 980,00 340,00 100 ruel SR 300 1300
Mannesmann 2020,00 2100,00 1600,00
Nestlé tulajdonosi részvény 14280,00 14280,00 10950,00
Philips 227,00 232.00 124,00
Royal Dutch 886,00 1015,00 775,00 . .
Siemens 4898,00 4900,00 3930,00 A cseh korona"ne,m h|v5:1,talos arfo[yama .
sony 35100 580,00 345,00 (A Budapest Bank kdzlése alapjan, 1992. mérc. 11-en)
Unilever 1178,00 1215,00 887,00 Vétel Eladéas
100 korona  (CSK) 264,00 286,00

Euro-pénzpiaci bankkoézi kamatlabak néhany fontos devizaban
1992. marcius 10-én

Devizanem 1 hénapra 3 hénapra 6 honapra 12 hénapra
usbD 4 Va-4 3s 4 ‘A-4 38 4 \4 72 4 345
DEM 91297, 9793, 972:97, I HataridGs, opcios Uzletkotesek
CHF 87,-8 7e 8-8 7a 7V 8 Ta 7TV 7 Ta
GBP 10 7,-i0 7* 10 7a-10 38 10 7a-10 7s 10-10 7, Részvény neve Néverték Ar,folyam Ar ©Opcios Hatar-
NLG 93s97s 97s-9 7a 9 729 7a 9V * Ik ertek dij id6
FRF VIOV, IVIO \a 9 7710 97.-10 Konzumker 1 10 000 25500 1020 60 V 92.06.30.
LT 11 Val2 T 1V 12 7a 11 7a-12 18 11 7a-12 Ta Konzumker 1 40 000 100000 1000 40 V 92.06.30.
XEU 9 7a-10 7a 9IVIO T7a 9 7a-10 7a 9 7710 Szovetkezeti Sorgyar A 50 000 132500 2650 50 V 92.053L.
A Budapesti Ertékt6zsde forgalma 1992. marcius 11.
i B . . L, ., tolsd
Részvények adatai lnia i I Uzletkdtések ’ Ajanlatok foun?alom
Azonnali Arak Veételi Eladési

So- koté .

Részvény neve ro- ) arf L - mini- maxi- da- da-
K ~arf. . . a- . i

zat stéema értek Ft db nyito  zaro atlag 0 mum rab ar/db rab ar/db ar/db id6pont
Agrimpex 200 911218
Bonbon Hemingway 1 1 63200 40 1580 1580 1580 1580 1580 1600 92.03.10.
Buda-flax Lenszévé 800 92.03.10.
Dunaholding A 1 142500 5 28500 28500 28500 28500 28500 28500 92.03.10.
Fotex A 7 10166400 48400 21 210 210 210 21 211 20310
Fénix 0 2 23100 0 230 230 2310 230 2320 2280 92.0310.
Garagent Mogirt Garézs 1 1 164500 10 16450 16450 16450 16450 16450 16413 92.0310.
Hungagent 0 4 350000 6 330 33x0 332 330 33 330 920310
Ibusz A 3 266000 70 3800 380 3800 380 380 3650 92.03.09.
Kontrax Irodatechnika 2450 2021
Kontrax Telekom 24280 0221
Konzumker 1 7 4570040 5786 790 70 0 70 0 7% 920310
Muszi 13000 92.02.26.
Nitroil 1720 92.0L09.
Novotrade 1 1 165600 180 920 920 920 90 90 919 92.03.10.
Skala Coop A 4 317050 28 11500 11250 133 11250 11500 11382 92.03.10.
Styl Ruhagyar 1 3 366410 % 380 380 3817 3810 380 379 9R03.10.
Szovetkezeti Sorgyar A 2 67500 2l 2500 2500 2500 250 250 2500 92.0310.
Sztrada Skala 16200 92.0310.
Terraholding 00 920114
Zalakerantia 1620 920304

Kotvényforgalom
Kotvény  Kamat ., Kamat- Kotesek Q'tf;gf IdGaranyos
neve % Futamid6 fizetés zéma névérték  arfolyam- arfolyam kamat
ideje Ft érték Ft % cimlet/Ft
Allamkotvény 37,00 91.12,01.-94.12.01 1201 4 168000 1864812 100663  10000/1014
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Az olajtoke ugrani keszdl

A nagy nyugati olajtarsasagok
ugrasra készen varjak, hogy
biztonsagos koérilmények ko-
zOtt jelentds t6kebefektetéssel
vegyenek részt a volt Szov-
jetunio hatalmas olaj- és fold-
gazkincsének kiaknazasaban
(Uzlet, marcius 24., 5. oldal).
Bar arészvétel jogi keretei ma
mar tobbé-kevésbé adottak,
Oroszorszag és a tobbi utdd-
koztarsasag gazdasagi és poli-
tikai helyzete egyelére Ova-
tossagra keészteti a nyugati
olajtokét.

Szerény becslések szerint a
FlggetlenAllamokK dzdssége
(FAK) rendelkezik avilag ké-
olaj- és foldgazkészletének
mintegy 40 szazalékaval. Ez a
hatalmas mennyiség( energia-
hordozojelentette avolt Szov-
jetunié és jelenti ma Orosz-
orszag, Kazahsztan, Tarkmé-
niaés Azerbajdzsanelsé szamu
keményvaluta-bevételi forra-
sat. Ismeretes, hogy a volt
Szovjetunid kéolajiparamegle-
hetdsen lerobbant allapotban
van. A termelés és az export
folyamatosan csokken. A
Szovjetunidban 1990-ben 571
millié tonna ,,fekete aranyat”
hoztak a felszinre, tavaly a
kitermelés 516 milli6 tonna
volt, s az el6rejelzések szerint
idén az utédallamok termelése
nem éri majd el a 460 millid
tonnat.

A multik
kivarnak

A készletek 80 szazaléka orosz
foldben talalhaté, ahonnan ta-
valy 450 millié tonna olajat
banyéasztak ki, 1992-re pedig
jo esetben 400 millié tonnanyi
termelésre lehet szamitani. Két
évvel ezel6tt Oroszorszag ké-
olajexportja 200 millié tonna
volt, idén ennek a mennyi-
ségnek csak a fele kerdl
kivitelre. Erthet6é tehat, hogy
Moszkva mindent elkdvet a
kalfoldi t6ke becsalogatisara
az olajiparba, hiszen az agazat
hanyatlasa csak nagy mennyi-
ségl kulfoldi beruhazéassal és

korszer( technologiak alkal-
mazéasaval allithaté meg.

A kulféldiolajcégek ez ida-
ig mintegy 200 millié dollart
ruhdztak be az orosz olaj-
iparba. Husz, viszonylag kis
alapt6kéji vegyes vallalatot
alapitottak, amelyek koziil 16
mikodik.

A nyugat-eurfpai és az
amerikai olajtarsasagok
igéretes ,,falatnak” tartjak az
orosz olajkitermelé-ipart, be-
ruhdzésaikat azonban nem
sietik el, és az er6teljes piaci
jelenléttel egyel6re kivarnak.

Ennekelsésorban az az oka,
hogy Oroszorszagban és a
toébbi utdédallamban meglehe-
tésen nagy a piacgazdasagra
valé attérés korili kdosz, és a
nyugati olajcégek még nem
igazan latjak biztonsagban
beruhazésaikat. Olyan garan-
cidkravan szukséguk amilliar-
dos befektetéseket megel6-
z6en, amelyekkel meg tudjak
gy6zni és nyugtatni részvény-

eseiket a beruhéazas biztonsa-
gardl.

Azolajbarok
diktalnak

A bizonytalansag és akockazat
f6 oka az orosz jogi szaba-
lyozas ingatagsaga és azegyér-
telm(iség hidnya. Az adotor-
vény és atermelésmegosztasra
vonatkoz6 szabalyok hianya
visszatartja a kulfoldieket a
nagyobb inveszticioktdl, és
egyel6re olyan, kisebb jelen-
t6ségl Uzletekbe fektetik be
pénziiket, mint az alkatrész-
hiany miatt leallitott faro-
tornyok Gjrainditasa és egyes
tavvezetékszakaszokjavitasa.

