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Model ekonomického systému

̶ Předpokládá, že ekonomice existují pouze dva sektory, a to sektor domácností 

(households) a sektor podnikový (businesses).
̶ Domácnosti 

̶ jsou výhradními vlastníky všech výrobních faktorů (práce, půdy, kapitálu), které nabízejí podnikům

̶ Podniky 
̶ vyrábí pomocí výrobních faktorů domácností zboží a služby, které nakupují a spotřebovávají domácnosti

̶ Ekonomika 
̶ je ekonomikou uzavřenou (neexistuje propojení se zahraničím)

̶ Neexistuje vládní sektor (tzn. žádné vládní příjmy, žádné vládní výdaje, úvěry)



Ekonomický systém

podnikový 
sektor

sektor 
domácností

příjem (mzdy, nájem, úroky, zisky)

platby za výstupy

spotřeba výstupů (zboží a služby)

vstup zdrojů – výrobních faktorů (práce, komodity apod.)

Martin Svoboda - Finanční trhy4



5

Finanční trh
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Finanční trh

̶ Trh (obecně) je místo, kde se střetává nabídka statků, služeb a 
finančních prostředků s poptávkou po nich

̶ Finanční trh 
̶ Souhrn investičních nástrojů, institucí a subjektů, které realizují finanční 

operace, při nichž dochází k přelévání volných finančních zdrojů mezi 
přebytkovými a deficitními jednotkami na dobrovolném smluvním základě.

̶ Díky nabídce a poptávce zde vzniká cena finančního aktiva.
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Účastníci finančního trhu

̶ Deficitní subjekty

̶ Přebytkové subjekty

̶ Finanční zprostředkovatelé

̶ Orgány ochrany, regulace a dohledu finančního trhu
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Poskytovatelé finančních služeb, finanční zprostředkovatelé

• Poskytovatelé finančních služeb (finanční instituce) – jedná se o osoby, resp. instituce, které daný finanční
produkt, službu či nástroj vytvářejí (banky, družstevní záložny, nebankovní poskytovatelé úvěrů, investiční

společnosti a investiční fondy, obchodníci s cennými papíry, penzijní společnosti, pojišťovny, poskytovatelé
platebních služeb, instituce elektronických peněz, směnárny),

• Zprostředkovatelé finančních služeb (finanční zprostředkovatelé) – jedná se o podnikatelské osoby, které
daný finanční produkt či nástroj, který vytvoří poskytovatel, již jen přeprodávají koncovým zákazníkům

(neprodává-li jej prostřednictvím svých zaměstnanců přímo samotný poskytovatel).
• Finanční zprostředkovatele lze různým způsobem členit, např. podle sektoru, ve kterém působí (investiční

zprostředkovatelé, pojišťovací zprostředkovatelé), podle šíře nabídky zprostředkovaných služeb a protistrany,
kterou zastupují (agenti, makléři) či např. podle způsobu odměňování (zprostředkovatelé odměňovaní

provizemi ze sjednaných obchodů, zprostředkovatelé placení přímo zákazníkem).
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Dohled nad všemi tržními účastníky

̶ Výkonem dohledu se rozumí jak průběžná kontrola plnění zákonných povinností, tak i 

rozhodování, zdali danému subjektu bude vydáno samotné povolení danou činnost 

vykonávat. 

̶ Tento dohled v ČR vykonává Česká národní banka, která vede veřejně dostupný seznam 

těchto subjektů.

̶ Ministerstvo financí ČR je orgán vytvářející zákonnou úpravu (regulaci) finančního trhu.

