Priprava na zkousky odborné

!'_ zpusobilosti na financ¢nich trzich

Vybrana problematika
zahrani¢nich kapitalovych trhu



Vybrana problematika zahrani¢nich kapitalovych trhi
- obsah

= zakladni odliSnosti zahrani¢nich trhui cennych papirt a obchodovani
na nich

= predpisy EU regulujici oblast kapitalového trhu a kolektivniho
investovani

= kapitalovy trh a jeho regulace v USA
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Vybrané burzovni trhy
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Vybrané burzovni trhy

= NYSE
= NASDAQ
s TSE

= LSE

= DB

= BCPB
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WFE.: Largest domestic equity market
capitalizations at year-end 2010 and 2009

USD bn USD bn % change | % change
Exchange ) in local
g end-2010 end-2009 in USD currency
1 |NYSE Euronext (US) 13 394 11 838 13.2% 13.2%
2 |NASDAQ OMX (US) 3 889 3239 20.1% 20.1%
3 |[Tokyo Stock Exchange Group 3 828 3 306 15.8% 0.9%
4 |London Stock Exchange Group 3613 3454 4.6% 11.9%
5 |[NYSE Euronext (Europe) 2930 2 869 2.1% 9.2%
6 [Shanghai Stock Exchange 2716 2705 0.4% -3.1%
7/ |Hong Kong Exchanges 2711 2 305 17.6% 17.9%
8 |TMX Group 2170 1677 29.4% 22.7%
9 |Bombay SE 1632 1306 24.9% 20.0%
9 |[National Stock Exchange India 1597 1225 30.4% 25.3%
10 [BM&FBQOVESPA 1 546 1337 15.6% 10.1%

Zdroj: World Federation of Exchanges: 2010 WFE Market Highlights, str. 1, dostupné na
http://'www.world-exchanges.org/files/file/stats%620and%20charts/2010%20WFE%20
Market%20Highlights.pdf
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WFE.: Largest domestic equity market

capitalizations at year-end 2011 and 2010

USD bn USD bn % change | % change

Exchange . in local

g end-2011 end-2010 in USD currenc

1 |NYSE Euronext (US) 11 796 13 394 -11.9% -11.9%
2 |NASDAQ OMX (US) 3 845 3 889 -1.1% -1.1%
3 |Tokyo Stock Exchange Group 3 325 3 828 -13.1% -17.6%
4 |London Stock Exchaﬁge Group 3 266 3613 -9.6% -6.6%
5 |NYSE Euronext (Europe) 2447 2930 -16.5% -13.7%
6 |Shanghai Stock Exchange 2 357 2716 -13.2% -17.1%
7 |Hong Kong Exchanges 2 258 2711 -16.7% -16.8%
8 |TMX Group 1912 2170 -11.9% -9.7%
9 |BM&FBOVESPA 1229 1546 -20.5% -10.7%
10 |Australian Securities Exchange 1198 1454 -17.6% -17.6%

Zdroj: World Federation of Exchanges: 2011 WFE Market Highlights, str. 6, dostupné na
http.://www.world-

exchanges.org/files/file/stats%20and%20charts/2011%20WFE%20Market%20Highlights.pdf
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WFE.: Largest exchanges by value of share
trading 1n the Electronic order book in 2010
and 2009

USD bn USD bn | % change | % change
Sl 2010 2009 In USD éSr:gﬁiL
1 NYSE Euronext US 17 796 17 521 1.6% 1.6%
2 NASDAQ OMX US 12 659 13 608 -7.0% -7.0%
3  [Shanghai Stock Exchange 4 496 5056 -11.1% -12.2%
4  |Tokyo Stock Exchange Group 3788 3704 2.3% -4.8%
5 |Shenzhen Stock Exchange 3573 2772 28.9% 27.3%
6 |London Stock Exchange Group | 2 741 2717 0.9% 7.3%
7  |NYSE Euronext Europe 2018 1935 4.3% 10.8%
8 |Deutsche Bérse 1628 1516 7.4% 14.1%
9 |Korea Exchange 1607 1570 2.4% -5.6%
10 |Hong Kong Exchanges 1496 1416 5.7% 5.9%

Zdroj: World Federation of Exchanges: 2010 WFE Market Highlights, str. 4, dostupné na
http://'www.world-exchanges.org/files/file/stats%620and%20charts/2010%20WFE%20
Market%20Highlights.pdf