A februarban elfogadott
orosz banyéaszati torvény
tisztazta a tulajdonviszonyo-
kat, valamint a k6zponti és a
helyi hatdsagok részesedését a
bevételekb6l. A toérvényt
azonban eltéréen értelmezik a
kdzponti és ahelyi hatésagok,

igy a problémak szama lén-
yegében nem csokkent. Az
olajban gazdag tyumenyi kor-
zetpéldaul ajovébenis figyel-
men kivil hagyja a Moszk-
vaban megalkotott és elfoga-
dott torvényt, s a helyi olaj-
barék ellenallinak Moszkva
azon toérekvésének, hogy ater-
mel6ketegy konzorciumba té-
moritse. Hasonlo a helyzet az
olajban ugyancsak b6velkedé
Tatarféldén, amelynek raada-
sul 6nallésulési torekvései is
vannak. A korrupci6 burjan-
zasa az olajiparban és az eny-
hénszolva gyenge szerz6déses
fegyelem ugyancsak kivarasra
készteti akulfoldi t6két.

Abatrak
kockaztatnak

A batrabbak, avallalkoz6bbak
azonbananehézségek ellenére
befektetnek. A francia EIf-
Aquitaine olajtarsasag -
els6ként anyugati cégek kozul

Kép a kdzelmultbdl: anyugat-szibériai szurguti olajmezén a napi 500 ezer tonnas

hozam elérését innepik

j ¢!

- nemrégiben koncesszids
megallapodast irt ald egy-egy
oroszorszagi és egy kazah-
sztani olajmezd feltarasara. A
francia cég mintegy egymil-
liard dollart fordit a feltarasi
munkalatokra és a kitermelés
beinditasara, scserébe kbolajat
kap. Akés6bbiekbenafranciak
a kitermelésbe is jelent6s
mennyiségl tékét kivannak
befektetni.

A nyugati olajtéke az EIf
Uzletének kimenetelét amo-
lyan prébahazassagnak tartja.
Ha sikeres lesz, varhatéan
megindul a nagy olajtar-
sasagok befektetési hullama.
De latnivald, hogy avolt Szov-
jetunié lerongyolédott olaj-
iparan akulfoldi téke 6nmaga
nem segithet szamottevéen.
Orosz és nyugati szakért6k
egybehangzo6 véleménye sze-
a fokozatos privatizacion ke-
resztil képzelhet6d. Tovabba
igazi menedzserekre, Uzlet-
emberekre van szikség az
olajiparban is, akik doéntési
szabadsaggal rendelkeznek és
ismerik a hazai és a kulfoldi
piac kdvetelményeit.

Jegor Gajdar orosz minisz-
terelndk-helyettes nemrégiben
bejelentette, hogy aprilis ko-
zepétdl felszabaditjak az ara-
kataFAK-on belili olajkeres-
kedelemben. Ugyancsak a
kdzponti beavatkozas ésellen-
Orzés lazitasat szolgalja az az
intézkedés, amely lehetdséget
biztosit arra, hogy az orosz
k6olaj-kitermel6 vallalatok a
felszinre hozott olaj 40
szazalékat szabadon értékesit-
hetik. Mindez azonban csak
arra elég, hogy még jobban
megfesziljenek az ugrasra ké-
szUl6k a képzeletbeli start-
vonalnal. Az eldobbantésra
egyel6re varni kell.

GONDA
GYORGY

iMffe* ty



1992. marcius 25. szerda

FRANKFURT

Gyenge volt a forgalom

és a jegyzések is lefelé
irdnyuld tendenciat mutattak
hétfén. A jelentések szerint
a hatéridés piac pénteki
nyereségei utan ez varhaté
volt. A DAX index

18,83 ponttal esett.

LONDON

Az aprilisi véalasztasok
eredménye miatti
bizonytalanséag igen
kedvezé6tlenil befolyésoljak
az értékpapirpiacot.

Az FT-100 index idei
legmélyebb pontjéra jutott
hétfé délben, vesztesége ekkor

PARIZS

Kezdetben tartott volt a piac,
de kés6bb az arfolyamok
ergsen lefelé mentek, ahogy
bizonyossa valt a vasarnapi
vélasztas kimenetele. A CAC
40 index nem sokkal zarés
el6tt 36,37 pontos sillyedést
konyvelhetett el.

1

BECS

Ereszked&re valtott az irdnyzat
a t6zsdén hétfén, leginkabb

a pénzintézetek részvényei
szenvedtek el arveszteségeket.
Az er6sodés az épitbipari
cégek részvényeit jellemezte.
A helyi index 3,59 ponttal
stllyedt.

-1 széazalék _Zis,izgc;g}é\ll(olt. -2 szézalék - 075 szazalék
A bécsi értektézsdén forgalmazott . .
néhany nem osztrak részvény arfolvama Az Erste Osterreichische Spar-Casse Bank
y . T y y nem hivatalos arfolyamai (Bécs, schilling)
(osztrak schillingben) 1992. marcius 23-an
1992. marcius 23-an . ) 3
1091/92 Devizanem Vétel Eladéas
Részvény neve Arfolyam cstcspont mélypont 100 korona (CSK) 36,00 42,00
AEG 1515,00 1630,00 1210,00 100 dinar (YUD) - -
BASF 1710,00 1820,00 1390,00 100 forint  (HUF) 13,25 15,25
Bayer 2073,00 2139,00 1500,00 100 lei (ROL) 1,75 4,75
BMW 3935,00 4130,00 2550,00 100 rubel (SUR) 8.00 18.00
Chrysler 207,00 201,00 112,00
Conti Gummi 1728,00 1770,00 1280,00
Hoechst 1800,00 1950,00 1380,00 I
IBM 1006,00 1440,00 928,00 A h K hivatalos arfol
IBUSZ 610.00 980,00 340,00 cseh korona nem |v_a alos arfolyama
Mannesmann 1950.00 2100.00 1600.00 (A Budapest Bank kozlése alapjan, 1992. marc. 24-én)
Nestlé tulajdonosi részvény 14450,00 14450,00 10950,00 Vétel Eladas
Philips 228,00 232,00 124,00 100 korona  (CSK) 285,00 315,00
Royal Dutch 891,00 1015,00 775,00
Siemens 4688,00 4900,00 3930,00
Sony 364,00 590,00 345,00 I
Unilever 1150,00 1215,00 887,00 Euro-pénzpiaci bankkozi kamatlabak néhany fontos devizaban
1992. marcius 23-an
Devizanem 1hoénapra 3 hénapra 6 honapra 12 hénapra
usD 4 Ts4\ 4 Vr-4 V2 4 7r-4 A 5.5 74
Hatarid0s, opcios Uzletkotesek PEM o oV 9729 3 9 1o A 9 75:9 3
) , CHF 8V 9 8 7r-8 7< 8 74-8 12 7 Tr-8 T«
Részvény neve Néveérték Arfol}/am Ar OpC“IOS H.adt,i,”_ Gep 10 Vz-10 V, 10 vs-io 7* 10 78-11 7« 10 Vs-II 7«
értek dij 1ao NLG 9 Voo 7, 9 7r-9 A 9 /19 A 9 -9 Vs
Ibusz A 50000 210000 4200 100 V 92.04.30. ERE 10-10 y< 10-10 % 1010 74 oV 10 7n
Ibusz A 15 000 63000 4200 100 V 92.04.30. LIT 11712 ‘a 113a-12 7, 11 9512 7, 1LV 12 78
Kontrax Telecom 1 400 000 1120000 28 000 500 V 92.06.30. XEU 9 V810 V8 10-10 7< 10-10 74 9 7s-i0 7»
A Budapesti Ertektozsde forgalma 1992. marcius 24.
Kotvényforgalom
o Kamat- Kotesek Netd | y5aranyos
Koétvény  Kamat - ama A atlag- kamat
neve % Futamidd fizetés ZAma névérték arfolyam-  4rfolyam ! ama
ideje Ft érték Ft " cimlet/Ft
Allamkétvény 37,00 91.12.01.-94.12.01. 12.01 3 160000 000 178 800 500 100,300 10 000/1145
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A vildgkereskedelem bdvilése 1983 6ta nem
voltolyan szerény, mint az elmult esztenddében.
1991-ben mindodssze harom szazalékkal no-
vekedettaz arucikkek nemzetkozi forgalma, s
a vilag keresked6 nemzetei az idén sem sza-
mithatnak az export latvanyos boviilésere.

