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* devizovy trh poskytuje fyzickou a institucionalni infrastrukturu, prostiednictvim
niz dochazi k vymeéné jedné mény za druhou, stanoveni devizoveého kurzu
(poméru, ve kterém jsou mény smeénovany) a vyporadani realizovanych obchodt.

* zadevizovy obchod je mozZn¢ povaZovat vSechny transakce, ve kterych se
kupujici a prodavajici dohodli, Ze urc¢ita suma jedné mény bude vyménéna za
jinou ménu ve stanoveném kurzu pfi spIlnéni dalSich podminek obchodu.
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Napojeni devizového trhu na dalsi finanéni trhy A%
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Rozdéleni trhu se zahrani¢nimi ménami A%
SLEZSK

Sacaonetpomumareat
* Z hlediska druhu obchodovanych penéz e e
— trh valut
— trh deviz

7 hlediska charakteru obchodovani s devizami
— trh burzovni

— trh neburzovni, tzv. OTC (over-the-counter) trh

Z hlediska subjekti, které nan vstupuji
— trh mezibankovni
— trh klientsky
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Hierarchie finan¢nich center
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... But it goes for a lunch
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Celosvétovy obrat na devizovém trhu A%
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Foreign exchange market turnover by instrument’

Net-net basis, daily averages in April Graph 1
2004-22 2019 2022
USD bn
7,500
— 6,000
= 4,500
04 07 19 22
B Spot B Outright forwards FX swaps B Currency swaps Options and other products

1 Adjusted for local and cross-border inter-dealer double-counting, ie “net-net” basis.

Source: BIS Triennial Central Bank Survey. For additional data by instrument, see Table 1.



Podil mén na obratu devizového trhu (v % transakei)

SLEZSKA %

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA
FAKULTA ¥V KARVINE

_

87.3
EUR (DEM) (30.1)
JPY 20.2
GBP 11.0
CNY 0.0
AUD 3.1
CAD 3.6
CHF 7.1
CZK 0.3

90.3
37.6
22.7
13.2

0.0
4.2
4.5
6.1
0.2

88.7
37.2
20.3
16.9
0.1
5.5
4.2
6.1
0.2

85.6
37.0
16.5
15.0
0.5
6.7
4.2
6.8
0.2

84.9
39.1
19.0
12.9
0.9
7.6
53
6.4
0.2

87.0
334
23.0
11.8
2.2
8.6
4.6
5.2
0.4

FIU/MFM Mezinarodni finanCni trhy — devizovy trh

87.6
31.4
21.6
12.8
4.0
6.9
5.1
4.8
0.3

88.3
32.3
16.8
12.8
4.3
6.8
5.0
4.9
0.4

88.5
30.5
16.7
12.9
7.0
6.4
6.2
5.2
0.4



Podil ménovych paru na obratu devizového trhu (v % transakei) A%
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_

USD/EUR (DEM)  (20) 240 227
USD/JIPY 18 20 17 13 14 18 18 132 135
USD/GBP 8 11 14 12 9 9 9 9.6 9.5
USD/AUD 3 4 5 6 6 7 5 5.4 5.1
USD/CAD 3 4 4 4 5 4 4 4.4 5.5
USD/CNY 1 2 4 4.1 6.6
USD/CHF 5 5 4 5 4 3 4 3.5 3.9
USD/others 12 17 16 15 11 13 12 209  21.8
EUR/GBP 2 2 3 2 2 2.0 2.0

EUR/JPY 3 3 3 3 3 2 1.7 1.4



Ucastnici devizového trhu

bankovni a nebankovni dealef1 a brokefti
jednotlivcl nebo firmy provadéjici obchodni nebo investicni aktivity
spekulanti a arbitrazéri

centralni banky
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Vyhody vyuziti dealerii pro devizové obchody mm%
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konkurenceschopnost nabidky devizového kurzu

specialni sluzby, jako sprava hotovosti, nebo vyhledani téZko dostupnych mén

rychlost vyfizeni obchodl a vyfizeni administrativnich ikonti na strané banky

poradenstvi v oblasti vyvoje devizovych trhu, zahrani¢nich ekonomik a
zahrani¢niho finan¢niho prostiedi, které souviseji se zdkazniky nebo dodavateli

progndzovani devizovych kurzu relevantnich pro ekonomické aktivity MNC
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Spotovy a terminovy devizovy trh mm%

Z hlediska technik provadéni devizovych operaci rozliSujeme trh spotovy a
terminovy, pfi¢emz zakladni rozdil spociva v terminu vyporadani transakce.
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spotovou transakci 1ze charakterizovat jako bilateralni kontrakt, v némz jedna strana dodava
urcity objem dané mény oproti prijeti odpovidajici sumy jiné mény od obchodni protistrany.
* devizovy obchod se uskuteciiuje za aktualné platny devizovy kurz,
* vypotradani obchodu a doddni mén probehne obvykle v priabéhu dvou pracovnich dnti
terminové transakce maji vypotfadani obchodu v budoucnosti