̶ Významnou roli na finančním trhu mají i další subjekty - spotřebitelská sdružení, profesní 

asociace poskytovatelů a zprostředkovatelů finančních služeb či finanční arbitr jako orgán 

mimosoudního řešení spotřebitelských sporů na finančním trhu.
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Funkce finančního trhu
̶ Shromažďovací

̶ Dochází k dočasnému shromáždění volných finančních prostředků přebytkových subjektů

̶ Depozitní
̶ Přebytkové subjekty mohou ukládat, resp. investovat dočasně volné finanční prostředky

̶ Alokační
̶ Přesun dočasně volných finančních prostředků přebytkových subjektů k deficitním

̶ Obchodní (likvidity)
̶ Zajištění obchodovatelnosti investičních nástrojů

̶ Cenotvorná (informační)

̶ Uchovatele hodnoty

̶ Snížení rizika (diverzifikace)
̶ prostřednictvím pojištění, finančních derivátů, diverzifikací portfolia apod.
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Funkce trhu: Realizace vlastnických práv

̶ Finanční trh umožňuje volnou dispozici s investičními nástroji

̶ Jejich nákup a prodej v jakémkoliv časovém okamžiku
̶ Finanční trh svými cenovými pohyby dává akcionářům možnost vyvíjet tlak na

manažery, kteří danou akciovou společnost řídí, aby ji lépe a kvalitněji vedli a

spravovali akciovou společnost ve prospěch akcionářů, což se následně
může projevit v růstu cen akcií a tržní hodnoty společnosti.

̶ Prostřednictvím finančního trhu mohou akcionáři prosazovat svá základní
akcionářská práva a cíle.
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Hlavní úkol finančního trhu v ekonomice

̶ Alokační efektivnost 
̶ Vyžaduje, aby volné finanční prostředky byly přesunuty k deficitnímu 

subjektu, která nabídne nejvyšší rizikově očištěný výnos, tedy nejvyšší 
zhodnocení vložených prostředků při respektování rizika.

̶ Operační efektivnost
̶ Je dosažena, jsou-li volné finanční prostředky od přebytkových subjektů 

alokovány k deficitním subjektům s minimálními transakčními náklady.

̶ Informační efektivnost
̶ Je posuzována ve vztahu k rychlosti a adekvátnosti reakce kurzů 

investičních nástrojů (např. CP) na novou, neočekávanou informaci. 



Martin Svoboda - Finanční trhy13

Deficitní a přebytkové subjekty
̶ Deficitní subjekt potřebuje realizovat svůj záměr (nákup nemovitosti, obnova vozového parku, 

inovace IT technologií apod.), ale k této realizaci nemá potřebné finanční prostředky. 
Přebytkový subjekt není naopak schopen v daném okamžiku uplatnit všechny své 
nakumulované zdroje, a proto je může nabídnout k využití deficitním subjektům.



Martin Svoboda - Finanční trhy14

Přímé financování

̶ U přímého financování dochází k obchodu přímo mezi věřitelem 

(přebytkový subjekt) a dlužníkem (deficitní subjekt).

̶ Zpravidla však má tato forma financování velké transakční náklady
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Polopřímé financování

̶ Polopřímé financování je určitou formou nepřímého financování, 

jelikož do vztahu mezi deficitním a přebytkovým subjektem 

vstupuje právě finanční zprostředkovatel.
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Nepřímé financování
̶ Finanční zprostředkovatel obchoduje na svůj účet. 
̶ Je tedy schopen přijímat primární CP a emitovat sekundární CP, čímž se nejen 

snižují transakční náklady, ale dochází také k určitému zajištění rizika spojeného s 
primárními CP.

̶ Realizace emise sekundárních CP probíhá na sekundárním trhu.
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Inflačně očištěné výnosy nejdůležitějších tříd aktiv 

Období
Akcie / 
globální
(USD)

Rezidenční 
nemovitosti / 

globální

Dlouhodobé 
státní 

dluhopisy / 
globální (USD)

Peněžní trh 
(USD)

Zlato 
(USD)

Komodity 
(USD)

1900-2021
(122 let) 5,0 % p.a. 2,4 % p.a. 1,9 % p.a. 0,7 % p.a. 0,7 % p.a. 0,4 % p.a.

