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IMF World Economic Outlook (7.10.2014)

Rizika Mozna reSeni

BNebezpeci deflace m\/ySSi investice do
EFinanéni sektor - infrastruktury

prehnana ocekavani BmFiskalni politika pfizniva pro

mGeopolitické konflikty ~ tvorbu pracovnich mist

BZmirnéni ristu v zemich ®Reformy trhu prace

Emerging Markets m\/ySSi regulace finan€niho
sektoru
BSnizeni zadluzeni soukromého
sektoru )
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Obchodnik s CP

m , Full service“ obchodnik s CP vs. ,,Discount*
obchodnik s CP

B Maklér vs. Broker vs. Trader vs. Market-maker
B Front office vs. Middle office vs. Back office
B, Execution only“ vs. Investicni poradenstvi

B Poplat

B pop
B Custod

kova struktura
latek za akcii vs. poplatek z objemu

y / corporate actions / settlement

B Rozdily oproti diskontnimu OCP
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Diskontni obchodnik s CP

B , Execution only“

B Levné, rychle, jednoduché - nenabizejici vsak o
moc vice

B Bez doplnkovych sluzeb
B (zejména bez analyz a investicniho poradenstvi)
B Vetsinou na bazi internetové platformy
B Poplatkova struktura
B Rizika spojena s diskontnim obchodnikem s CP
B Rozdily oproti ,,full-service“ OCP
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Internetove obchodni platformy

B Produkt poslednich 3-5 let

B Umoznuji klientum spekulovat na ménach, komoditach
a akciovych indexech

B Patria Forex, Interactive Brokers, FXCM, XTB, Saxo Bank
B Rizika

B domicil daného obchodnika

M dealing-desk vs. non-dealing desk

B Financni paka 1:50 a vice

B 99% investoru - spekulantu prichazi o penize
B obchodni aplikace vs. chybéjici strategie pro rizeni rizika

Doc. Ing. Martin Svoboda, Ph.D. - Financni trhy 5



oOnoonDoooDnDonoonDn
OoDODODODODOOOOo

©conomomoDo0OOD MASARYKOVA UNIVERZITA

OoDoOoDoOoODoOooooo

coososocosce  EKONOMICKO-SPRAVNI FAKULTA www.econ.muni.cz

oOoopoooooDponoo
ooooooooDooOooao

Privatni banky

B Prvni se objevuji v obdobi napoleonskych valek

B Puvodnim zamérem bylo financovat zejména expanzi
Zeleznicni sité a vystavbu prumyslovych koncernu

B Posléze pomahaji vladam pri financovani valecnych
konfliktu a kolonialni politiky

B Obchodni model zalozeny na diskréetnosti
® , My word is my bond“

B V soucasnosti pusobi zejména jako spravci majetku a
investicni poradci

B Odklon od danovych sluzeb - tlak EU a USA

’

B Obchodni model ,,klasicke® PB je na ustupu?
| bankovni taJemStVi doc. Ing. Martin Svoboda, Ph.D. - Financ¢ni trhy
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Kolektivni investovani

B Nastroj kolektivniho investovani

B Otevrené podilovée fondy vs. garantovanée fondy
B Vyhody vs. nevyhody modelu OPF

B Konflikt prodejcu / spravcu podilovych fondu

B Entry fee / Management Fee / Total expense ratio
/ Tracking error

B Stret zajmu podilnici fondu vs. spravci fondu
B Efektivita

doc. Ing. Martin Svoboda, Ph.D. - Financni trhy 7



MASARYKOVA UNIVERZITA

EKONOMICKO-SPRAVNI FAKULTA WWW.econ.muni.cz

Indexové akcie ETF

B Protivaha podilovych fondu

B ETF = Exchange Traded Funds

B Exchange traded vs. prodej pres autorizované
distribucni misto

B Principy jejich tvorby resp. emise

B Vyhody: levne, transparentni, likvidni

B Nevyhody: omezena nabidka podkladovych aktiv,
likvidita v casech burzovné-financnich
turbulencich, omezeny okruh emitentu

B Pozor na komoditni, pakove a reverzni ETF
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Spravci aktiv, asset management

B Pro fyzické osoby a korporatni klienty

B Proc se stat klientem AM?

B Principy fungovani

B Poplatkova struktura

B Vyhody a nevyhody AM

B Rizika spojena s AM

B Problematika ,,vzdani se kontroly“ nad svymi penézi
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Nezavisli financni poradci

B Jsou opravdu nezavisli?