ALz Altalanos Vamtarifa és
Kereskedelmi  Egyezmény
(GATT) legujabb jelentése
szerint a vilagkereskedelem
ndvekedési Utemének tavalyi
lelassuldsa - 1990-ben a néve-
kedés még 5 szazalékos volt -
tébb okra vezethetd vissza.
Ezek kozll a legfontosabb a
fejlett orszagok tdbbségét
érint6 enyhe  gazdasagi
visszaesés, amely a kilkeres-
kedelmi forgalomban is érez-
tette hatasat. Az Obol-habor,
valamint a volt szocialista or-
szagok egymassal folytatott
kereskedelmének drasztikus
visszaesése ugyancsak kedve-
z6tlen hatassal volt a vilagke-
reskedelem alakulasara.

Vezet )
az Egyesult Allamok

Nem mennyiségben, hanem
dollarban szamolva még soté-
tebb a kép. Eszerint 1990-ben
a novekedés 13,5 szazalékos
volt, tavaly viszont nem ha-
ladta meg az 1,5 szazalékot.
Mindent 6sszevetve 1991-ben
a vilagkereskedelem értéke
3530 milliard dollar volt. A
nemzetkdzi statisztikak kalén
tartjak nyilvan a szolgaltata-
sok- biztositas, szallitmanyo-
z4as, turizmus stb. - kereske-
delmét; ennek értéke tavaly
850 milliard dollar volt, ami
4.9 szazalékos novekedésnek
felel meg.

A viladgkereskedelem érté-
két az eladott aruk mennyisé-
gén és aran kivil a valutaarfo-
lyamok alakulasa is befolya-
solja. llyen szempontbdl je-
lent6s szerepet jatszott a tava-
lyi adatok alakuldsaban a
nyersanyagok és a tézsdei cik-
kek nyomott ara. Az Obol-ha-
bord utan folyamatosan mér-
séklédott a kdolaj ara, de sza-
mottevéen csdkkent az ipari
nyersanyagok és a mez6gaz-
daségi termények arais. Ez a
csokkenés természetesen ked-
vezOtlen volt az exportalo or-
szagok szdméra, ugyanakkor
jelentds megtakaritast ered-

ményezett az importdralla-
mokban.

1991-ben az Egyesilt Al-
lamok visszaszerezte vezetd
helyét az exportal6 orszagok
listajan. Az USA Kkivitele ta-
valy 7,5 szazalékkal noveke-
dett, s elérte a 422 milliard
dollart. Németorszag export-
ja tavaly 4,5 szazalékkal csok-
kent, s ez az irdnyzat azért is
figyelemre méltdé, mert egy
esztend@vel koradbban a Kkivi-
tel még 16 szazalékkal béviilt.
Japannak sikerilt megdriznie
a harmadik helyet az expor-
térorszagok listajan: 1991-
ben a szigetorszag kivitele 9,5
szdzalékkal haladta meg az
el6z6 évit, értéke pedig 315
milliard dollar volt.

A vilag els6 szamu impor-
térorszaga is az Egyesult Al-
lamok volt, ahol tavaly a kil-
kereskedelmi mérleg hianyat
sikertlt 66 milliard dollatra
mérsékelni. Az &zsiai konti-
nens volt a vilag legnagyobb
importnévekedést felmutatd
foldrajzi egysége: tavaly 17
szizalékkal novelte behozata-
lat, mig 1990-ben a noveke-
dés 13 szézalékos volt.

A vesztes
Kelet-Europa

A Kivitel eltérd alakulasa at-
rendezte a harom vezet6 ex-
portér folyo fizetési mérlegé-
nek helyzetét. Az USA-ban
egy esztendd alatt a hiany 92-
r6l 5 milliard dollarra csék-
kent. Németorszagban tiz év
oOta el6sz6r mutatott hianyt -
21 milliard dollart - a folyo
fizetési mérleg, Japan pedig
egy év alatt megkétszerezte
aktivumat, amely 1991-ben
73 milliard dollar volt.

A szakemberek szdmara
nem okozott meglepetést,
hogy tavaly is Azsia kivitele
novekedett a legnagyobb mér-
tékben. Hongkong, Dél-Ko-
rea, Malajzia, Szingapur, Tha-
ifold és Tajvan 1991-ben
0sszesen 13 szdzalékkal b6vi-
tette exportjat az 1990. évi 7,5

szazalékos novekedés utan.
A GATT jelentése szerint
a vilagkereskedelem legna-
gyobb vesztese tavaly Kelet-
Eurdpa volt, ahol a piacgaz-
dasagra valo atallas kovetkez-
tében visszaesett az ipari ter-
melés, és szinte 0sszeomlott
az egymassal folytatott keres-
kedelem. Dollarban szamolva
tavaly avolt Szovjetunid és a
tobbi kelet-europai orszag ex-
portja 20, importja pedig 25
szdzalékkal maradt el az
1990-es teljesitménytél. A
volt Szovjetunio kivitele egy
év alatt 25 szazalékkal, 80
millidrd dollarra csokkent.
Ennél is nagyobb volt a
visszaesés - 42 szazalék - az
importban, amelynek értéke
70 milliard dollar koérdl ala-
kult.

Gyengul6
németek és japanok

Noha a GATT tavolrdl sem
elégedett a vilagkereskedelem
tavalyi névekedési Utemével,
ajelentés megallapitja, hogy a
harom szazalékos bdvilés
meghaladta a vilag ipari ter-
melésének novekedését, a-
mely 1991-ben minddssze
egyszézalékos volt.

Az elbrejelzések szerint az
idén a vilagkereskedelem no-
vekedése -j 6 esetben - 4 sza-
zalék lesz. A lokomotiv szere-
pét valészindleg ismét az
USA jatssza, kilonosen ak-
kor, ha megindul a varva vart
gazdasagi fellendilés. A né-
met és a japan gazdasag var-
hatéan veszit korabbi lendu-
letéb6l, de a vilagkereskede-
lemben tovabbra is megtart-
jak korabbi pozicidjukat.

A GATT-jelentés szamso-
rai véllalati nyelvre leforditva
azt mutatjak, hogy az idén
tovabb ndvekszik az export6-
rok harca a piacok megtarta-
saért, illetve a piaci részese-
dés bévitéséért. Bar kozhely,
de ezt ezzel egyitt is komo-
lyan kell venni: csak azok a
vallalatok szamithatnak piaci
sikerre, amelyeknek termékei
arban és min8ségben verseny-
képesek. Az exportéroknek
emellett megkllénboztetett
figyelmet kell forditaniuk a
szallitasi hatarid6k betartaséa-
ra, valamint az arucikkekkel
kapcsolatos kiséré szolgalta-
tasokra és a szervizre.

GONDA GYORGY



1992. &prilis 2. csutortok

MILANO

Az el6z6 napok mélypontjahoz
képest technikai javulés
kovetkezett be, mikdzben
alapvet6en nem tortént
valtozés. A csekély forgalom
tiikrozi a hét végi valasztasok
el6tti tartézkodast. A helyi
index 989 ponton zéart.

+0,3 szazalék

TOKIO

A Nikkei-index az 6t évvel
ezel6tti mélypontra zuhant,

19 345,95 pontot ért csak el.

A visszaesést a vart
kamatcsdkkentést cafold hir
sem tudta megakadalyozni,

és a kedden jovahagyott
gazdasagi program sem javitott
a helyzeten.

-1,6 szazalék

A bécsi ertéktézsdén forgalmazott

néhany nem osztrak részvény arfolyama
(osztrék schillingben)

PARIZS ' FRANKFURT
A kereskeddk a kozeli A gépipari rendelésallomany
korméanyatalakitassal emelkedése

szamoltak, ami

a CAC-40-index 6,41 pontos
er6sodésében mutatkozott meg.
+0,3 szézalék

és a VW-részvények iranti
kereslet ndvekedése pozitiv
impulzust adott

az arfolyamoknak.

A Dax-index 1717,86 pontra
emelkedett.

