11. Burzové a mimoburzové trhy

Burzové trhy

o Burzy vznikli v stredoveku - Florencia.

o Schadzali sa obchodnici (ulice, nAmestia - lodigskdr meno burza vzniklo pkadVan
der Burza (znama obchodna rodina).

o 20. roky 20. storéia - rozmach burzovnictva, kéirhospodarskou krizou.

o Po vojne - socializmus a Statny intervencionizmaprial burzovym trhom. Inde burzy
fungovalid’alej.

o 80. roky - obmedzenie Statnych zasahov, burzovyésyssa reformuje., - opatovne
zakladanie burz: Bratislava, Budape®/arszawa, Praha.,

o Centralizacia burz a vytvaranie silnych narodnyclirzb (Belgicko, Holandsko,
Svagiarsko, Franclzsko).

o VyuZitie vypatovej techniky (zanik obchodov na parkete, elekia)p
Internacionalizécia.; Rozvoj Specialnych burz praricné derivaty.; Tvorba sukromnych
burz.

Burzovy trh a jeho regulécia

Burza je trhom tovarov ako kazdy iny trh, ale méjegpecifika:

» Na vykonavanie obchodov na burze treba zvlastnelpaoie,

» druhy obchodov su presnesané,

» tovar musi by schvaleny vedenim burzy, obchoduje satgym mnoZzstvom,

» ¢as a miesto su presneg&ené burzovymi organmi,

> existuje flexibilita cien, mnoZstva, P, D. Obchagllga so zastupiteym tovarom.
Tovar, ktory je predmetom obchodu, nie je fyzickitgmny.

Burzovy trh- charakter obojstrannej aukcie (flexibilita P, Dert)

Konver‘ny obchod - predavajuci stanovi cenu, kupujuci kapi viac, neje alebo ni,
rozhoduje sa pda ceny alebollada vyhodnejSiu cenu. Cena je v podstate fixnazstao sa
prispdsobuje.

Jednostranna aukcia- predavajuci disponuje fixnym mnozstvom, kupujpcnuka alebo
preplaca inych kupujucich. Fixné mnozstvo, cenprigpdsobuje.

Burza - predavajuci je flexibilny, méze preddvaj pod cenu a mbéze byaj kupujuci.
Kupujuci je tiez flexibilny, mdZe ponuKapreplacéd, predavé.

Burzy sa deligpodrPa oblasti¢innosti.

Podla predmetu obchodu
* peiazné- promptné obchody s klasickymi nastrojmi; - dewix; - futures; - omé burzy

* tovarové

- promptné obchody - vzorky tovarov, kurz ako vym&icena pre mimoburzové obchody.,
- terminové obchody - Najggou komoditnou burzou je Londyn (vina, cukor, kakaailie),

* burzy sluzieb- predaj priestoru lodi (Londyn, New York). Obcljoda presuvaju na
mimoburzoveé trhy.

Podla vyznamu
* nadnarodné celosvetovy charakter, domace a zatsraminstrumenty
* medzinarodné
* narodné



* regionalne- nizky objem obchodov, maly pet inStrumentov

e burzy na novovznikajucich trhochve’'mi nizky objem obchodov, nizka likvidita,
vysoka transalna volatilita, nekvalitna burzova infrasStruktUradostatok informacii,
neznalos investorov, nerozvinuté regulatorne institlcieatidlava, Praha, Budapes
VarSava, Casablanka, Nairobi.

Podla pravnej formy:
e verejno-pravne zalozené Statom
* sukromno-pravn@rganizacia - a.s.

Burza cennych papierov

Je zvlastnym spbésobom organizované priame aleboangp zhromaZdenie os6b, ktoré sa
kona pravidelne v gent dobu a obchoduje sa s CP laoglatnych pravidiel a burzovych
predpisov.

» Sustreluje sa ponuka a dopyt po QRecna koncentracia).

» Koncentrované na presnetanom mieste alebo v danom¢ftacovom systémémiestna
koncentréacia).