1983-2002
(20 let) 7,1 % p.a. 3,8 % p.a. 8,3 % p.a. 2,4 % p.a. -4,6 % p.a. -2,7 % p.a.

2003-2022
(20 let) 6,0 % p.a. 3,5 % p.a. 2,7 % p.a. -1,3% % p.a. 6,2 % p.a. 1,1 % p.a.

Období 1900-2022 (123 let) a kratší
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Finanční trh – distribuce (rozdělení) výnosů
̶ Ve vztahu k výnosům je finanční trh „hra s nulovým součtem“.

̶ Především z pohledu drobných investorů zůstává finanční trh hrou s nulovým
součtem.

̶ Za každou finanční transakcí, například zamýšlenou investicí, je v pozadí
mnoho zúčastněných stran.

̶ Prioritní cíl účastníků finančních trhů - nebýt nejslabším subjektem trhu.
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Cizí a vlastní kapitál
̶ Společnost potřebuje v reálné ekonomice peníze a hledá financování svých

podnikatelských záměrů, někoho, kdo jí poskytne zdroje – finance.

̶ Aby takový finančník vůbec našel, nabízí se finanční pobídky, například
platby úroků za půjčené peníze.

̶ Tato forma financování se nazývá cizí kapitál.

̶ Alternativou k cizímu kapitálu je, že majitel (vlastník) společnosti může
investorovi přímo nabídnout podíl ve společnosti (např. formou akcií).

̶ Tato forma financování se označuje vlastní kapitál.
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Kde vznikají výnosy
̶ Výnosy vznikají pouze v ekonomice.

̶ Abychom pochopili, co je dlouhodobě bezpečná investice, potřebujete
ekonomické znalosti.

̶ V kapitalistickém systému (v ekonomice) je pozoruhodná brutalita.

̶ Společnosti bez vysokých výnosů vlastního kapitálu, nemohou přežít.

̶ Nestačí být pouze v tzv. „černých číslech“ (v zisku).
̶ v některých tržních segmentech, se očekávají výnosy z vlastního kapitálu až ve výši 20 procent.

̶ Znakem kapitalismu je, že z krize vychází posílen (systém je silnější).
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Cenné papíry
̶ Cenné papíry původně sloužily k tomu, aby poskytovaly likviditu

společnostem z reálné ekonomiky.

̶ Společnost bude přirozeně chtít zaplatit co nejnižší úrok.

̶ Společnost musí investorům za poskytnuté finanční prostředky něco
nabídnout (nějakou protislužbu):

1) Kompenzaci investorům, že nevyužijí peníze pro sebe
2) Kompenzaci za riziko, že případná transakce selže (nebude úspěšná)
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Cenné papíry (II)
̶ Ve finančních médiích a dalších pseudo-médiích jsou cenné papíry (jejich

vlastnosti a přínosy) vždy prezentovány, diskutovány a popisovány z pohledu
čtenáře, tj. z pohledu investora.

̶ Vzniká tím dojem, že smysl cenných papírů spočívá v tom, otevřít drobným
investorům nové příležitosti a umožnit jim dosáhnout výnosu (zisku).

̶ Smysl CP je především v tom, že poskytují likviditu společnostem z reálné
ekonomiky.
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Finanční segment
̶ Drobní investoři mají příliš málo peněz na to, aby je mohli investovat

(diverzifikovat) do mnoha různých forem CP
̶ Snaha alokovat majetek společně ® kolektivní investování

̶ Globálně existuje přibližně 8 000 společností, jejichž akcie jsou likvidní a je
s nimi obchodováno na burzách.

̶ Na druhé straně existuje více než 150 000 akciových fondů a mnoho
milionů různých strukturovaných produktů a derivátů, které sází na určité
kurzovní změny těchto 8 000 akcií.

̶ Vznikl obrovský průmyslový segment, aniž by se skutečný svět stal větším
nebo krásnějším.