G.Oskrdalova: Priprava na zkousky odborné zptisobilosti na finanénich trzich



WFE.: Largest exchanges by value of share
trading 1n the Electronic order book 1n 2011

and 2010
USD bn USD bn | % change | % change
Exchange 2011 2010 In USD C'L'I‘r'rgﬁi'y
1 NYSE Euronext US 18 027 17 796 1.3% 1.3%
2 NASDAQ OMX US 12724 12 659 0.5% 0.5%
3  [Tokyo Stock Exchange Group 3972 3788 4.9% -4.2%
4  |Shanghai Stock Exchange 3 658 4 496 -18.6% -22.0%
5 |Shenzhen Stock Exchange 2 838 3573 -20.6% -23.9%
6 |London Stock Exchange Group | 2837 2 741 3.5% -3.0%
7  |NYSE Euronext Europe 2134 2018 5.8% -0.8%
8 |Korea Exchange 2029 1607 26.2% 20.1%
9 |Deutsche Bérse 1758 1628 8.0% 1.2%
10  |TMX Group 1542 1369 12.7% 7.4%

Zdroj: World Federation of Exchanges: 2011 WFE Market Highlights, str. 9, dostupné na
http.://www.world-

exchanges.org/files/file/stats%20and%20charts/2011%20WFE%20Market%20Highlights.pdf

G.Oskrdalova: Priprava na zkousky odborné zptisobilosti na finanénich trzich




NYSE I

(New York Stock Exchange)

= NejveEtsi burza cennych papirti na svété

= Americké spolecnosti, které jsou kotovany na NYSE, reprezentuji cca

80 % celkové trzni kapitalizace vetejné obchodovanych spole¢nosti v
USA

=  Primérny denni objem obchodu presahuje 150 miliard dolart

= Z0Ctovani a vypofadani uzavienych transakci — Depository Trust &
Clearing Corporation (DTCC) a National Securities Clearing
Corporation (NSCC)
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NYSE II

(New York Stock Exchange)

= Clensky princip
- osobni typ Clenstvi (*1366 , kiesel)
- typy Clenti:
- brokeft1 na parketu (domaci a nezavisli)
- specialisti
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NYSE III

(New York Stock Exchange)

s Obchodovani

- rizn¢ investicni nastroje — akcie, dluhopisy, instrumenty emitované
uzavienymi fondy, ETF, strukturované produkty, ADR

- kétovany akcie nejvétSich a nejbonitnéjSich americkych spolecnosti a
prestiznich zahrani¢nich spole¢nosti (pozadavky na kotaci stanoveny
specialng pro zahrani¢ni a pro domaci akcie)

- prezen¢ni burza s masivni pocitacovou podporou (n€kolik parketit)

- obchodni systém — prvky systému tfizeného cenou 1 prvky aukcniho
systému

* obchody pondéli az patek 9:30 — 16:00 hod. (resp. 15:30 —22:00
hod.), dluhopisy je mozZzn¢ obchodovat za urcitych podminek jesté v
case 16:00 —20:00
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NYSE IV

(New York Stock Exchange)

s Transparentnost — Siroka nabidka informac¢nich produkti — pro vSechny

investory MarkeTrac (trZzni data, struktura ptikazi z obchodniho mista
na parketu)

= Indexy
- NYSE Composite

- NYSE Energy, NYSE Financial, NYSE Healthcare, NYSE
International 100, NYSE US 100, NYSE TMT, NYSE Leaders
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NASDAQ I

(National Association of Securities Dealers Automated Quotations)

= Plvodné organizovany mimoburzovni trh v USA, nyni burzovni trh — licence
(od roku 2006)

m Elektronicky systém obchodovani (od pocatku 70. let 20. stol., NASD —
National Association of Securities Dealers - Narodni asociace obchodnika s

cennymi papiry)
m  Obchodni systém fizeny cenou
= Nove¢ technologie - jeden z nejrychleji rostoucich trhli na svété

m  Kotovano cca 2800 akcii

s PoZadavky pro kotaci cennych papirit mensi nez na NYSE
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NASDAQ II

(National Association of Securities Dealers Automated Quotations)

= Nékolik trznich segmentu
- Nasdaq National Market — akcie velkych a stfednich firem
- Nasdaq Small Cap — akcie malych spole¢nosti

= SOES — Small Order Execution System — vyfizovani drobnych prikazi
(do 1 000 ks), elektronické propojeni mezi market makery
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NASDAQ III

(National Association of Securities Dealers Automated Quotations)

= NASDAQ Composite Index — hlavni indikator trhu, velky pocet
technologickych titull (* technologicka bublina)

