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DDěělenleníí dle obsahu a charakteru dle obsahu a charakteru 

instrumentu:instrumentu:

• Dluhové

• Akciové

• Komoditní

• Devizové



• Dluhové: představují trhy s úvěry a půjčkami a trhy 
s dluhovými CP. Tyto nástroje mají omezenou 
splatnost (s vyjímkou dluhopisů s nekonečnou 
splatností, tzv. perpetuit). Mezi produkty DCM 
patří primární emise CP, syndikované úvěry a 
strukturované financování.

• Akciové: jsou trhy s akciemi, tj. nástroji s teoreticky 
nekonečnou splatností. Akcie existují tak dlouho, 
dokud nedojde k zániku akciové společnosti likvidací, 
rozdělením nebo sloučením s jinou společností.



• Komoditní: z komoditních trhů se do finančních trhů
zařazuje pouze trh s cennými kovy: zlato, stříbro a 
paládium. Zlato se někdy považuje za měnu. Potom 
spadá do kategorie devizových trhů.

• Devizové: jedná se jednak o předchozí trhy (dluhové, 
akciové nebo komoditní trhy) s tím, že nástroje jsou 
v cizích měnách, a jednak o trh peněžních prostředků
v různých měnách (tj. nákup peněžních prostředků
jedné měny za prodej peněžních prostředků jiné
měny).



Jednotlivým kategoriím finančních trhů z hlediska 
tržního rizika odpovídají rizikové kategorie. 

Tržní riziko (market risk) je rizikem, že se hodnota 
pozice změní dříve, než je možné ji zlikvidovat nebo 
kompenzovat jinou pozicí.

Tržní riziko se člení na jednotlivé kategorie tržního 
rizika, tj. na: 



• Úrokové riziko: máme-li například v portfoliu 
dluhopisy a dojde k vzestupu úrokových měr, potom se 
tržní hodnota takového dluhopisového portfolia sníží a 
případný prodej dluhopisů je spojen se ztrátou.

• Akciové riziko: souvisí se změnami cen akcií na burze 
nebo jiném akciovém trhu.

• Komoditní riziko: je spojeno se změnami cen 
obchodovatelných komodit.

• Kurzové riziko: máme-li v portfoliu na straně aktiv 
rozvahy depozitum (vklad) v USD a dojde k poklesu 
měnového kurzu Kč/USD, potom se tržní hodnota 
tohoto depozita sníží a případný prodej USD 
představuje ztrátu.



DDěělenleníí na penna peněžěžnníí a kapita kapitáálovlovéé
trhytrhy

Na peněžních trzích se obchoduje s likvidnějšími 
finančními nástroji než na kapitálových trzích. 



PenPeněžěžnníí trhy (money market)trhy (money market)

• Jedná o trhy s úvěry a půjčkami s původní splatností do 
jednoho roku a trhy s dluhovými cennými papíry 
(dluhopisy a směnky) s původní splatností do jednoho 
roku. 

• Jsou menší co do objemu, ale aktivnější a likvidnější než
kapitálový trh. 

• Peněžní trh je tvořený bezprostředním spojením mezi 
jednotlivými subjekty. 

• Dominantními subjekty jsou komerční banky a centrální
banka, která uskutečňuje prostřednictvím finančního trhu 
svoje měnové záměry.



• Obchody mají nejčastější formu úvěrů a půjček. 

• Významné postavení má na primárním peněžním trhu 
stát. Ten vystupuje v roli emitenta krátkodobých státních 
pokladničních poukázek (SPP). 

• ČNB je v postavení dohlížitele a regulátora peněžního  
trhu. Snaží se zabezpečit řádný průběh obchodování a 
relativně přijatelné ceny, úrokové sazby. Tuto svou úlohu 
plní v rámci celé soustavy intervencí, jimiž uskutečňuje 
měnovou politiku. K tomu používá především 
krátkodobých dluhopisů ve formě poukázek ČNB a repo 
operace. 

• Na peněžním trhu rozlišujeme několik rizik (tržní, 
reinvestiční, insolventnosti, inflační, měnové, politické).



KapitKapitáálovlovéé trhy (capital market)trhy (capital market)

• Představují trhy s akciovými CP (akciemi) a trhy 
s úvěry a půjčkami s původní splatností vyšší než
jeden rok. 

• Trh CP je v porovnání s úsekem bankovních úvěrů
mnohem pružnější a likvidnější. 

• V širším pojetí se do kapitálového trhu zahrnuje také
trh s fyzickým kapitálem a v nejširším pojetí se 
kapitálovým trhem rozumí i trh výrobních faktorů. 

• Na území České republiky se kapitálový trh začal
vyvíjet v polovině 19. století. 