+0,4 széazalék

Az Erste Osterreichische Spar-Casse Bank
nem hivatalos arfolyamai (Bécs, schilling)
1992. marcius 31-én

1992. marcius 31-én Devizanem Vétel Eladas
Részvény neve Arfolyam , 1991/92 100 korona  (CSK) 36,00 42,00
csticspont mélypont 100 dinar (YUD)
AEG 1520,00 1630,00 1210,00 .
BASF 1710,00 1820,00 1390,00 100 forint  (HUF) 13,25 15,25
Bayer 2085,00 2139,00 1500,00 100 lei (ROL) 1,75 4,75
BMW 4025,00 4130,00 2550,00 100 rubel (SUR) 8,00 18,00
Chrysler 200,00 208,00 112,00
Conti Gummi 1730,00 1770,00 1280,00 I
:*Bol\'“rh“ 1‘93;?32 ijjggg 193;3222 A cseh korona nem hivatalos arfolyama
' ' ' (A Budapest Bank kozlése alapjan, 1992. apr. 1-jén)
IBUSZ 590,00 980,00 340,00
Mannesmann 1960,00 2100,00 1600,00 Vetel Eladas
Nestlé tulajdonosi részvény 14500,00 14550,00 10950,00 100 korona  (CSK) 285,00 315,00
Philips 225,00 232,00 124,00
Royal Dutch 892,00 1015,00 775,00
Siemens 4720,00 4900,00 3930,00 , . . - . . £ -z
Sony 357.00 590,00 345,00 Euro-pénzpiaci bankkozi kamatlabak néhany fontos devizaban
Unilever 1135,00 1215,00 887,00 1992. marcius 31-én
Devizanem 1hénapra 3 hénapra 6 hénapra 12 hénapra
usD 4-4°A 4 Ve-4 7* 4 %-4 e 4 7e-5 \e
s =y -/ . vy s DEM 9 Ve-9 7s 9 Ve97. 9 Ve-9 e 9 Ve-9 e
Hataridds, opcids lzletkotések CHE 8 Ve-9 Ve § 7<r-9 8 vr-s % 8 VI8 Ve
o A i p Ar- GBP 10 Vs-10 5e 10 Ve-io 7« 10 7r-11 W IOVe-11 W&
Reszveny neve Nevertek Aréfftlgfm Ar O[az;os H?Jgr NLG 9 Vz-9 \K 972-9V, 9 Vr-9 A 9 Vr-9 A
Fotex A 2000000 4700 000 235 5V 920531 FRF 10-10 lu 10-10 *A 10-10 1A 10-10 ‘A
Fotex A 1000000 2350000 235 5V 92.05.3L. LIT 1nviz w v 12°A 117712 A 1LV 12 7«
Fotex A 500000 1175000 235 5V 92.053L. XKEU 9 7e-10 e 10-10 A 10-10 1A 10-10 7=
Fotex A 1000000 2100000 210 25 V. 92.06.30.
Fotex A 1000000 2100000 210 25 V. 92.06.30.
A Budapesti Ertékt6zsde forgalma 1992. aprilis 1.
Kotvényforgalom
neve % ideje  S24ma névérték arfolyam- 4 folyam ! almtE/IF
Ft érték Ft " cimlct/Ft
Allamkétvény 37,00 91.12.01.-94.12.01. 12.01 4 7400000 8339880 100431 10 000/1227
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Olaszorszagban marcius
elején a kozvélemény-kutato
intézetek népszer(iségi listat
készitettek. A felmérések ta-
nasaga szerint a listat Berlus-
coni vezeti, megel6zve Jézus
Krisztust és a koztarsasag el-
nokét. A milandi pénzember
Ozleti sikereit, gyességét, ra-
mendsségét és kovetkezetes
birodalomépitését az olaszok
valoban példasnak tartjak. A
médiamogul birodalmanak
ugymond zéaszloshajéja a Fin-
invest-csoport, amely tavaly
kozel tizmilliard dollaros for-
galmat bonyolitott le.

A Dallast is
a kezében tartja

Berlusconi a nyolcvanas évek
els6 felében még odahaza épi-
tette ki birodalmat, s a Fin-
invest ma Italia harmadik leg-
nagyobb magéanvallalata. Be-
vételeinek fele a médiabiz-
niszb8l szarmazik, de nem kis
jovedelmet hoz az ugyancsak
a cég tulajdonadban 1év6 leg-
nagyobb olasz szupermarket-
hél6zat és az A. C. Milan fo-
cicsapata is.

Az elmult évtized mésodik
felében Berlusconi megkezd-
te a tudatos épitkezést kilfol-
don is, s a terjeszkedés idén
0j lendiletet kapott.

A Fininvest médialzletaga
tébb, egymasra épitett szerve-

ttnem érkezett adat

Stockholm 116.

London 8 « »ajiisszdS.

Moszkva 8:

aw

Parizs  TBecs 16°Tel Aviv24fl PU g*°  *Tokio 14°
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A VILAG IDOJARASA
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zetb6l all. Berlusconi gyakor-
latilag a tulajdonaban és elle-
nérzése alatt tartja az olasz
kereskedelmi televizi6zast, s
ezen keresztul a televiziés hir-
detési piac 55 szazalékat. A
Publitalia 80 nev( hirdetési
tgyndksége Eurdpéban a leg-
nagyobb, s tevékenysége szin-
te minden orszagra Kiterjed.

Berlusconi f6 erdssége a
tulajdondban lévé mintegy
szazezer oOranyi televizios
program, amely j6 alapot
nyujt a gyors atemd eurdpai
terjeszkedéshez. O rendelke-
zik tobbek kozott a Dallas, a
Twin Peaks, a Dynasty és
még tébb ezer film Kkizarola-
gos europai forgalmazasi jo-
gaval, emellett sajat produk-
ciés cégei is ontjak a mso-
rokat. Roméban német és
francia Uzlettarsakkal, Holly-
woodban pedig énalléan mi-
kodtet szuperprodukcidkat
el6allito cégeket.

Ové lesz
a francia TV 5?

Berlusconi 1978-ban hozta
létre elsd kabeltelevizios ha-
l6zatat Milané egyik kulvaro-
saban. Azo6ta harom orszagos
televizios csatorna kertilt a tu-
lajdonaba, s megszerezte Ola-
szorszag legnagyobb moziha-
l6zatait is. Szintén az dvé lett
az orszag elsd szamu kényv-
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A MaxweD-birodalom széthullasa utan Rupert Murdoch sajtdmagnas
mellett az olasz médiakiraly, Silvio Berlusconi inditott
atfog6 hadjaratot az eurdpai sajto- és televizidspiac minél nagyobb

részének megszerzéséért, illetve ellendrzéséért

A milandi Berlusconi esélyei nem rosszak, hiszen a német

Bertelsmann utan évé

kontinenstink masodik lengnagyobb médiakonglomeratuma

és magazinkiado vallalata, a
Mondadori is, amely tavaly
1,5 milliard dollaros forgal-
mat bonyolitott le.

Az olasz médiacézar idejé-
ben felismerte, hogy nincs le-
het6sége Eurdpa szétszabdalt
televizids piacanak egysége-
sitésére és megszerzésére,
ezért nemzetkozi terjeszkedé-
si stratégidja néhany orszagra
osszpontosult. Int6jel volt sza-
mara Murdoch példaja, aki-
nek nem sikerllt eurépai mé-
diabirodalomma Kkiépitenie a
Sky miholdas televiziés ha-
l6zatot, igy ma mar elsésor-
ban Nagy-Britanniaban ter-
jeszkedik.

A szézezer 6ras mdsorhét-
térrel, valamint a Fininvest
pénzigyi erejével és kiterjedt
mUsorforgalmazasi hal6zata-
val 1985-ben Franciaorszag-
ban létrehozta a La Cing ke-
reskedelmi televizi6s csator-
nat, amelyben 1990-ben a
francia médiakiraly, Hachette
tobbségi részesedést szerzett.
A népszerd csatorna most a
cs6d szélén all, Berlusconi
azonban hajlando segiteni. Je-
lenlegi 25 szazalékos részese-
dését szeretné ismét teljes tu-
lajdonna atalakitani, 330 mil-
li6 dollaros beruh&zéssal. A
francia kormany hajlik az
Ggylet engedélyezésére, de
el6irja, hogy a mdsoridé leg-
kevesebb 40 szazalékat Fran-

ciaorszagban készitett progra-
mokkal kell kitolteni.

Britannia
meghoditasa kovetkezik

Nagy-Britannidban Berlusco-
ninak jé esélyei vannak arra,
hogy megvasarolja az Gj or-
szagos kereskedelmi tévéha-
l6zatot, a Channel 5-ot.
Amennyiben szeptemberben
6 kerul ki gy&ztesen a licita-
16k koézul, Berlusconi lesz az
els6é kulfoldi, aki egy brit te-
levizios héal6zat tulajdonosa-
nak mondhatja majd magat.