NASDAQ 100, NASDAQ Biotechnology

= ZucCtovani a vypofadani obchodu — systém ACT (Automated
Confirmation of Transactions), zu¢tovani zabezpecuje spolecnost
Nasdaq Clearing Corporation (NCC), depozitaiskou spole¢nosti
Depository Trust Company (DTC)
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TSE

(Tokyo Stock Exchange)

= Nejvetsi objem obchodl s dluhopisy

= Hlavni trzni index TOPIX (Tokyo Stock Price Index)
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LSE I

(London Stock Exchange)

= ,srdce globalnich finan¢nich trhii*, jedna z nejvétsich evropskych burz
= Clensky princip

= Obchodovani — britske a zahrani¢ni akcie, dluhopisy, kryté warranty,
ETF, strukturované produkty, depozitni stvrzenky, derivaty

akcie — rlizné trzni segmenty
* napt. EDX systém — obchodovani financial futures a opcemi;

International Order Book (IOB) — obchodovani likvidnich zahrani¢nich
akcii, depozitnich stvrzenek
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LSE II

(London Stock Exchange)

= Indexy

- LSE spolumajitel spole¢nosti FTSE

- hlavni indikator londynské burzy FTSE 100

- dalsi indexy — FTSE 250, FTSE 350, FTSE-AIll Share, FTSE
techMARK 100, FTSE SmallCap, FTSE Eurotop 300, FTSE MID 250,
FTSE 350 High Yield
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DB

(Deutsche Borse)

= Elektronicky obchodni systém XETRA, parket Frankfurtské burzy
cennych papirt (Frankfurter Wertpapierborse — FW), derivaty - Eurex

= Z0cCtovani a vypofadani burzovnich obchodl — Clearstream
International S. A.
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BCPB

(Burza cennych papirt v Bratislavg)

= Podobnia BCPP
= Clensky princip (fadny ¢len X docasny &len)

= Indexy
- SAX, SDXGroup, SDXs, SDXp
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+

Burzovni aliance a seskupeni
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Burzovni aliance a seskupeni

s FEUREX

= NOREX, OMX

s FEURONEXT
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EUREX

= Aliance specializujici se na obchodovani s financnimi derivaty

denominovanymi v EUR, dale pak obchodovani s dluhopisy, repo
obchody

= Schweizer Borse (Swiss Options and Financial Futures Exchange —
SOFFEX), Deutsche Borse AG (Deutsche Terminborse — DTB),
Helsinki Exchanges Group

= Obchodnici na EUREXu musi spliovat ptisné podminky a poZzadavky
tykajici se kapitalove, personalni a technicke vybavenosti a Clenstvi v
clearingovém systému
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NOREX - O

NS ANL /LN AVAL N

(Nordic Exchanges) — (Aktiebolaget Optionsméaklarna / Helsinki Stock
Exchange)

= Severské a pobaltské burzy — Svédsko (Stockholm), Dansko (Kodatl),
Island (Reykjavik), Finsko (Helsinki), Estonsko (Tallin), LotySsko
(Riga), Litva (Vilnius)
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EURONEXT I

s  Burza v Amsterdamu, Bruselu, Parizi, derivatova burza LIFFE

(London International Financial Futures Exchange), portugalska burza
BVLP

duben 2007 — slouceni s NYSE Group = flze nejvetsi burzy na sveté a
ctvrtého nejveétSiho burzovniho trhu na svété = nejveétsi a nejlikvidné;si
pieshranicni globalni burzovni trh na svété¢ NYSE Euronext

* nejveétsi burzovni aliance na svété

* Clenstvi — dostateCna kapitalova sila, organizacni, technicke a
personalni vybaveni a regulatorni zajiSténi, deponovanti ,,rezervniho
kapitalu® 730 000 EUR, X OMX pfistup na trhy nejen ¢lenove, ale za
urcitych podminek i pfidruzené spolecnosti
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EURONEXT II

= Obchodovani
- akcie (PafiZ — nejvétsi pocet kdtovanych akeii)
- dluhopisy
- burzovné obchodovane fondy — ETF — segment NextTrack
- warranty — segment NextWarrants
- investi¢ni certifikaty
- derivaty — EURONEXT.LIFFE (jedna z nejvétSich derivatovyc

na z nejvetsich burz
na svéte; futures a opce, swapy)