Kritéria a členění
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Kritéria a členění finančních trhů (I)

̶ Dle formy obchodu
̶ fyzické trhy s reálnou alokací produktu (např. futures, opce)
̶ přímé, elektronické trhy bez přítomnosti produktů

̶ Dle doby obchodu
̶ kontinuální, stále probíhající trhy (akcie, dluhopisy…)
̶ aukční, svolávací trhy (call markets) v určitém čase (opce…)

̶ Dle splatnosti produktu
̶ peněžní trh (money market) – splatnost finančních aktiv do 1 roku
̶ kapitálový trh (capital market) – splatnost finančních aktiv delší než 1 rok
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Kritéria a členění finančních trhů (II)

̶ Dle druhu obchodování investičních nástrojů
̶ Peněžní trhy, kde se obchoduje s investičními nástroji, které mají dobu 

splatnosti maximálně 1 rok či kratší (pokladniční poukázky)
̶ Kapitálové trhy, kde se obchoduje s investičními nástroji, které mají dobu 

splatnosti  delší než 1 rok (akcie, dluhopisy, deriváty)
̶ Měnové trhy, zahrnují devizové trhy, na nichž je směňována a obchodována 

domácí měna za měny zahraniční resp. zahraniční měny mezi sebou 
̶ Trhy reálných aktiv, kde se obchoduje s různými reálnými aktivy, komoditami, 

drahými kovy, zemědělskými produkty a nemovitostmi
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Kritéria a členění finančních trhů (II)

Finanční trhy

Trhy reálných aktivPeněžní trhy Kapitálové trhy Měnové trhy
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Kritéria a členění finančních trhů (III)

̶ Dle obchodovatelnosti instrumentu

Finanční trhy

Primární trhy Sekundární trhy
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Primární trhy (I)

̶ Primární trhy jsou trhy s novými emisemi cenných papírů. 
̶ Emitent cenného papíru (deficitní subjekt) zde získává volné 
finanční prostředky. 

̶ Přípravu a provedení emisního obchodu včetně jeho následného 
zajištění a podpory provádí buď emitent sám (vlastní emise) nebo 
využívá služeb investiční banky nebo obchodníka s cennými 

papíry (cizí emise).
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Primární trhy (II)
Primární trh s cennými papíry může mít podobu:
̶ primárního veřejného trhu 

̶ emise je nabízena široké investorské veřejnosti formou veřejné nabídky, volného 
prodeje nebo tendru, přičemž je emise schvalována nebo registrována regulatorním 
orgánem (cenný zdroj informací pro investory – prospekt cenného papíru). 

̶ Jedná se o tzv. veřejnou emisi.

̶ primárního neveřejného trhu
̶ cenné papíry nabízeny pouze předem vymezené skupině investorů, kteří jsou 

obeznámeni se situací emitenta, a proto zpravidla není požadováno vyhotovení 
prospektu cenného papíru. 

̶ Prvotní majitelé zpravidla drží cenný papír po celou dobu jeho životnosti, a proto 
nepožadují, aby byl cenný papír obchodován na organizovaných trzích. 

̶ Jedná se o tzv. soukromou emisi (nižší náklady než veřejná).
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Sekundární trhy (I)

̶ Sekundární trhy jsou trhy s již emitovanými produkty (cennými papíry).

̶ Transakce nevytvářejí pohledávky za prvotními dlužníky a obchod se 
uskutečňuje pouze mezi investory. 

̶ Jde o trh se „starými“ finančními instrumenty, které se pohybují od jednoho 

investora ke druhému. 
̶ Emitent cenného papíru na tomto trhu již nezískává žádné další volné 

finanční prostředky. 
̶ Typickým příkladem je burza, která zajišťuje likviditu cenného papíru.
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Sekundární trhy II
Lze dělit na:
̶ veřejný sekundární trh

̶ organizovaný (burza nebo mimoburzovní trh) 
̶ neorganizovaný trh (např. OTC – obchody přes přepážku nebo obchody 

s licencovaným obchodníkem s cennými papíry, který může prodávat a 
nakupovat cenné papíry z a do svého  portfolia)