A Fininvest jelen van a spa-
nyol és a német kereskedelmi
televizi6zasban is. Spanyolor-
szagban a Telecinco kereske-
delmi csatorna Berlusconi-ér-
dekeltség, s az orszag legked-
veltebb héal6zata. Németor-
szagban Berlusconi 21 szaza-
lékos részesedéssel rendelke-
zik a Telefunf halézatban,
amely igy a Fininvest és az
Axel Springer kiadovallalat
kdzos cége.

A Fininvest a tervek sze-
rint idén 600-800 millié dol-
lart kivan forditani kulfoldi
terjeszkedésre. A cég hitelké-
pessége annak ellenére jo,
hogy jelent6s a tartozasallo-
manya. A pénz tehat nem le-
het akadalya a Berlusconi-bi-
rodalom terjeszkedésének.

Amennyiben a Fininvest

mind Franciaorszagban, mind
pedig a szigetorszagban zoéld
jelzést kap a kormanytdl, a
Berlusconi médiabirodalom
mar Ot orszag kereskedelmi
televizi6zasaban lesz jelen. A
terjeszkedé birodalom ajelen-
leginél még kedvez6bb felté-
teleket tud majd ajénlani
azoknak a hirdet6knek, akik
termékeik és szolgaltatasaik
népszerdsitésére évente hatal-
mas 0sszegeket koltenek. A
Nestlé és az Unilever, az Adi-
das és mas nagy markak mar
évek Ota a Publitalia ’80-nak
és lednyvallalatainak az tgy-
felei. Ezek a cégek szivesen
veszik, hogy egy vallalat szol-
galja ki 6ket az eurdpai tele-
vizios piacon, a maguk részé-
rél tehat drulnének a Berlus-
coni-birodalom tovébbi ter-
jeszkedésének.

A Berlusconi-csoport ter-
veiben a kelet-eurdpai kézvet-
len jelenlét is szerepel. Véle-
ménye szerint térségiink ha-
talmas lehet6ségeket kinal a
cégnek, amelynek mar most is
jelentds bevételei szarmaznak
a filmforgalmazasi és a hirde-
tési jogok eladasabol.

GONDA
GYORGY



FRANKFURT

Keresked6k szerint
orvendetesen megszilardultak
hétfén az arfolyamok.

A jobboldali széls6ségesek
szavazatnyeresége a tartomanyi
vélasztasokon csak rovid ideig
tudta lenyomni az &rakat.

A Dax-index 14,99 ponttal

LONDON

Kedvezden alakultak

a részvényarak. Kereskedék
a New York-i t6zsde pénteki
arfolyam-emelkedéseivel
magyarazzak a fejleményt.
A FT-100-index 21 ponttal
erésodott.

+0,8 szazalék

emelkedett.

+0,8 szazalék

A bécsi ertéktézsdén forgalmazott

néhany nem osztrak részvény arfolyama
(osztrak schillingben)

PARIZS

Megszilardultak

az arfolyamok. Keresked6k
a kormanyatalakitasnak
tulajdonitjak a kedvezd
fejleményeket. A gazdasagi
vezet6k 68 szazaléka Udvozli
Beregovoy miniszterelnokké
val6 kinevezését.

A CAC-40-index

30,84 ponttal javult.

+1,5 szazalék

ZURICH

A kereskedési id6 kozepéig
csekély forgalom mellett
keveset valtoztak

az arfolyamok. A Roche
részvényeit vasaroltadk nagyobb
ardnyban, miutan a konszern
pénteken 56 szazalékos
nyereségnovekedésrél adott
hirt. A helyi index 2,4 pontot
erésodott.

+0,2 szazalék

Az Erste Osterreichische Spar-Casse Bank
nem hivatalos arfolyamai (Bécs, schilling)
1992. aprilis 6-an

Vétel Eladas
36,00 42,00
13,25 15,25

1,75 4,75
8,00 18,00

A cseh korona nem hivatalos arfolyama
(A Budapest Bank kozlése alapjan, 1992. apr. 7-én)

1992. aprilis 6-an Devizanem
) i 1991/92 100 korona (CSK)
Részvény neve Arfolyam ., i
cstcspont mélypont 100 dinar (YUD)
AEG 1524,00 1630,00 1210,00 100 forint (HUF)
BASF 1718,00 1820,00 1390,00
100 lei (ROL)
Bayer 2074.00 2139,00 1500,00
BMW 4101,00 4130,00 2550,00 100 rubel  (SUR)
Chrysler 195,00 208,00 112,00
Conti Gummi 1753,00 1770,00 1280,00
Hoechst 1855,00 1950,00 1380,00
IBM 939,00 1440,00 928,00
IBUSZ 560,00 980,00 340,00
Mannesmann 2010,00 2100,00 1600,00
Nestlé tulajdonosi részvény 14250,00 14550,00 10950,00
Philips 226,00 232,00 124,00
Royal Dutch 893.00 1015,00 775,00
Siemens 4801,00 4900,00 3930,00
Sony 352,00 590,00 345,00
Unilever 1141,00 1215,00 887,00 100 korona  (CSK)
Euro-pénzpiaci bankkdzi kamatlabak néhany fontos devizéban
1992. aprilis 6-an
Devizanem 1 hénapra 3 honapra 6 honapra 12 hénapra
usD 4-4°A 4 764 Vb 4 Vb4 Vs 4 Vb4 Vb
DEM 9 Va-9 W 9 Vs-9 7s 9 Vs-9 7b 9 Vs-9 Vb
CHF 8V 9 7» 8 V&9 8 Vit-8 7b 8 74-8 7a
GBP 10 72-10 va 10v 1178 11-11Va 11 7611 Vb
NLG 9 75-9 V8 9 709 Vb 9 Vs-9 Vb 9 Ve-9 Vb
FRF 9 Vs-10 Vb 9 7r-10 7b 9v 107b 9 7s—10 7b
LIT 11 v4-12 74 11 v4-12 74 11 v4-12 74 11 34-12 74
XEU 9 Va-10 10-10 74 10-10 74 10-10 74
L
A Budapesti Ertékt6zsde forgalma 1992. apritis 7.
Kotvényforgalom
" Kamat- Kotesek Netto | 4saranyos
Kotveny  Kamat Futamidd fizetés névérték arfolyam- 3 a}tllag- kamat
neve % ideje  szama UL, brisk Ft o0 cimlcyFt
Allamkotvény 37,00 91.12.01.-94.12.01. 12.01 13 91 690 000 104 024 473 100,582 10 000/1287

Vétel
285,00

Eladas
315,00
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S\e0orszag) tokekikato

A Kkulféldi tékeberuhdzasok mind kedveltebb célpontja
Svédorszag, s a mikod6tbke bedramlasanak lteme az
északi orszag legoptimistabb gazdasagpolitikusait is
meglepte. Néhany évvel ezel6tt a tékemozgas egyiranyu
utcdhoz hasonlitott, vagyis a svéd mikodétéke jelentds
része kulfoldon keresett maganak érvényestlési
lehet6séget, kilfoldrél viszont kevés téke aramlott be

az orszagba.

~Svédorszagban egyre szl-
kil a t6kearamlasi szakadék.
1990-ben asvédek 14 milliard
dollarm(ikodotokét helyeztek
el kalféldon, tavaly viszontez
az 6sszeg mar nem haladta
meg a 9,5 milliardot. Ezzel
szemben akulféldi beruhdzok
1989-ben 1,7, 1990-ben 2,4,
tavaly pedig mar 6,8 milliard
dollartruhaztak be Svédorszag
ipari és szolgaltatasi &ga-
zataiba.

A korona
igazodik az ecuhoz

A kilfoldi m(ikodétke fel-
fokozott érdeklédése és akti-
vitasa tobb tényez6vel magya-
razhatd. Mindenekel6ttjelen-
tésen megnovekedett a be-
ruhazok bizalma a svéd gaz-
dasagjovdje irant. EI6Gny0s az
is, hogy Svédorszag hoz-
zaigazitotta valutajat az Euro-
pai Kbdzosségek elszamolasi
egységéhez, az ecuhoz.
Noveli a kulféldiek beru-
hazasi kedvét az Gj svéd kor-
many gazdasagpolitikai prog-
ramja is, amelynek keretében
szabadabba teszik a piacot,
magéankézbe adnak - részben
vagy egészben - 35 Aallami
vallalatot és dereguléljak az
ipart. A pénzigyi stabilités,
az inflacid leszoritasanak és a
termelékenység novelésének
kedvez6 kilatasai ugyancsak
bizalmatébresztenek akilhoni
befektet6kben.