* Vyporadani obchodi — clearingove centrum LCH.Clearnet — pro ziskani
Clenstvi je tfeba splnit pozadavky na kapitalovou vybavenost,
organizacni strukturu a technickeé vybaveni (¢lenstvi trojiho typu —
hlavni clearingovy Clen, jednotlivy clearingovy Clen s verejnou
objednavkou, jednotlivy clearingovy ¢len bez vefejné objednavky)
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...dalsi problematika
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Regulace odvétvi cennych papiru v USA

= Kongres (schvaluje legislativu, jmenuje a odvolava ¢leny SEC)

=  Komise pro cenn¢ papiry a burzy - SEC (dodrZzovani zakonu,
licencovani vymezenych subjekth)

= Samoregulujici organizace (napf.i NYSE — stanoveni a dodrZzovani
burzovnich pravidel)

= Investi¢ni firmy (dodrZovani stanovenych pravidel obchodovani,
moralnich a etickych principii)
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Samoregulace v Evropé

= vyznam samoregulace

= vyhody a nevyhody

m self-regulatory organisations ve Velké Britanii
- vysoce rozvinutd samoregulace
- vznik upraven Financial Services Act (1986)

- vztah k Securities and Investment Board, resp. Financial Services
Authority (regulator trhu financnich sluzeb ve Velkée Britanii)

- hlavni predstavitele:
- PIA — Personal Investment Authority
- IMRO - Investment Management Regulatory Organisation
- SFA — Securities and Futures Authority (X FSA !!!)
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Rating I

= Informace o tom, jak je dany subjekt schopen v poZadovanych
terminech dostat v€as a v plné vysi svym zdvazkiim

= Informace pro investory, emitenty, obchodni spole¢nosti, poradenské
spoleCnosti, organizatory trhu s cennymi papiry, regulatorni organy,
Sirokou odbornou veiejnost

= Moody’s, S&P, Fitch

= Rating dluhopist (1 hypotécnich zastavnich listi), derivati,
instrumentll vzniklych sekuritizaci
Rating statli, mést, podniki, bank, pojistoven, investi¢nich a

podilovych fondu, penzijnich fondu
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Rating 11

= Kratkodoby rating — rating kratkodobych zavazki se splatnosti do 1
roku

Dlouhodoby rating — rating dlouhodobych zavazk se splatnosti delsi
nez 1 rok; na zéklad¢ fady kvalitativnich 1 kvantitativnich faktoru

= Vyzadany rating X Nevyzadany rating

= Lokalni rating X Mezinarodni rating

G.Oskrdalova: Priprava na zkousky odborné zptisobilosti na finanénich trzich

31



Rating 111

Moody’s S&P Fitch

Investicni stupen

1. Vysoky stupen

Aaa AAA AAA Nejvyssi kvalita, velmi vysoka schopnost emitenta plnit
zavazky

Aa AA AA Vysoka kvalita, dobra schopnost emitenta plnit zavazky,
(pravdepodobnost defaultu cca 2,5 % za 20 let)

2. Primérny stupen

A A A Vyssi stiedni kvalita, adekvatni predpoklady pro splnéni
povinnosti, (pravdépodobnost defaultu cca 4,3 % za 20 let)

Baa BBB BBB Pfimétena schopnost plnit zavazky, zmény vnéjSich
podminek mohou snizit platebni schopnost dluznika,
(pravdépodobnost defaultu cca 10 % za 20 let)
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Rating IV

Moody’s S&P Fitch
Spekulativni stupen

1. Spekulativni

Ba BB BB Zavazky se spekulativnimi prvky, budouci plnéni povinnosti
je nejiste, (pravdép defaultu cca 36,5 % za 20 let)

B B B Plnéni zavazkl v dlouhém obdobi je nejisté,
(pravdépodobnost defaultu cca 54,5 % za 10 let)

2. PromesSkané

Caa CCC CCC Nizka kvalita, nebezpeci pro splaceni

Ca CC CC Vysoce spekulativni dluhopisy

C C C Velmi malé pravdépodobnost iplného splaceni. VétSina
plateb v prodleni.