DDěělenleníí dle charakteru aktivace dle charakteru aktivace 
finanfinanččnníích prostch prostřředkedkůů::

• Primární trh

• Sekundární trh



PrimPrimáárnrníí trhtrh

• Umožňuje přímou přeměnu peněžních úspor v investice směnou 
volných peněžních zdrojů za nově emitované CP, finanční aktiva 
z hlediska spořitele.

• Tyto CP potvrzují finanční závazek příjemce úspor a nárok investora 
na plnění finančního závazku. 

• Posláním těchto trhů je získat prostředky na nové investice.

• Nejčastějším požadavkem je provádět operace s nejnižšími náklady. 
Jestliže transakční náklady (např. makléřské poplatky) činí značnou 
část vypůjčených prostředků, potom efektivní úroková míra 
vypůjčených prostředků je vysoká, což snižuje poptávku po úvěru. 

• Testem kvality primárního trhu je tedy průměrný podíl transakčních 
nákladů na vypůjčených prostředcích. 

• Primární trh má fungovat tak, aby minimalizoval poruchy 
na sekundárním trhu.



SekundSekundáárnrníí trhtrh
• Umožňuje obchody s již emitovanými CP. 
• Jejich funkce spočívá v zajištění likvidity pro investory do 

CP. 
• Umožňuje původním investorům, kteří nakoupili svá

finanční aktiva na primárním trhu, aby s nimi obchodovali, 
prodali je, kdykoli to uznají za vhodné či potřebné. 

• Sekundární trhy nepřímo podporují nové investice. 
• Z hlediska velikosti obchodů, rozměry sekundárního trhu 

mnohokrát převyšují trh primární. 
• Je nutné si uvědomit, že každý sekundární trh má i svůj 

primární, ale ne každý primární trh má i svůj sekundární.



DDěělenleníí sekundsekundáárnrníího trhuho trhu

• Organizovaný: 
– Burza cenných papírů Praha, a.s. 

• Neorganizovaný:  (tzv. OTC-over the counter-
obchod přes přepážku)

– RM-Systém 

– Středisko cenných papírů



Burza cenných papBurza cenných papíírrůů Praha, a.s. Praha, a.s. 
(BCPP)(BCPP)

• Je největším organizátorem trhu s CP v ČR. 
• Ze zákona je akciovou společností. 
• Je založena na členském principu, což znamená, že 

přístup do burzovního systému a právo obchodovat 
mají pouze licencovaní obchodníci s CP, kteří jsou 
zároveň členy burzy. 

• K nákupu a prodeji CP na burze je oprávněná také
ČNB. 

• BCPP patří mezi elektronické burzy a obchodování na 
ní probíhá prostřednictvím automatizovaného 
obchodovacího systému zpracováním objednávek v 
centrálním počítači burzy. 



• Obchoduje se na hlavním (main market), vedlejším 
(secondary market), volném (free market) a 
speciálním trhu. 

• V červnu 2001 se burza stala přidruženým členem 
Federace evropských burz (FESE) a od 1. května 
2004 se v návaznosti na vstup ČR do EU stala 
řádným členem této federace.

• V květnu 2004 udělila americká Komise pro cenné
papíry a burzy (US SEC) pražské burze statut 
definované zahraniční burzy a zařadila ji tak do 
prestižního seznamu neamerických burz bezpečných 
pro investory.



RMRM--SSystystéém (RMm (RM--S)S)
• Na finančním trhu vystupuje jako organizátor 

mimoburzovního kapitálového trhu (jediný na českém 
trhu). 

• Není vybudovaný na členském principu. Zákazníkem se 
může stát jakákoliv fyzická či právnická osoba bez 
ohledu na to zda je občanem ČR či nikoliv. 

• Působení RM–S je schváleno úřadem pro regulaci 
kapitálového trhu, tj. Českou národní bankou.

• Na území ČR má poměrně početnou síť a je vhodný
především pro drobné vlastníky akcií. 

• Obchody mají charakter přímých převodů
prostřednictvím SCP. 



StStřředisko cenných papedisko cenných papíírrůů (SCP)(SCP)

• Jako instituce pro podporu trhu byla zřízena
Ministerstvem financí ČR v roce 1993 jako příspěvková
organizace. 

• Základním úkolem SCP je vedení evidence 
zaknihovaných CP a jejich majitelů. 

• Zaknihované cenné papíry neexistují fyzicky, ale jen v 
podobě záznamu v této evidenci. 

• Zaknihovanou podobu mohou mít podle zákona o CP
vybrané druhy CP kapitálového trhu, a to akcie, 
dluhopisy, podílové listy a investiční kupony. 

• O tom, zda CP budou mít zaknihovanou podobu, 
rozhoduje jejich emitent (u akciové společnosti valná
hromada).