B Financni poradce vs. financni prodejce

B Modely odménovani financnich poradcu

B Rozsah poskytovanych sluzeb

B Typy financnich poradcu

B Vyhody finan¢nich poradcu

B Rizika spojena s vyuzitim financnich poradcu
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Nove trendy

B Zanik klasického modelu investicni banky v USA

B prechod na model “komercnich” bank

B Demokratizace financnich trhu diky internetu

B High-frequency trading a ,,bleskové propady*
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Preskupeni globalnich bank

Byvalé ,,investicni banky* ztratily vysadni postaveni na poskytovani
sluzeb investicniho bankovnictvi v globalnim meéritku

Konkurence ze strany velkych narodnich bank, které casto disponuji
vetsim trznim podilem nez globalni banky: HSBC (Asie), Société
Générale, BNP Paribas, CIBC, MUFG, Sumitomo Mitsui, Mizuho,
Nomura, Macquarie

Bankovni butiky: M&A, financni restrukturalizace, sprava aktiv,
obchodovani na vlastni ucet

Pokles vyznamu klasickych ,,privatnich® bank jako diskrétnich spravcu
majetku poté, co narodni staty zahajily ofenzivu proti danovym a
financnim rajum

Pokles vyznamu obchodu na vlastni Gcet bank - ty se naopak snazi
tento typ aktivity vyvest mimo bilanci banky

Snizeni provozni paky, pokles prijmu z obchodovani a emisnich aktivit,
zplosténi vynosové krivky a nizsi potencial budoucich vynosu. 12
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Transformace investichich bank komercni banky

B Po padu Lehman Brothers banky z duvodu nutnosti cerpani
zachrannych fondu a diky benevolentnéjsi legislativeé pro
komercni banky opousti model ,,investicni banky*

B Bear Stearns: prodana J.P. Morgan 16.3.2008

B Lehman Brothers: zbankrotovala k 15.9.2008

B Merrill Lynch: prodana Bank of America 14.9.2008

B Goldman Sachs: bankovni holdingovou spolecnost k 21.9.2008
B Morgan Stanley: bankovni holdingovou spolecnost k 21.9.2008

B 2009: pouze devét globalnich bankovnich domu: J.P. Morgan,
Bank of America, Citigroup, Credit Suisse, UBS, Deutsche
Bank, Barclays Plc, Goldman Sachs, Morgan Stanley
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Internet zmeénil pristup individualnich investoru

B Masivni rozsireni internetu demokratizovalo financni trhy a
privedlo na né zastupy retailovych a kvazi-retailovych
investoru (na BCPP se retail podili cca 20-25% objemu)

B Exekuce obchodnich prikazu se stava ,,komoditou“
® Diskontni makler vs. ,,Full-service* makler
m Ceské specifikum: ,,full-service“ za cenu diskontniho maklére

B Rozsireni produktove palety o ETF, komoditni ETF, certifikaty
a warranty, dluhopisy, podilove fondy, opce

B Klasické analyzy akciovych titulu jiz nepredstavuji
konkurencni vyhodu

B Trend: on-line makleri se transformuji do pozice investicnich
poradcu a spravcu aktiv 14
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Vysokorychlostni obchodovani (HFT)

B HFT = obchodovani akcii nebo opci za pouziti vysoce
sofistikovanych obchodnich a algoritmickych modelu:

B Kvantitativni pristup. Zapojeni pocitacovych algoritmu
k analyze dat prichazejicich z trhu a k implementaci
vhodnych obchodnich strategii

B Minimalni doba drzeni obchodni pozice (casto v radu
sekund). Denné desitky tisic uskutecnénych obchodu

B Primarnim uzivatelem jsou hedge-fondy nebo vlastni
obchodni divize velkych bank (prop-desks)

B Efektivita HFT zavisi na rychlosti obchodnich
algoritmu na dané burze a rychlosti pristupu daného
obchodnika na trh

15
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HFT: Pozitiva vs. negativa

B Snizeni volatility na trzich
B Nepredstavuji systemove riziko Nizsi transakcni naklady
pro retailové investory

B Neovlivnuji rozhodovani dlouhodobych portfoliovych
investoru

B HFT strategie vyraznou merou prispéely k ,,Flash crash*
(6.5.2010)

B Flash trading: obchodnici ,,vidi“ a mohou vyhodnotit
prichozi objednavky s mirnym predstihem (cca 30ms)
oproti zbytku trhu, vymenou za poplatek organizatorovi
trhu
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10 trendu pristich 25 let

Geopoliticke zmeny

Financni kolaps 2.0

Epidemie a ockovani

Globalni energeticke zdroje a zasoby
Produktova reklama

Globalni zasobovani potravinami
Nanotechnologie

Pocitacove hry

Priroda / Pestrost jednotlivych druhu
Globalni zdravi / doziti

www.econ.muni.cz