D DDD Velmi nebezpecné dluhopisy. VSechny platby v prodleni

G.Oskrdalova: Pripra)
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FOREX

= Nejveétsi financni trh na svété
= Mezinarodni ménovy trh

m  Celosvétova sit’ obchodnikd s ménami

= V¢Etsina obchodu probihd mezi tzv. “majors” - hlavnimi svétovymi
ménami, mezi kter¢ patii americky dolar, euro, kanadsky a australsky
dolar, dale pak britska libra, japonsky jen a Svycarsky frank.
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Indexy - Evropa

= FTSE 100
= DAX 30
(TecDAX, SDAX, MDAX...)
= CACA40
=  AEX Amsterdam Exchange Index
= BEL 20 Index
= MIB 30 Index
= [BEX 35 Index
s PSI 20 Index
= OMX Stockholm 30 Index
= CECE-EURO Index
= WIG 20 Index
= BUX Index
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Indexy — Severni Amerika

= DIJIA
s S&P 500 Index
= Nasdaq Composite Index
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Indexy — Jizni Amerika

s BOVESPA Index
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Indexy — Asie

=  Nikkei 225 Index
= TOPIX
= HSI Hang Seng Index
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Diverzifikace investic a riziko portfolia

= Riziko portfolia investic je riziko spojené s investovanim do souboru
investi¢nich instrumenti (investic).

= Investice s pozitivni zavislosti (pozitivné korelovane)
= Investice s negativni zavislosti (negativné korelovane)

= Investice s nulovou zavislosti (nekorelované)

*koeficient korelace
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Diverziftikace investic. ..

s Systematické X Nesystematicke riziko

= Diverzifikace podle tiid aktiv, mén, regiont, trhi, vynosovych cili

G.Oskrdalova: Priprava na zkousky odborné zptisobilosti na finanénich trzich
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Riziko portfolia investic (smérodatna
odchylka portfolia)

= zavisina:
- podilu jednotlivych investic na kapitaloveém vydaji celeho portfolia
- smérodatné odchylce vynosnosti jednotlivych portfoliovych investic
- korelacnim koeficientu vynosnosti mezi dvéma investicemi portfolia
- na poctu jednotlivych portfoliovych investic

S
S

Op = K00,

i=1 j=1
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Vynosnost portfolia investic

= zavisi na:
- vynosnosti jednotlivych portfoliovych investice
- na podilu jednotlivych investic na kapitdlovém vydaji celého
portfolia

s VaZeny aritmeticky prumér vynosnosti jednotlivych portfoliovych
investic, kde vahami jsou podily jednotlivych investic v portfoliu
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Pojmy a zajimavosti I

= IOSCO - Internatinal Organization of Securities Commissions —
harmonizace regulace trhii cennych papirt

= CBOT (Chicago Board of Trade) — nejstarsi burza finan¢nich derivati

= NASD - Narodni asociace makleiti cennych papirti a spravcil investic

= FESE — Federation of European Securities Exchanges - Federace
evropskych burz
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Pojmy a zajimavosti 11

= FIBV — Federation internationale des bourses de valeurs - Mezinarodni federace burz
cennych papirt
WFE — World Federation of Exchanges

= Bulldog market — trh zahrani¢nich dluhopisti a akcii ve Velke Britanii
= Yankee market — trh zahrani¢nich dluhopist a akcii v USA

m  TASC - International Accounting Standards Committee - Vybor pro mezinarodni ucetni
standardy (Mezinarodni uUcCetni standardy IAS) -> IASB — International Accounting
Standards Board - Rada pro mezinarodni ucetni standardy (od r. 2001; Mezinarodni
standardy ucetniho vykaznictvi IFRS)

= FINRA - Financial Industry Regulatory Authority — nejvétSi nezavisly regulator
kapitalového trhu v USA

m  SIPC — Securities Investor Protection Corporation — spole¢nost na ochranu investoru -
zakaznikii obchodnikll s cennymi papiry
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Pojmy a zajimavosti 111

= Noload funds — fondy bez poplatki
=  Vanguard Index 500 Fund — akciovy indexovy fond, kopiruje S&P 500

= Emerging markets — rozvijejici se trhy, charakteristick¢ rychlym
hospodarskym ristem, zemé Jizni Asie, Latinské Ameriky, Vychodni Evropy

= GDR (Global Depository Receipts) — globalni vkladova poukazka (globalni
depozitni certifikat), ast akcii domaciho emitenta je nakoupena zahrani¢nim
subjektem (bankou, tzv. depotni bankou), na ktery prechazi prava spojena s
danymi akciemi, nasledné jsou na tyto akcie vydany GDR, pficemz je dopiedu
urceno, kolik akcit prlpada na 1 GDR t]. GDR j je cenny paplr ktery zastupuje
zahraniéni akcii(e), kterd zistava deponovdna v zemi svého puivodu
(zjednoduSeni mezinarodniho investovani)

=  ADR (American Depository Receipts) — americkd depozitni stvrzenka, nalezi
do skupiny GDR
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