DDěělenleníí dle formy interakcdle formy interakcíí

• přímé

• zprostředkovatelské



DDěělenleníí dle formy obchodudle formy obchodu

• fyzické trhy s reálnou alokací produktu

• přímé, elektronické, dematerializované trhy 
bez přítomnosti produktů



DDěělenleníí dle doby obchodudle doby obchodu

• kontinuální, stále probíhající trhy (akcie, 
dluhopisy,. . . )

• aukční, svolávací trhy (call markets) v 
určitém čase (opce,. . . )



DDěělenleníí z hlediska teritoriz hlediska teritoriáálnlníího, ho, 
resp. presp. půůvodu emitenta a mvodu emitenta a míísta sta 

emiseemise
• národní (interní)

– domácí trhy (obchody s emisemi rezidentů dané
země v místní měně a podle tuzemské legislativní
úpravy)

– zahraniční trhy (transakce s produkty emitovanými 
nerezidenty, ale denominovanými v místní měně)

• mezinárodní (eurotrhy, externí): instrumenty jsou 
emitovány a obchodovány v zahraničí, a to v jiné než
místní měně.



DDěělenleníí dle pdle přříístupu jednotlivých stupu jednotlivých 

subjektsubjektůů na trhna trh

• veřejné trhy

• neveřejné trhy



DalDalšíší momožžnnéé rozlirozliššeneníí je naje na

• promptní trhy, kde se uskutečňují obchody s 
okamžitým doručením (1-2 dny), 

• termínové trhy, zde se jedná o uzavírání smluv na 
budoucí obchody za předem stanovených podmínek a 

• opční trhy, které nabízí obchody se smlouvami, z 
nichž vyplývá právo kdykoli během platnosti smlouvy 
koupit či prodat CP za garantovanou cenu prodejci 
opční smlouvy. 



Segmentace finanSegmentace finanččnníích ch 
trhtrhůů

aplikaceaplikace



Devizový trhDevizový trh

Korespondenční banky pro 
zahraniční platební styk

Devizové kurzy k 11.4.2007



Grafy nejdGrafy nejdůůleležžititěějjšíších devizových kurzch devizových kurzůů



DevizovDevizovéé rezervy rezervy ČČNBNB
Struktura deviz. rezerv k 28.2.2007

(v mil. USD)

Devizové rezervy, časový vývoj



PenPeněžěžnníí trhytrhy

Fixing úrokových sazeb na 
mezibankovním trhu depozit 

Prague Interbank Bid Rate -

referenční úroková sazba ČNB pro nákup 
(průměrná úroková sazba, za kterou si 
české banky mohou ukládat peníze u 
jiných českých bank), 

Prague Interbank Offered Rate -
sazba pro prodej (úroková sazba, za 
kterou si banky navzájem poskytují
úvěry na českém mezibankovním trhu) 

Referenční úroková sazba 
CZEONIA

(v mld.Kč)

Czech Overnight Index Average -
referenční úroková sazba odpovídající
průměru úrokových sazeb všech 
nezajištěných overnight (O/N) depozit 
uložených referenčními bankami na 

českém mezibankovním trhu.



PenPeněžěžnníí trhytrhy

Vypisování REPO tendrů

– ovlivňování úrokových sazeb



Trhy cenných papTrhy cenných papíírrůů

• Americké: New York Stock Exchange 

NASDAQ (National Association of Securities Dealers Automated

Quotations)

• Evropské: The International Stock Exchange London 

Deutsche Boerse

Burza cenných papírů Praha 

• Asijské: Tokio Stock Exchange

Singapore Stock Exchange



NYSENYSE
• indexem NYSE je Dow Jones index (DJIA, zahrnuje 30 titulů)

• aukční typ trhu. 

• Na NYSE existuje skupina elitních obchodníků, tzv. specialistů. mají
rozhodující funkci při vykonávání pokynů, které jednotliví klienti zadávají
svým makléřům. 
Jejich úkolem je udržovat čistý a spořádaný trh a zároveň zajišťovat 
dostatečnou likviditu. To znamená, kromě jiného, udržovat rovnovážný 
trh. Pokud tomu tak není, specialisté stanovují otevírací ceny tak, aby toho 
bylo dosaženo.
Dále jsou povinni při absenci objednávek na určitých cenách při 
rovnovážném trhu vyplnit mezery v objednávkách nákupem na vlastní účet. 
Každá akcie obchodovaná na NYSE má určeného specialistu.