̶ neveřejný sekundární trh 
̶ individuálně dohodnuté prodeje či nákupy cenných papírů přímo mezi 

potenciálními zájemci o nákup a vlastníky určitých cenných papírů za 
dohodnutou cenu a v dohodnutém objemu. Transakce uzavírány buď přímo 
mezi prodávajícím a nakupujícím nebo pomocí zprostředkovatele.
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Vztah mezi primárním a sekundárním trhem

Dlužník Věřitel A Věřitel B

tok cenných papírů
tok hotovosti

primární finanční trh sekundární finanční trh

Zdroj: JÍLEK, J. Finanční trhy. 1. vyd. Praha Grada, 1997, str. 50
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Primární a sekundární trhy

̶ Každý sekundární trh má trh primární, primární trh však nemusí 

mít trh sekundární.

̶ Primární a sekundární trhy jsou promptní i termínované.



Globální data



43 342: globálních akciových společností
55 200 (2023)



43 342: globálních akciových společností



10 největších globálních společností v čase
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Největší globální 
správci majetku
2024/10

- dle Assets under management

(v miliardách USD) 



Největší správci majetku (10/2024)
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Finanční aktiva v regionech (v bil. USD)
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Rozložení aktiv



tržní kapitalizace tržní kapitalizacecena cena

Globální aktiva (10/2024)
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Největší globální 
burzovní trhy 
2024/09

- dle tržní kapitalizace 

(v bilionech USD) 
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Globální burzovní trhy 2023
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Globální burzovní trhy 2023 
teritoriální rozložení
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Akciové sektory
•Energetický sektor (Energy)

•Materiály (Materials)

•Průmysl (Industrials)

•Veřejné služby (Utilities)

•Zdravotní péče (Healthcare)

•Finanční sektor (Financials)

•Spotřební zboží zbytné (Consumer Discretionary)

•Spotřební zboží základní potřeby (Consumer Staples)

•Informační technologie (Information Technology)

•Telekomunikační služby (Communication Services)

•Nemovitosti (Real Estate)



Současnost / Budoucnost
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Faktory růstu na finančních trzích

̶ Minulé období „levných“ peněz skočilo
̶ peníze mají opět „cenu“ (růst úrokových sazeb)

̶ Technologické inovace

̶ Jednoduchý přístup na kapitálový trh 
̶ mizí rozdíl mezi drobnými a institucionálními investory

̶ Chuť spekulovat

̶ Revize penzijních systémů ve vyspělých státech
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IMF International Monetary Fund

Největší nebezpečí pro globální finanční systém (analýza Q1/2023)

̶ Slabé banky

̶ Těžké období pro dlužníky 

̶ Rizika poklesu nemovitostního trhu

̶ Fragilita (křehkost) finančních trhů

̶ Rostoucí segment stínového bankovnictví

̶ Finanční stabilita v Číně
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Poplatky 0%
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Poplatky 0% Evropa
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Zlomkové (frakční) akcie
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Vývoj poplatků v USA
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Vývoj poplatků v Německu
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Akcie (I) vlastní kapitál

̶ Majetkový CP, který vyjadřuje podíl na majetku akciové společnosti

̶ dlouhodobý cenný papír (nemá stanovenou dobu splatnosti)

̶ majitel akcie neručí za závazky společnosti

̶ zemře-li akcionář, přecházejí akcionářská práva většinou na dědice

̶ součet jmenovitých hodnot všech emitovaných akcií odpovídá výši 

základního kapitálu akciové společnosti
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Akcie (II)

̶ Výnos z akcie je dvojí:
̶ rozdíl v tržním kurzu 

(kapitálový výnos je rozdíl mezi prodejní a nákupní cenou daného finančního nástroje)
̶ dividenda

̶ Charakteristika akcie:
̶ z pohledu společnosti: časově neomezené financování vlastním kapitálem
̶ z pohledu investora: podílení se na podniku
̶ bonita: výplata dividendy, hlasovací právo na valné hromadě
̶ likvidita: nákup a prodej na akciovém trhu
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Akcie (III)

̶ Riziko podstupované investorem:
̶ Pohyb ceny o 1 EUR (1 CZK) odpovídá zisku / ztrátě ve výši 1 EUR (1CZK).

