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Uvod do problematiky

Trhem cennych papiri rozumime systém ekonomickych vztahti a
instituci zprostredkujici soustredéni, alokaci a realokaci volnych
penéznich prosttedkll prostiednictvim CP, nebo finan¢nich
instrumentu, které jsou odvozeny od ruznych druhti finan¢nich 1
nefinancnich aktiv (derivaty vazané na akcie, komodity).

Trhy CP miizeme klasifikovat dle velkého poctu charakteristik,
treba druh obchodovanych investi¢nich instrumentti, doba
splatnosti, nebo 1 teritoridlni umisténi trhu.
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Akciové trhy — obchoduji se rtizné druhy akcii.

Dluhopisové trhy — predmétem transakci jsou statni, bankovni,
firemni dluhopisy, majici charakter pevné uroCenych, variabilné
urocCenych, konvertibilnich, opénich dluhopisti, nebo mnohych
dalSich modifikaci.

Trhy finan¢nich derivati — velmi expanduji v poslednich letech
jak ve vyspélych, tak rozvojovych ekonomikach. Zakladni jsou

finan¢ni derivaty, jako opce, financial futures, forwardy a swapy,
ale obchoduje se 1 velké mnozstvi hybridiu finanénich derivatu.
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Obrizek 1: Clenéni finanéniho trhu
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> Akciovy trh ——»

Akciové riziko ——»

—» Komoditni trh —— Komoditni riziko |

Kapitalovy trh

—>  Devizovy trh ——

Ménové riziko |

Zdroj: Vlastni zpracovani

FINANCNI TRH
Hlavni kategorie: Vedlejsi kategorie:
: > Uvérové riziko »  Penézni trh | Repo trh |
R, Urokové riziko —»
| Derivatovy trth |

| Sekuritizaéni trh |

Ing. Tomas Heryan, Ph.D. Katedra financi a iicetnictvi

FINANCNI TRHY


https://www.slu.cz/opf/cz/profil/10191

Akciove instrumenty 1/3 SLEZSKA%

UNIVERZITA

OBCHODNE PODNIKATELSKA
FAKULTA V KARVINE

* Akciova spole¢nost zpisobem ziskavani zakladniho kapitalu
umoznuje shromazd’ovani velkého mnozZstvi vlastniho kapitalu
formou externiho financovani pro financovani podnikatelskych
aktivit, ale 1 pripadnych ztrat. Vyhodou je omezené ruceni
akcionaru, diverzifikace podnikatelského rizika mezi akcionare.

* Soukromé¢ a verejné obchodovatelné spolecnosti.

* Nevyhodou je konflikt akciondfi a management (reinvestice
dividend, zadrzovani zisku), vysoké informac¢ni naklady, nékdy
1 regulace ze strany statu, vyssi a dvoji zdanéni.
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o Ceska definice v Zakoné ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich,
hlava 5, kdy akciova spolecnost je ta ,,...jejiz zdkladni kapital je
rozvrzen do urcitého poctu akcii, o ur€ité ymenovité hodnote.
Spolecnost odpovida za poruSeni zavazkl celym svym majetkem.
Akcionar za zavazky spole¢nosti neruci.. .

* Nasledujici ¢ast zdkona o obchodnich korporacich definuje akcii
jako ,,...cenny papir, s nimz jsou spojena prava akcionare jako
spole¢nika podilet se podle tohoto zdkona a stanov spolecnosti na
jejim tizeni, jejim zisku, a likvida¢nim zustatku pi1 zaniku
spoleCnosti...*
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Ziskavani kapitalu prostfednictvim emisi akcii md na dneSnim
tizemi CR dlouhou historii, kdy byly tyto emise naprosto b&zné jiz
od 50. let 19. stoleti.

Hospodartsky vyvoj od roku 1938 a nasledujicich 50 let centralné
planované ekonomiky vSak nedavaly zddnou moznost pro
fungovani a rozvoj akciovych trhu.

Cesky finanéni trh po roce 1989 trpél zejména neefektivni ochranou
prav vnéjSich investort, informacni asymetrii, poptavkou po
uvérovani za mékkych podminek, recese 1997-1999, dlouhodobé
nepiiznivy vyvoj kurzu ¢eskych akcii v 90. letech.
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Akciove mnstrumenty EU28
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Akciove instrumenty EU27
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Zatimni listy — po zapisu akciové spolecnosti do obchodniho
rejstiiku je spole¢nost povinna vystavit vSem upisovatellim zatimni
listy (ndhrada za akcie, spojena se stejnymi pravy)

Depozitni stvrzenky — jsou CP obchodované na tuzemském
kapitalovém trhu, kryté akciemi firem zahrani¢nich (ADR

American, GDR Global na evropskych trzich v USD, mensi ¢ast
euro EDR).