A Gilette
gyufagyarba fektet
Az elmult harom évben kil-

foldi beruhazok 135 svéd val-
lalatot vasaroltak meg, ezek a

cégek mintegy 40 ezer f6t
foglalkoztatnak. A német
Henkel konszern megvasa-
roltaaNobel Industry vallalat
fogyasztasi cikk lzletagat, a

banktechnikaiberendezéseket
gyarto brit De La Rue pedig
az Inter Innovationt kebelezte
be. A dan ISS tulajdonéaba
kerult felvisarlas révén az
Elektrolux egyik részlege, a
finn Kemira Oy pedig a
Boliden Kemitvasarolta meg.

A kuilfoldi téke rohama
nem csillapult 1992 els6 ho-
napjaiban sem. Az angol Sca-
pa bekebelezte a Scandiafelt
iparvallalatot, a francia adat-
feldolgoz6 cég, aCap Gemini
ahasonlé porfilt Programator
svéd vallalat tulajdonjogat
szerezte meg. A felvasarlasi

példakatmég hosszan lehetne
folytatni, raadasul szamos Uj
bekebelezési Gigy all el6készi-
tés alatt.

Az elmult masfél eszten-
dében a kulféldi befektet6k
nagy érdekl6dést mutattak a
résztulajdonszerzés irant is,
sorra alakultak és alakulnak a
vegyes véllalatok. A General
Motors példaul 50 szazalékos
részesedést szerzett a Saab
gépkocsigyarban,aVolvo pe-
dig bonyolult kereszttulaj-
donlasi kapcsolatot épitett ki
a Renault-val. A Gilette és a
JP Morgan megszerezte ahires

A Volvo bonyolult kereszttulajdonlasi kapcsolatot épitett ki a Renault-val

gyufagyar, a Swedish Match
részvényeinek csaknem 48
szazalékat. Hasonld nagysagu
részesedést szerzett a norvég
Freia a Marabou csokoladé-
gyarban.

Kulfoldiek a
részvénypiacon

Igencsak megélénkilt a kil-
foldi téke aktivitdsa a svéd
részvénypiacon is. A svéd
t6zsdéken forgalmazott valla-
lati részvények mintegy 8
szazalékat tavaly kilfoldi be-
fektet6k vasaroltak meg.
Szamitésok szerint 1991-ben
3-4 milliard dollar értékd
részvényt vasaroltak kulfol-
diek a svéd t6zsdéken, s az
elérejelzések szerint idén ez
az 0sszeg eléri majd a hat-
milliard dollart.

Miutan a svéd téke kulfol-
di beruhazasai folyamatosan
csOkkennek, mind kevésbhé
vadoljak a nemzeti t6két
hazafiadansaggal. Noha Svéd-
orszagamiikodé6tdke teriletén
még mindig netté exportdr,
Stockholmban arra szdmita-
nak, hogy belathaté idén belul
a bearaml6 mikddétéke
mennyisége meg fogja haladni
a kidramléét. Ebbél az a ko-
vetkeztetés is levonhatd, hogy
asvéd befektet6k mind szive-
sebben ruhaznak be odahaza.

A kulfoldi téke novekvo
érdekl6dése és egyre inkabb
érezhet6 jelenléte Svédor-
szagban nem marad hatastalan
a tulajdoni viszonyokra. Ter-
mészetesen nincs sz6 arrol,
hogy Svédorszagot ..kiarusit-
jak”, de az orszag vallalati
életében mind jobban névek-
szik a kualfoldi t6ke része-
sedése. Ez afolyamat tavolrdl
sem @sszeegyeztethetetlen
Svédorszag azon térekvésé-
vel, hogy 1995-t6l az Eurdpai
Kozdsségek teljes jogu tagja
legyen.

GONDA
GYORGY



1992. aprilis 15. szerda

FRANKFURT

A német konjunktaraval
kapcsolatos mérsékelt
varakozasok, a tokioi tézsde
gyenglilése és az orosz
kormény problémairél érkezé
hirek nyomotta tették a t6zsde
hangulatat. A Dax-index

8,33 pontot csokkent.

-0,5 szézalék

TOKIO

Lényeges
arfolyam-visszaesések voltak.
A gyengil6 értékpapirok kozé
tartoztak a cstcstechnikai
ipardgi és a vegyipari papirok,
tovabba az acél- és a hajégyari
részvények is. A Nikkei-index
614,01 ponttal esett vissza.
-3,6 szazalék

A bécsi ertéktézsdén forgalmazott

néhany nem osztrak részveny arfolyama
(osztrak schillingben)

Uzlet

MILANO

Alig mutatott valtozast

a tézsde. Az lzletmenetet

a jelenlegi kereskedelmi ciklus
végén jelentkezd technikai
tényez6k jellemezték.

A helyi index 986 ponton zért,
gyakorlatilag valtozatlan.

LONDON

Megszilardultak

az arfolyamok. Visszaesett
viszont az Euro-Disney
papirja, miutan csal6dast kelté
szamban keresték fel

a latogatdk a szabadidéparkot
a megnyitast kovetd hétvégén.

0 szazalék Az FT-100-index 15,8 ponttal

szokott fel.
+0,6 szazalék

Az Erste Osterreichische Spar-Casse Bank

nem hivatalos arfolyamai (Bécs, schilling)
1992. aprilis 13-an

1992. aprilis 13-an Devizanem Vétel Eladas
o . 1992 100 korona (CSK) 36,00 42,00
Részvény neve Arfolyam
cstcspont mélypont 100 dinar (YUD) - -
AEG 1510,00 1630,00 1400,00 100 forint (HUF) 13,25 1525
BASF 1745,00 1762,00 1566,00 .
Bayer 2055,00 2139,00 1970,00 100 fei (ROL) L75 4,75
BMW 4090,00 4120,00 3340,00 100 rubel  (SUR) 8,00 18,00
Chrysler 200,00 208,00 129,00
Conti Gummi 1770,00 1800,00 1450,00
Hoechst 1850,00 1865,00 1570,00 I
1BM 983,00 1086,00 935,00 A cseh korona nem hivatalos arfolyama
IBUSZ 541,00 610,00 425,00 (A Budapest Bank kozlése alapjan, 1992. apr. 14-én)
Mannesmann 2015,00 2038,00 1760,00
Nestlé tulajdonosi részvény 14300,00 14550,00 13200,00 Vétel Eladas
Philips 226,00 232,00 180,00 100 korona  (CSK) 285,00 315,00
Royal Dutch 915,00 948,00 881,00
Siemens 4750,00 4900,00 4383,00
sony 355,00 391,00 339,00 Euro-pénzpiaci bankkdzi kamatlabak néhany fontos devizaban
Unilever 1136,00 1215,00 1095,00 P )
1992. aprilis 10-én
Devizanem 1 hénapra 3 hdénapra 6 honapra 12 hénapra
usD 4414 4-4 T« 4 7i-4 Tb 4 Vr-4 74
DEM 9297, 9 72-9 74 9 7*-9 74 9 72-9 74
CHF 8 74-8 7e 8 Vr-8 V8 8 74-8 74 8-8 74
Hatéridé’s’ Opciés uzletkotések GBP io Vs-io 7s io 7s-io 7* fo 74-n io 74-ii
P . 3 NLG 9 74-9 Vi 9749 7i 9 74-9 7* 9 74-9 b
Részvény neve  Névérték Aréfﬁt'g’l?m Ar O%‘?.'OS H?Jgr' FRF 9V 10 9VIO Wb 97r-10 Wb 975-10 Wb
Fotex A 200 000 470 000 - Ié V 920531 LIT 11 34-12 74 11 74-12 74 11 74-12 74 11 74-12 74
R XEU 9959 7s 9 74-10 9 7s-10 b 9 7610 Wb
Buda-Flax Lenszévé A 1000 000 700 000 700 50 E 92.05.31.
Skala Coop A 500 000 630000 12600 300 V 92.06.30.
A Budapesti Ertékt6zsde forgalma 1992. apritis 14,
Koétvényforgalom
Kotvény  Kamat ~ Kamat- ,K,ote’sek , zg\lt?;l(i:;o- Id6aréanyos
neve % Futamid6 fizetés ) névérték  arfolyam- arfolyam kamat
ideje  Szama érték Ft " cimlet/Ft
Allamkétvény 37,00 91.12.01.-94.12.01. 12.01 1 200 000 229 360 101,100 10 000/1358
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)f A‘. csaknem két évtizede

tart tajvani exportoffenziva
nyoman hatalmas valutatarta-
lékok halmozédtak fel: ma
Tajvan rendelkezik a vilag
legnagyobb valutatartaléka-
val, amelynek &sszege mar
meghaladja a 82 milliard dol-
lart. A kormany nemrégiben
nagy ivl infrastruktara-fej-
lesztési programot hirdetett
meg, amelynek keretében Uj
utakat, korszerld tavkozlési
rendszereket, tengerviz-sota-
lanitokat stb. épitenének. A
tobb évig tartdé program meg-
valésitdsa az elzetes szami-
tasok szerint 303 milliard (!)
dollart igényel. Az driasberu-
hazasokhoz szukséges pénz
egy részét a privatizacios be-
vételek fedezik majd.