̶ Rostoucí kurz akcie: neomezený zisk

̶ Stagnující kurz akcie: žádný výnos (dividenda)

̶ Klesající kurz akcie: ztráta



Akcie - výhody

̶ Kapitál bez úroku a splátkového kalendáře 
̶ (rozdělení zisku se odvíjí od úspěchu společnosti).

̶ Relativní volnost v nakládání s kapitálem.

̶ Flexibilita (o výši dividendy rozhoduje společnost).

̶ Menšinoví akcionáři nemají kontrolu nad strategickým řízením 

společnosti.

̶ Zvýšení kredibility a zviditelnění společnosti.
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Akcie - nevýhody

̶ Možný tlak investorů na výplatu dividend.

̶ Vliv dalších faktorů na hodnotu akcií 
̶ (neovlivňuje ji jen hospodaření společnosti, ale i nálada na trhu, vývoj odvětví, 

celková makroekonomická situace aj.).

̶ Většinový akcionář nebo skupina akcionářů může převzít kontrolu nad řízením 

společnosti.

̶ Povinnost zveřejňovat a reportovat informace akcionářům.

̶ Vyšší nároky na společnost z pohledu správy a řízení (Corporate Governance).
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Druhy akcií

̶ Kmenové (základní) akcie
̶ Běžné akcie, s nimiž nejsou spojena žádná zvláštní práva. Zahrnují základní právo podílet se 

na hlasování při valné hromadě (rozhodování) a právo na výplatu dividendy (podílu na zisku).

̶ Prioritní (přednostní) akcie
̶ Akcie prioritní umožňují přednostní výplatu dividendy (podílu na zisku) oproti běžným 

kmenovým akciím. V případě likvidace společnosti zároveň zahrnují právo přednostní výplaty 
podílu na likvidačním zůstatku.

̶ Zaměstnanecké akcie
̶ Nabývání akcií se slevou na emisním kurzu umožňuje zaměstnancům, aby získali akcie 

společnosti bez nutnosti splatit celý emisní kurs upsaných akcií, pokud bude případný rozdíl 
mezi splacenou částí emisního kursu a cenou pokryt z vlastních zdrojů společnosti.
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Dluhopis (I) cizí kapitál

̶ Samotný název „dluhopis“ již napovídá, že se jedná o dluhový 

závazek, který má formu cenného papíru. 

̶ Společnost vydávající dluhopis (emitent) obdrží peněžní prostředky 

od kupujících/investorů. 

̶ Podobně jako u úvěru od banky jsou obdržené peníze pouze 

zapůjčeny a emitent dluhopisů je musí vrátit.
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Dluhopis (II) cizí kapitál
̶ Podle podmínek, které si společnost vydávající dluhopis stanoví v harmonogramu 

emise, na oplátku u nejběžnějšího kupónového dluhopisu z půjčené částky v 
pravidelných intervalech (např. jednou až čtyřikrát za rok) platí vlastníkům dluhopisu 
předem smluvený úrok (kupón), a to až do konce platnosti dluhopisu. 

̶ Při poslední splátce společnost vrací také zapůjčenou částku (jistinu). 
̶ Dluhopis se obvykle vydává na dobu pěti a více let. 
̶ Hlavním důvodem jsou relativně vysoké fixní náklady, které je třeba rozložit v čase.
̶ Dalším důvodem je zejména vhodnost dluhopisů pro financování projektů s 

dlouhodobější návratností investice.