 Ponuka a dopyt sa realizuji medzi profesionalngenymi osobami(koncentracia
osobna)

VSetci (Fastnici burzy sa moézu gashova® obchodov pri oznamenych cenach. Burza CP
mala vé&ky vyznam v obdobi vzniku (hlavne pri pévodnej akuacii kapitdlu). Burza sa
stala jednou z najddlezitejSich institucii trhoegpnomiky, dodnes sa povazuje za barometer
ekonomiky.

Funkcie burzy
obchodna
aloka’na
cenotvorna
Spekulativna

PwpE

1. Obchodn& funkcia

Burza umo#uje vlastnikom vbnych finargnych prostriedkov ich investovalo vd’nych CP
a zarové umouje transformovéafinancné prostriedky na likvidné prostriedky.
Burzovy trh znamena len zmenu maijite CP!

Pre dobré fungovanie burzového trhu je dolezitadika.

Likvidny trh by mali by ¢:

- hlboky (trh, na ktorom jelahké odhati ndkupné a predajné signaly nad a pod beznu
transform&nu cenu)

- Siroky (velky objem obchodov)

- pruzny (nanom doéjde k prisunu novych prikazov dheko dbjde k zmene trhovej ceny)

- tenky (ani hlboké, Siroké a pruzné; bez vyraznych zmidmouej ceny moze hy
absorbovany, len maly objem transakcii)




Alokaé¢na funkcia
- len vtedy, ak CP su emitované prostrednictvom prietdo alebo sekundarneho trhu

Cenotvorna funkcia

- pri vyrovnavani ponuky a dopytu dochadza kimse@niu kapitalu

- kurzovy vyvoj mé vplyv na rozhodovanie makroin&titjiale aj mikroekonomickych
subjektov

Spekulativna funkcia

- hlavhym objektom Spekulovania byvaju akcie

- burzové Spekulacie su podnikidkou cinnog’ou, ktord je zaloZend na zvazeni na
burze vzniknutych okolnostiach, ktoré spdsobuju ryniehovej ceny akcii a burzovy
podnikaté& to vyuZiva vo svoj prospech

- Spekulanti = paratiziti trhu (snazia sa zafolmia burzovom pohybe) — neustale
nakupuju a predavaju a tym zvySuju obrdtn( je vySSi obrat, tym je vysSia likvidita
burzového trhu)

- ciel'om Spekulovania nie je dlhodobé investovanie

- maju narodohospodarsky vyznam (prispievaju k stabd vyrovnavaniu cien a ich
obchody su nutnym predpokladom pre zabéepie likvidity burzového trhu) =
preberaju na seba riziko

- Spekulacia kapy a predaja cennych papierov na fkekalni, tyzdiov a s ci€om
preda alebo kupi so ziskom (zisk = kurzovy rozdiel medzi predajngrkipnym
kurzom bez zéaZenia daami a transatnymi nakladmi)

- 8Spekulacia na vzostup, na pokles

- bez 3pekulantov nemdze ekonomika exisfovdpekulanti prispievaju k stabilite
a vyrovnavaniu cien a ich obchody st nutnym pretjatikn pre zabezpenie trhu.

- Predpoklady Spekutaych obchodov:- dostatok informacii, kvalitny obchodny
systém burzy a bez problémov funguje vysporiaddmiezovych obchodov, nizke
transakné naklady a primeranéittavé za&azenie kapitalovych ziskov

Zlaté burzové pravidlo

,Kto ma mélo péazi atazko zarobenych a slabé nervy nech na burzu nethodi

Burzy stracaju na svojom vyzname, ale preto, Zersdko rozvinuli mimoburzové obchody.
Ale aj napriek tomu maju stéle Rkgy vyznam.