Azallami rész

49szazalék

Tajvanon 22 allami ériaskon-
szem mikdédik, amelyek téb-
bek kozott a kéolajiparban, a
vegyiparban, a kohéaszatban
és a hajogyartasban tevékeny-
kednek. Ez egyuttal azt is je-
lenti, hogy a gazdasag néhany
kulcsagazatdban az allam mo-
nopolhelyzetben van, ami - a
tajvani Uzleti filoz6fia szerint
- nem igazan segiti el6 a gaz-
daséag teljesitményének nove-
lését.

Az allami vallalatok priva-
tizadlasanak modszereirdl, sza-
balyairol 1989 6ta folynak he-
ves vitak a szigeten. Ezek
eredményeként a végleges
szabalyok nemrégiben alakul-
tak ki. Kozuluk a leglényege-
sebb, hogy az allam a vallala-
taiban a jov6ben csak 49 sza-
zalékos tulajdonjoggal kivan
részesedeni. A részvények
tébbségét elssorban a hazai
befektet6k szamara adjak el.

Els6ként az évi 2,3 milli-
ard dollar forgalmat lebonyo-
litd, 10 ezer munkast foglal-
koztaté China Steelt privati-
zaljak. A nyereséges kohéasza-
ti cég az acéllemeztél az
alufolidig szinte minden gyart.
A részvények 10 szizaléka

# nelr? érkezett adat

A VILAG IDOJARASA

Tajvantakis- és kozépuzemek tették aviag tizendtodik
gazdasagihatalméava,ahatalmaséallamivallalatok kevésbe
latvanyosan vettek résztanemzetgazdasag fejlesztésében.

Ezértatajvani kormany nemrégiben gy dontétt, hogy megkez-
diaz allamivallalatok privatizalasat, ésazebbdl befolyo
0sszegeketvisszaforgatjaagazdasagba.

mar vevdre talalt odahataza,
5 szazalékot pedig kulfoldi
befeketet6k vésaroltak meg.
A tervek szerint a China
Steelben a hazai és a kulfoldi
magantulajdon aranya mar az
idei esztendd végére eléri
majd az 51 szazalékot.
Természetesen a tajvani
allami véllalatok nem mind-
egyike zarja évrél évre pro-

fittal a mérlegét, vannak kro-
nikusan veszteséges cégek is.
Ezek kozé tartozik a hajo-
gyartassal foglalkozé China
Shipbuilding Co. és a gép-
gyartasban érdekelt Chunhwa
Machinery is.

Veszteséges cégek
a kulfoldieknek

A veszteséges vallalatok irant

nem nagy az érdekl6dés a ha-
zai befektet6k korében, a kor-
many azonban arra szamit,
hogy jocskan akad majd vevé
kalfoldrél. Valoszinlinek tart-
ja ugyanis, hogy szamos kil-
foldi vallalat hajlando lesz tu-
lajdont szerezni a veszteséges
tajvani allami cégekben, an-
nak reményében, hogy meg-
kapja majd a zsiros* infrast-

Négysavos autout Tajpej belvarosaban - ,,A kormany nemrégiben nagy iv( infrastruk-
tara-fejlesztési programot hirdetett meg”

ruktira-fejlesztési
egy-egy szeletét.

A véarakozasok szerint a
privatizacio kévetkezménye-
ként az érintett cégek aram-
vonalasabbé, karcsubbéa val-
nak, és termelékenységik,
valamint nemzetkézi ver-
senyképességik novekszik
majd. igy az orszag Gjabb be-
vételekhez juthat, amelyek
egy részét a hazai gazdasag
fejlesztésére, mas részét pedig
a kulféldi beruhdzési tevé-
kenység bévitésére fordithat-
ja. igy Tajvan meg6rizheti
szerepét az azsiai térségben.
Folytatddhat a mikoddétéke-
export, amelynek dinamizmu-
sat jelzi, hogy 1985 és 1990
kozott Tajvan kalfoldi befek-
tetései 27-szerestikre, 6 milli-
ard dollarra novekedtek.

Ajapéanokkal
versenyeznek

Az éallami vallalatok privati-
zalasa az el6rejelzések szerint
sok munkahely elvesztésével,
végleges megsz(inésével jar
majd. A privatizacié soran el-
bocsatasra kertl6 dolgozék
védelmére és karpdétlasara a
kormany atfogéd programot
dolgozott ki. Ennek értelmé-
ben azok, akiknek munkavi-
szonya privatizalas miatt sz(-
nik meg, végkielégitést és ku-
l6nleges nyugdijellatast kap-
nak. A dolgozoi érdekeket
véd6 intézkedések 4 milliard
dollarral jelennek meg a kolt-
ségvetés kiadasi oldalan.

A nemrégiben megkezd6-
dott tajvani privatizacié a
nagy allami vallalatokat be-
lathaté idén belll képessé te-
szi majd arra, hogy kilépjenek
anemzetk6zi porondra. Nincs
messze az az id6, amikor a
mar privatizalt cégek eredmeé-
nyesen vehetik fel a versenyt
a hasonl6 profila japan és dél-
korei versenytarsakkal.

program

GONDA
GYORGY



FRANKFURT

Csekély forgalom mellett
valamelyest visszaestek
az arfolyamok. Néhéany
értékpapir ara azonban
emelkedett. A hangulatot
bedmyélkoltak a koaliciés
vitdk. A DAX-index

1,88 ponttal sillyedt.

-0,1 szézalék

A bécsi értéktézsdén forgalmazott Devizanem Vétel Eladas
néhany nem osztrak részvény arfolyama 100 korona  (CSK) 37,00 43,00
(osztrak schillingben) 100 dinar ~ (YUD) - -
1992. aprilis 29-én 100 forint (HUF) 13,25 15,25
) 1992 i
Részvény neve Arfolyam | ) 100 lei (ROD 2,00 4,50
csucspont mélypont 100 rubel  (SUR) 7,00 17,00
AEG 1475,00 1630,00 1400,00
BASF 1740,00 1762,00 1566,00
Bayer 2046,00 2139,00 1970,00
BMW 4065,00 4120,00 3340,00 . .
Chrysler 221,00 221,00 129,00 AAI; Cjeh l:(;rorllakrl(elm hllva_tjillozzgfolygrzg
Conti Gummi 1900,00 1964,00 1450,00 (A Budapest Bank kozlése alapjén, - maj. 4-¢n)
Hoechst 1720,00 1900,00 1570,00 Vétel Eladés
IBM 1025,00 1086,00 935,00 100 korona  (CSK) 285,00 315,00
IBUSZ 515,00 610,00 425,00
Mannesmann 2009,00 2070,00 1760,00
Nestlé tulajdonosi részvény 14500,00 14550,00 13200,00 I
Philips 233,00 233.00 180,00 Euro-pénzpiaci bankkdzi kamatldbak néhany fontos devizaban
Royal Dutch 947,00 950,00 881,00 1992. aprilis 29-én
Siemens 4800,00 4900,00 4383,00 Devizanem 1hoénapra 3 hénapra 6 hénapra 12 hénapra
Sony 376,00 391,00 339,00 USD 3y 3714 7 44U N,
Unilever 1175,00 1215,00 1095,00 DEM 9 Va9 7a 9 Va-9 7» 9 Va-9 7a 9 72-9 74
CHF 8 7e-8 7« 8 7a-« 7a 8 7a-8 7a 8 V*-8 7a
GBP 10 78-10 7a 10 Va-10 7a 10 *A-10 Ik 10 7s-10 7a
NLG 9 7a-9 W 9V 9 7a 9 7a-9 7a 97r-9 7a
V4 - 7”7 -7 L} . 7 FRF _ _ ~
Hatarldos’ OpC|OS uzletkotesek 9 750 7» 9 7a Z.LO 7a 9 7r-10 7a 9 7a-10 7a
) LIT 11 7a-12 74 11 7a-i2 74 11 7a-12 V4 12-12 7a
Részvény neve Nevertek “rfolyam Opci6s  Hatar- XEU 9 75-10 Wb 10-10 7. 10-10 74 10-10 74
érték dij idé
Skala Coop S 500 000 650 000 1300 50 V 92.06.30.
Skala Coop S 100 000 130000 1300 50 V 92.06.30.
A Budapesti Ertektozsde forgalma 1992, majus 4.
Kotvényforgalom
Kotések Nettd s
Kamat- . Id6aranyos
otvé Kamat s R i atlag-
Kcr)]texlzny Futamidd fizetés névérték arfolyam- érfoly%m ,kamat
ideje ~ Szama érték Ft % cimlet/Ft
Allamkétvény 37,00 91.12.01.-94.12.01. 12.01 9 26600000 32272560 105,715 10 000/1561