* objem obchodu, ména, devizovy kurz, datum vypotadani jsou uréeny v dob¢ uzavieni obchodu, k doruc¢eni mén vsak
dochdzi az ve stanoveném datu vypotadani

* nejcetnéjsi splatnosti na terminovém devizovém trhu jsou do 7 dnti a pak 30 dnii a 90 dnt

swapove transakce

* kombinace spotovych a terminovych obchodt
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Kotovani devizovych kurzii A%
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* Devizovy kurz je cena jedné mény vyjadiena v jednotkach jiné mény a je tvoren
jako kazda jina cena, tedy stfetem nabidky a poptavky.

* V kotaci vystupuje jedna z mén v ménovém paru vzdy jako jednotkova, bazicka,
neboli referenéni ména a ji také devizovy kurz vyjadiuje
— Devizovy kurz 25 CZK/EUR je devizovym kurzem eura vyjadienym v ¢eskych korunach.

— KdyzZ chceme vyjadftit devizovy kurz koruny, je nutno v zapisu piehodit jednotkovou ménu na
¢eskou korunu. Devizovy kurz koruny vyjadiené prostiednictvim eura je pak 0,04 EUR/CZK.
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Kotace spotového devizového kurzu (1) mm%
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* Spotovy kurz je devizovy kurz mény s terminem dodani maximalné do dvou
obchodnich dnii.

* Ptimé kotovani udava cenu jednotky zahrani¢ni mény vyjadienou v domaci
meng.
— Z pohledu Ceské koruny a eura je to naptiklad 25 CZK/EUR, jinymi slovy, spotovy kurz je 25
ceskych korun za 1 euro.

* Neptfimé kotovani uvadi, kolik jednotek zahraniéni mény lze zakoupit za jednu
jednotku domaci mény.
— Analogicky z vySe uvedeného piikladu by to byl devizovy kurz 0,04 EUR/CZK.
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Kotace spotového devizoveho kurzu (2) A%

~ P Uy

Obecny kurzovy zapis: | |
S(K/L)
hodnota spotového stFedového kurzu

spotovy stiedovy kwrz mény K (ména na 2, pozici, bazickd ména)
spotovy stredovy kaaz mény K vyjédieny v L (ménana 1. pozici)

KdyZ chceme ziskat devizovy kurz mé&ny na prvnim misté kotace, je nutné
prohodit kurz do jmenovatele:

S(K/L) =

1
S (L/K)
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Principy dvoucestné kotace mzm%
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Pti obchodovani s ménami je zdkladem tzv. dvoucestna kotace, tedy kotace
nakupniho a prodejniho kurzu
— nakupni kurz je oznacovan jako bid rate

— prodejni kurz je oznaovan jako ask (offer) rate.

* Nazvy kurzl jsou odvozené z pohledu dealera

— dealer za bid rate nakupuje cizi ménu a MNC mu ji prodava

— dealer za ask rate ménu prodava a tedy MNC nakupuje

* Prodejni kurz je na devizovém trhu vzdy vyssi nez kurz nakupni, protoze jinak by

dealefi pi1 devizovych obchodech nerealizovali zisk a nebyly by tak motivovani
k této ¢innosti.

— Pro devizovy kurz eura vyjadieného v ¢eskych korunach to mize byt tedy bid kurz 24,60
CZK/EUR a ask kurz 26,10 CZK/EUR.
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Stredovy kurz mzm%

¢ Vipoltem primérubid a ask kurzu ziskéme st¥edov§ kurz (midpoint rate). Kdy?
si bid kurz ozna¢ime jako B(L/K) a ask kurz jako A(L/K), pak stfedovy kurz mény
K ziskame pomoci vzorce:

S(L/K)= (A(L/K)+ B(L/K))/2

+ Stfedovy kurz mény L ziskime pomoci vzorce:
S(K/L)y= (AK/L)+ B(K/L))/2

Pozndmka: Pri prdci s devizovymi kurzy je muiné mit na paméti, Ze stredovy devizovy kurz mény L se nemitiZe rovnat
PFevrdacené hodnoté stFredového kurzu mény K, vyjimka nastava pouze tehdy, kdyz se hodnoty ask a bid kaorzu rovngji.
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Kurzové rozpéti %
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Rozdil mezi prodejnim a ndkupnim kurzem se zas nazyva kurzové rozpéti
(spread)
— pedstavuje z&kiad zisku dealerd z obchodovéni, tedy transakéni néklady pro klienta