Podilové listy — jsou s nimi spojena prava podilnika na
odpovidajici podil v podilovém fondu a podileni se na vynosech z
majetku fondu. Investofi ale nemaji pravo podilet se na fizeni
investicni, ani akciové spol.
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Kratkodobé instrumenty — penézniho trhu, statni pokladni¢ni
poukazky, depozitni certifikaty, komercni papiry.

* Vyznacuji se zejména:

— Vysokou flexibilitou (moznost predcasného prodeje ¢i1 umoieni)

— Volatilita vynosové miry, vznik kurzového rizika.

— Pristupnost Siroké investorské vefejnosti.
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Dlouhodobé¢ instrumenty — Dluhopisy. Jedna se o CP, vyjadiujici
dluznicky zavazek emitenta vii¢i kazdému vlastnikovi dluhopisu.
Jejich splatnost je fixné€ stanovena. Jsou emitovany s cilem ziskat
penézni prostredky na delsi dobu s jistotou, Ze véfitel (investor) od
svého rozhodnuti neustoupi.

Zéakon od dluhopisech § 2, odst. 1, je definuje jako ,,...zastupitelny
CP, s nimz je spojeno pravo na splaceni dluzné ¢astky a povinnost
emitenta toto pravo uspokojit...*
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Dluhov¢ finan¢ni instrumenty 3/3

Dluhopisy verejného sektoru — emituje vlada, jeji instituce, obce
nebo mésta, jejich prodejem si organy verejné spravy zajistuji
dlouhodobé cizi zdroje pro financovani deficitii statnich rozpocti,
investic a specialnich tvérovych programdi.

Bankovni dluhopisy — emitentem je banka, ktera takto rovnéz
ziskava dlouhodobeé cizi zdroje, fadime je tedy do pasivnich
bankovnich operaci.

Firemni dluhopisy — emitenty jsou spoleCnosti podnikatelského
sektoru. Zvlastnim typem jsou tzv. junk bonds (prasivé obligace),
spojeny s vys§im vynosem, kdy jsou emitentem rizikove, nové

firmy.
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Dluhové¢ finan¢ni instrumenty EU28
Zdroj: ECB, mil. EUR
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« Casové — penézni a kapitalové trhy.

* PenéZni trh zprostfedkovava kratkodobé operace a pohyb
kratkodobych finan¢nich prostfedku k subjektiim, které s1 potrebuyji
kratkodobé zabezpecit likviditu. Je to proces permanentniho vzniku
a uhrady pohledavek a zavazku, realizuje jej centralni banka,
komerc¢ni banky, fondy penézniho trhu, brokerske spolecnosti,
verejny sektor a vEtsi spolecnosti.

* Naopak na kapitalovém trhu se stretava nabidka a poptavka po

dlouhodobé uvolnéném kapitalu, CP maji tedy splatnost delsi nez
1 rok.
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Dalsi ¢lenéni trhu CP

Primarni — CP se emituji s pfedem stanovenymi pravy a investori
do nich ukladaji volné finan¢ni prostredky. Nékdy nazyvan trh
novych CP. Na sekundarnim trhu pak dochazi uz jen k redistribuci
mobilizovaného kapitalu.

Sekundarni trhy CP:

— Burzovni — organizované shromazdéni ucastnikil, probihd na burzovnim
parketu, prostrednictvi elektronickeho systému, nebo hybridnim zplisobem, dle
stanovenych pravidel a zakont.

— Mimoburzovni — realizuji se pfimo mezi investi¢nimi bankami,
institucionalnimi investory.
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e Teritorialni — narodni, bez zahrani¢nich emitentt.

e Zahranicni — emitenti pochazeji ze zahranici a jejich CP jsou
denominovany v méné, a tidi se legislativou zemé¢, kde se transakce
uskutecnuyi.

« Eurotrhy — piedstavuji trhy euro finan¢nich instrumentt,

v zahrani¢i se rovnéZ obchoduji v méné euro, ne v tuzemske mené.

« Off-shore trhy — obchody zde podléhaji minimalni regulaci (vyssi
riziko), ale rovnéZ minimalnimu, ¢1 zddnému zdanéni.
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« MUSILEK, P. Trhy cennych papirti - 2. aktualizované

a rozsifené vydani. Praha: Ekopress, str. 34-44, 2011. ISBN 978-80-
86929-70-5.
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Snazte se z predmétu dostat maximum,
zurodite to nejen u statnic,

nékterii v budoucnu!
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