PARIZS

Kisebb mérték(i gyengiilés
mutatkozott. A hosszl hétvége
miatt csekély forgalom volt.

A CAC—10-index 5,58 ponttal
csokkent.

-0,3 szézalék

MILANO

Enyhén visszaestek

az arfolyamok. A kereskedésre
a Siemes Frangais
részvényeinek az ltalcementi
altal val6 megszerzése nyomta
ra a bélyegét. A helyi index
991 pontra csokkent.

-0,2 szazalék

TOKI0

Pénteken valamelyest
visszaestek az arfolyamok.
Mintegy 230 milli6 részvény
cserélt gazdat. Jelentdsen
gyengiilt a NEC papirja

a nyereségcsokkenésrél érkezd
hirek hatasara. A Nikkei-index .
87,32 ponttal csokkent.
-0,5 szazalék

Az Erste Osterreichische Spar-Casse Bank

nem hivatalos arfolyamai (Bécs, schilling)
1992. aprilis 29-én
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A VILAG IDOJARASA

Pontosinformacio* helyes dontése.

Ceqfuziok minden

mennyiseqen

M ar az idei els6 évnegyedben tébb mint 43 milliard
dollart mozgattak meg Eurdpa nyugati felében

a vallalatfelvasarlasok és -faziok.

Az egyseges nyugat-europai piac 1993 eleji
megnyitasahoz kézeledve,

valdsagos cégegyesulési lazban ég kontinensunk
nyugati fele. A nagy konszernek erdik
egyesitésével probalnak jobb pozicidkat
szerezni maguknak a hatarok nélkli
Europai Kdzdsségek piacan

varhatoan meg élesebbe vald versenyben.

A »nyugat-europai vallalat-
felvasarlasok eddigi rekord-
éve 1989 volt: akkor ez atevé-
kenység 159 milliard dollart
mozgatott meg. Az 1992. év
elsé negyedének adatai aztve-
titik elére, hogy megddl az
1989-es rekord. A kdzbeesd
idét er6- és tbkegyljtésre
hasznéaltak fel amost mozgés-
ba lendilt nagy cégek.

Az olasz Italcementi 1,3
milliard dollarért vésarolt 45
szazalékos részesedést afran-
cia Société des* Ciments
Fran”ais-ban. Az olasz vélla-
latbirodalom éves forgalma
négymillidrd dollar, és a rész-
vényvasarlas nyoman jo ese-
lye van arra, hogy jovére Eu-
ropa legnagyobb cementipari
tarsasaga legyen.

Konyv és rakéta

Franciaorszag egyik legna-
gyobb pénzmagnéasa, Jean-
Luc Lagardére bejelentette,
hogy Hachette nev( kiadéval-
lalatat egyesiti az ugyancsak
francia Matra m(vekkel,
amely tobbek kozott rakétakat
gyart, de még a Németh-kor-
many idején elérehaladott tar-
gyalasokat folytatott Budapest
kozlekedésének vezetdivel a
dél-budai metrdvonal épitésé-
ben val6 részvételrdl is.

Gazdat cserélt avilag els6
szamu asvanyviz- és uditdital-
gyarto vdllalata, a francia
Source Perrier. Hosszas el§-
készitd csatarozasok utan va-
sarolta meg asvajci Nestlé 2,3
milliard dollarért.

A francia olajipari vallalat-
birodalom, az EIf Aquitane
(amely a hozz4 tartoz6 Sano-
fin keresztll résztulajdonosa
a budapesti Chinoin Gyogy-
szergyarnak is), tobb német
céggel karoltve, harommilli-
ard dollart szandékozik beru-
hazni a volt NDK kd&olajfino-
mitd- és benzinkut-hal6zata-
ba, a Minol-Leunaba, amely
az egyesulés elétt monopol-
helyzetet élvezett Németor-
szag keleti felében.

Nagyobb hotelvalaszték

A francia Air France és a né-
met Lufthansa nemrégiben je-
lentette be, hogy egyesitik az
érdekeltségi korikbe tartozé
szallodalancokat, a Kem-
pinskit (ez a lanc az atadas el6tt
all6 budapesti Grand Hotel
Corvinus kisebbségi tulajdo-
nosa és lizemeltetGje is), illet-
ve a Meridient. A verseny he-
lyett az egylttm(ikddés Gtjara
lépve azt remélik a légitarsa-
sagok, hogy csokkenteni tud-
jak a szallodalancok marke-

ting- és mlkdodtetési kdltsége-
it.

A brit téke mind odahaza,
mind kilféldén mozgolodik.
A HBSC Holding 5,5 milliard
dollart kinalt a vilag legna-
gyobb bankjai kozé tartozé
Midlandért. Ez a frigy azon-
ban koréantsem latszik biz-
tosnak, minthogy a Lloyd
Bank 6,5 milliard dollart ajanl
ugyanezért a bankért.

Az amerikai vallalatok az
el6z6 évtizedekben maér sok
nyugat-eurdpai vallalatban
szereztek érdekeltséget, most
azonban Gjabb tdmadasba len-
diltek. Nekik igencsak fontos,
hogy hidf6allasaik legyenek
Eurdpaban. A vamhatarokon
kivulrél ugyanis nemcsak ne-
hezebb, hanem jdéval dragabb
is aruikat és szolgaltatasaikat
az eurolpai piacra bejuttatni.
Az év elején a Ralston Purina

233 millié dollarért megvette
a brit Hanson cég Ever Ready
markaju telepeket gyarto rész-
legét. A Hershey Foods U.S.
180 millié dollarért 19 szaza-
lIékos résztulajdont szerzett a
jo nevil norvég édességgyarto
véllalatban, a Freia Marabu-
ban.

Noha a frigyre készil6 cé-
gek igyekeznek titokban tar-
tani szandékaikat, egy-egy
nagy uzlet el6készileteirdl
ohatatlanul kiszivarognak hi-
rek. A sok el6készuletben 1é-
v0 Gjabb fazié kozal a Volvo-
Renault egyesulés igérkezik a
legnagyobb falatnak. A sved
és afrancia gépkocsigyar sze-
mély- és teherauto-gyartasat
kivanja 6sszevonni.

Monopolium kizarva

A vallalatfelvasarlasok és a

-egyesilések ellendrzésére és
engedélyezésére Brusszel ki-
I6n  munkacsoportot hozott
létre, hogy megakadalyozza a
monopoliumok létrejottét. A
munkacsoportnak természete-
sen nem célja, hogy megaka-
dalyozza a céghazassagokat,
csak a piacgazdasagi torvé-
nyek és szabalyok megtarta-
s&n 6rkodik.

Mikdzben a nyugat-euro-
pai nagyvéllalatok energiku-
san er@sitik hadallasaikat az
egyesilt Eurdépaban, minden
alkalmat megragadnak annak
hangsulyozasara, hogy felva-
sarlasi akcioik nem somiak el
miikod6tokét a kelet-eurdpai
térségbe iranyuld befekteté-
sek el6l. Ide is jut pénz, ha a
privatizalas vagy avallalatala-
pitds jo Uzletekkel, kedvezd
profittal kecsegtet.

GONDA GYORGY