BURZOVY SYSTEM

Je to suhrn jednotlivych burzovych prvkov a ichjemdnych vazieb

Burzové prvky

Burzové publikum

- burza CP nie je Mime pristupnym trhom

- pristup maju len vybrané osoby a institucie

- prostrednictvom tychto os6b mézu na burzovom tithehodové v3etci zaujemci
nepriami U¢astnici (investori maju zaujem kupalebo preddCP a vyuZivaju burzovych
Ucastnikov)

priami U¢astnici (obchoduju na vlastnom burzovom trhu a realizujghaoly na viastny
alebo cudzi &et)

burzovi obchodnici, ktori st zastupcateinskych firemnych burz



- Siroka paleta sluzieb spojena s investovanim, G&ckid, vykonavaju kapno-predajné
prikazy, majetkova sprava

- nedavaju prikaz na burze, ale vzdjomne obchody mygemzuju alebo realizuju na
vlastny et

- narast objemu obchodov a zvySenie likvidity trhu

- clenské firmy ziskavaj&lenstvo na zéklade splneniacitych poZiadaviek alebo si
musia kupf kreslo na verejnych aukciach (flanskych burzach)

b) burzovi sprostredkovatelia

- sprostredkovatiska a kurzotvorna funkcia

- uréujua burzovy kurz a vysporiadaju burzové obchody

- ked vykonavaju len tieto funkcie hovorime _o pasivhomurziovom
sprostredkovat®vi (v Eurépe, su menovani burzou)

- na anglosaskych burzach vystupuju ako tvorcovial,tdebo oznamuju kupne a
predajné ceny, za ktoré su ochotni kedyled kupt alebo preda CP — aktivni
burzovi sprostredkovatelialebo plnia funkcie:

a) uzatvaranie obchodov na cudzeti(brokeri)
b) obchoduju na viastnycét (maklér)

VYHODA uéasti na burze

» trvala vlastna kapitalova zakhsal

» efektivne a rychle ziskavanie kapitalu

» denné ockovanie akcii kapitalovych spaioosti

» kotovana spoknogs’ ma vysoku publicitu a image
» jednotna transformacia vlastnictva

» mMoznos rozSirovania kapitalovej zdkladne
rozptylenie rizika medzi J&y okruh akcionarov

M

Obchodny systém burzy
V jednotlivych krajinach sa roznia.

Z technického Padiska pozname tieto modely:
1. prezewny typ burzy
2. elektronicky typ burzy

1. Prezenény typ burzy
- klasicky burzovy systém
- obchody sa realizuju na burzovom parkete prostobdmin metody yerejného kriku“a
kriedy a tabule

Cela burzova plocha sa deli:

a) parket
- Uradna burza
- oddeleny zabradlim
- sU tu realizované obchody s CP, ktoré su pripusterigurzu a su kétované v aradnom
burzovom listku
b) kulisa



- neoficidlne obchody
- obchoduje sa s CP, ktoré nie su kotované na buEX€GTI

2. ELEKTRONICKY TYP BURZY

- menil sa s neustalym vyvojom Fddiska vypotovej techniky a technologického
hradiska

- vyvoj telekomuniké@nych systémov dospel k tomu, Ze ttadi obchody v burzovych
sélach su nahradzované obchodovaniami prostrednictypatovej techniky.

- prostrednictvom pfitacov je mozné uskutmit obchod za niekiko sekdnd a vo vJ&ych
objemoch

Vyhoda prezetnej burze

- rychlog’ vykonavanych burzovych prikazov

- zniZenie transakych nakladov

- skvalitnilo sa rozSirovanie informacii

- vySSi objem obchodov

- kazdému burzovémuwastnikovi umo#uje priamy a rovnako rychly pristup na burza,
umo#iuje zvyst transparentnostrhu

- predpoklad pre vytvorenie jednotného nadnarodtéinpového trhu

MIMOBURZOVE OBCHODY

Vysoky podiel tychto obchodov.
90.-te roky — trend zvySovania mimoburzovych obavosl dihopismi

D6vod existencie mimoburzovych obchodov:

» burza je vyberovy trh

» obchodovanie na burze nie je lacna zalegitos

» obchody na burze prebiehaju \itej hodine (niektkodenné obmedzenia) =
mimouburzoveé hodiny pre 24 hodinové obchodovanlel{€x, Aurora)

» mimoburzovy trh je konkurentom burzovych trhov

» nekvalitna burzova infrastruktira

» vyznamny je americky mimoburzovy trh (Statne, kodlne dlhopisy, ...)

Pod’a obchodnych odhadov sa na mimoburzovom trhu USAaduje cca 30.000 akcii.