NYSENYSENázev obchodovaných 
cenných papírů

Statistiky posledního 
obchodu

Statistika za 
poslední týden: 
nejvyšší a 
nejnižší cena

Informace o dnešním 
dni: otvírací cena, 
nejvyšší a nejnižší
cena



NYSENYSE

Kraft foods

Ford Motor company

General Electric company



NASDAQNASDAQ

• Indexem je NASDAQ Composite Index (všechny akcie)

• elektronický mimoburzovní trh. Obchodování na NASDAQ neprobíhá
přes "specialisty" jako na NYSE, ale zajišťují jej tzv. market makers (tvůrci 
trhu). Pro každou akciovou emisi, která se obchoduje na NASDAQu, musí
existovat alespoň dvě makléřské firmy, které pro tyto akcie vykonávají
funkci market makera. Ostatní makléřské firmy mohou obchodovat tyto 
akcie pouze jejich prostřednictvím

• Na trhu NASDAQ se obchoduje především s akciemi poměrně mladých, 
perspektivních, úzce specializovaných technologických společností. Tyto 
akcie jsou ale zároveň i velmi volatilní, proto mohou přinést i výrazné zisky 

či ztráty ☺



NASDAQNASDAQ

= za den zisk 52,3 mil. = za den zisk 52,3 mil. 
USD!!!USD!!!



The International Stock Exchange LondonThe International Stock Exchange London

• Indexem je Finacial Times Stock Exchange (FTSE 100)

• index zahrnuje 100 společností s nejvyšší tržní kapitalizací, které sídlí ve 
Velké Británii. Společnosti zahrnuté v indexu představují asi sedmdesát 
procent celkového britského akciového trhu. 

• Londýnská burza je druhou nejvýznamnější burzou světa.Její historie sahá
až do 17. století, tehdy měla podobu burzovních obchodů v kavárnách 
londýnského City. V roce 1773 se z kavárny Jonathan stala burza, které
byla formálně ustanovena roku 1802. 



Burza cenných papBurza cenných papíírrůů PrahaPraha

• nejvýznamnějším organizovaným akciovým trhem (BCPP). Vznikla na 
podzim roku 1992. V roce 1998 došlo za účelem zajištění likvidity na BCPP 
k vytvoření prestižního segmentu SPAD (systému pro podporu trhu akcií a 
dluhopisů). Několik obchodníků (tzv. market makerů) zde je povinno v 
každém okamžiku nabízet své nákupní i prodejní objednávky, a udržovat 
likviditu trhu na akcie devíti nejvýznamnějších společností. Akcie se ve 
SPAD obchodují v pevně daných množstvích, tzv. lotech (objem jednoho 
lotu se pohybuje v rozmezí 1 - 4 milióny Kč). S tituly ze SPADu se realizuje 
převážná většina objemu obchodů s akciemi v ČR. Menší objemy s těmito i 
dalšími akciemi se realizují v dalších obchodních systémech pražské burzy, 
AOS a Kobosu. V těchto obchodních segmentech probíhá obchodováni 
aukčním systémem, na základě poptávky a nabídky. Nepůsobí tu market 
makeři, obchoduje se zde s několikanásobně větším počtem akcií než ve 
SPADu. 

• Dalším organizovaným trhem s určitými specifiky je u nás RM -Systém, 
který vznikl roce 1993. Je to mimoburzovní elektronický trh, který byl a je 
určen především pro menší investory. Obchodovat na něm může kdokoliv 
kdo splňuje základní podmínky (věk, občanství atp.) a zaregistruje se jako 
zákazník RM-S. Nemá centrální parket, pobočky RM-S jsou ve všech 
větších městech. 



Burza cenných papBurza cenných papíírrůů PrahaPraha

• Indexem je PX

• První výpočet indexu PX se uskutečnil 20. března 2006, kdy se stal 
nástupcem indexů PX 50 a PX-D.

• Báze indexu PX:

CETV ČEZ

Erste Bank Komerční banka

ORCO                                              Philip Morris ČR

Unipetrol Zentiva

Telefónica O2 Czech Republic 



Burza cenných papBurza cenných papíírrůů PrahaPraha



Tokio Stock ExchangeTokio Stock Exchange

• Indexem je Nikkei 225 Index, což je japonskou obdobou DJIA. Je tvořen 
225 společnostmi, které jsou do tohoto indexu aktivně vybírány ze skupiny 
450 společností s nejvyšší likviditou.

• Tokijská burza byla založena v roce 1878. V minulém století byla ovládána 
velkými společnostmi (např. Mitsubishi ) a předmětem obchodu byly 
především státní dluhopisy. Až později se začal významně rozvíjet i obchod 
s akciemi. V období druhé světové války bylo obchodování na tokijské
burze přerušeno do roku 1949. Dnes patří tokijská burza z hlediska objemů
obchodování mezi největší světové burzy. 



KomoditnKomoditníí trhy (trhy drahých kovtrhy (trhy drahých kovůů))

• Jedná se o trhy, kde se obchoduje se surovinami, a to převážně s ropou, 
zlatem a ostatními kovy



Prostor pro dotazy

• Děkuji za pozornost ☺

Perhalik®
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