Dluhopis - výhody

̶ Diverzifikace věřitelů a rizika nedostupnosti dodatečných zdrojů peněžních prostředků.
̶ Průběžné splátky pouze úroků. 
̶ Dlužná částka je vrácena až na konci splatnosti dluhopisu.
̶ Zvýšení povědomí o společnosti (emitentovi) při veřejné nabídce.
̶ Méně omezujících podmínek (kovenantů) oproti bankovnímu úvěru.
̶ Nedochází k převodu podílu vlastnictví společnosti na věřitele a ztrátě kontroly nad 

společností oproti majetkovým cenným papírům (akcie), kterými dluhopisy nejsou.
̶ Veřejně obchodovatelné dluhopisy zlepšují přístup k jinému zdroji financování.
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Dluhopis - nevýhody

̶ Nedostupnost financování pro začínající společnosti na rozdíl od ekvitního 

financování (rizikový kapitál).
̶ Získání financování prodejem dluhopisu je časově náročnější v porovnání s 

bankovním úvěrem.

̶ Vyšší vstupní (emisní) náklady ve srovnání s bankovním financováním nebo 
privátní půjčkou.

̶ Vyšší úroková sazba ve srovnání s bankovním úvěrem.
̶ Administrativní zátěž.
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Druhy dluhopisu (I)

̶ Dluhopisů existuje velké množství. 
̶ Základně můžeme dluhopisy rozdělit na státní, komunální a korporátní 
(podnikové). 

̶ Dluhopisy podnikové se liší způsobem určení úrokové sazby, zajištěním 
majetku a dalšími podmínkami. 

̶ Podmínky si společnost definuje podle svých potřeb v rámci emisních 
podmínek tak, aby byly akceptovatelné i pro investory.
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Druhy dluhopisu (II)
̶ Dluhopis s fixní sazbou

̶ Úroková sazba je pevná po celou dobu splatnosti dluhopisu.
̶ Dluhopis s proměnlivou sazbou

̶ U dluhopisů s proměnlivou sazbou se výše úroků mění podle dohodnuté referenční hodnoty. 
Obvykle se k marži (skutečná sazba / marže připočítává referenční sazba PRIBOR. Marže je fixní, 
zatímco referenční sazba je proměnlivá v součtu jsou tedy proměnlivé i celkové sazby dluhopisů.

̶ Zero coupon bond
̶ Dluhopis s nulovým kupónem představuje druh dluhopisu, kde nedochází v průběhu doby 

jeho splatnosti k pravidelným platbám úroku (kupónu) a celá částka je splacena až v den 
splatnosti.

̶ Protiinflační dluhopisy (Inflation linked bonds)
̶ Jak název napovídá, měly za úkol ochránit investované peníze před inflací. Byly vydávány 

jako Dluhopisy Republiky Ministerstvem financí ČR, aktuálně jsou však emise ze strany státu 
pozastaveny a další tranše protiinflačních dluhopisů prozatím nejsou vydány.



Právní předpisy a regulace trhu s akciemi a dluhopisy
̶ Základním právním předpisem upravujícím podmínky vydání (emise) akcií je zákon č. 89/2012 Sb., 

občanský zákoník, ve znění pozdějších předpisů.
̶ Základním právním předpisem upravujícím podmínky dluhopisového práva je zákon č. 190/2004 Sb., o 

dluhopisech, ve znění pozdějších předpisů.
̶ Základním právním předpisem upravujícím akciové společnosti je zákon č. 90/2012 Sb., o obchodních 

společnostech a družstvech, ve znění pozdějších předpisů.
̶ Základním předpisem upravujícím podmínky podnikání na kapitálovém trhu je zákon č. 256/2004 Sb., o 

podnikání na kapitálovém trhu, ve znění pozdějších předpisů.
̶ Základním předpisem, podle kterého se řídí povinnost vyhotovení prospektu emise cenného papíru je 

nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1129 ze dne 14. června 2017 o prospektu.
̶ Regulaci doplňují předpisy Burzy cenných papírů Praha (BCPP).
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