— pro nejlikvidnéj¥i mEny a ménové péry se vyse spreadu pohybuje zhruba v intervala 0,02 — 0,05
%, pfitemZ s klesajici likviditou vi¥e rozpéti roste

% spread (L /K) = (A(L/K)— B(L/K))/(A(L/K))*100

FIU/MFM Mezinarodni finanCni trhy — devizovy trh



Dvoucestné kotovani devizovych kurzu

Banka kupuje
Klient
prodava USD

Counter Base
currency currency

exc]?liegl e CZK/USD exchan e
& 21.174 / 21.181 &
rate rate

Spread = Ask — Bid =21.181 —21.174 = 0.0070 (70 pips)
Spread (%) = (Ask — Bid) / (Ask) =0.0070 / 21.181 = 0.033 %

SLEZSKA %
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Banka
prodava
Klient kupuje
USD
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Krizové devizové kurzy A%
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» PfevaZzna vétSina kotaci devizovych kurzi jednotlivich mén je uvadéna za
pomoci primarnich mén.

— americky dolar, britsk4 libra, $vicarsky frank a euro.

* Pro vypolet jakékoliv jiné kombinace lze vyuzit k¥iZové kurzy, které lze
vypotitat pomoci dvou ménovych parti obsahujicich tfi mény.
— Pfi pouiti devizov§ch kurzii v podobs, ve které je spolefns ména na druhé pozici:
SL/D=SAL/KY/SU/K)

— Pfi pouZiti devizovych kurzii v podobg&, ve které je spoletnid mina na opatné pozici:
SAL/D=SWAL/K)+»SEK/])
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Kotace forwardového kurzu A%
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» Forwardové kurzy ptedstavuji realiza¢ni cenu, za kterou se vypotadavaji
forwardové obchody

* Forwardové kurzy se kétuji tfemi zpiisoby

— outright kotace
= uvidi se celé knrzové hodnoty, tedy napiikled outright forward stFedovy kurz na jeden mésic: 25,5420 CZK/EUR
— kotace ve swapov{ch bodech
+ v plipadé piimé kotace je dina pouze rozdilem forwardového kurm outright a spotového kurza
= jestli je hodnota bodii bid vEtii neZ hodnotabodii ask, pak jde o diskont, n prémie plati opak
» Swaporébody=(F—S)sX
— kotace v procentech
=  uvidi terminovon prémii nebo diskont v procentudnim vyjadieni, coZ mmodinje piimé porovnind tearminové prémie nebo
diskontn s drokovir diferencidlern

«  Piimékotace: fo = “EL2H L3R 4 100

SIL/F— R IEY 28N
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Vztah mezi spotovym a forwardovym kurzem mm%
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Absolutni rozdil mezi terminovym a spotovym kurzem ukazuje, zda se dana
ména terminove obchoduje s prémii nebo diskontem.

— Pokud se ména obchoduje s terminovou préemii, F' je tedy vEétsi nez S, pak to indikuje predpoklad
jejiho posileni.

— Pokud se ména obchoduje s terminovym diskontem, F je tedy niZsi nez S, pak trh pfedpoklada
jeji budouci oslabeni.
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Interpretace pohybu devizovych kurzii mm%

+ Samotné zména devizového kurzu bjvé nazjvéna apreciaci (zhodnocenim) nebo
depreciaci (znehodnoceni).
— Depreciace doméci mény znamend, %e hodnota doméci mény klesd v poméru k zahraniéni méng,
coZ u pfimého kétovéni znamend niriist devizového kurzu (18.10 CZK/USD = 18.80
CZK/USD).

— Apreciace domdici{ mény naopak znamend, Ze hodnota doméci mény roste v poméru k zahraniéni
mEné, coZ u pfimého kétovini znameni pokles devizového kurzu (18.10 CZK/USD = 17.60
CZK/USD).

*  Vypocet zmény devizového kurzu:
S1— So
AS % =

S, * 100
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Z.akladni determinanty devizovych kurzu A%
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* relativni miry inflace

* relativni irokové sazby

 relativni Grovné piijmu

* operace centralnich bank na devizovych trzich

* trzni oCekavani vyvoje devizovych kurzi
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Derivatové kontrakty na devizovém trhu A%
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* Mc¢novy derivat predstavuje kontrakt ocenén cenou, ktera je ¢asteCné¢ odvozena
z hodnoty podkladové mény.

* 'V MNC jsou nejcastéji vyuzivany ti1 druhy ménovych derivati:
— Forwardove kontrakty,
— Me¢nove futures kontrakty,

— Ménové opcni kontrakty.

FIU/MFM Mezinarodni finanCni trhy — devizovy trh



SLEZSKA %

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA
FAKULTA ¥V KARVINE

D¢kuji za pozornost ©




