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Co je forex?

Devizovy trh (z toho pochazi i nazev forex =
foreign exchange market)

Jedna se o mimoburzovni trh (tzv. over the
counter trh - OTC)

Obchoduje se s ménovymi pary (napr.
EUR/USD, GBP/USD, USD/JPY atd.)

Hlavne subjekty: banky, centralni banky,

staty, investicni a hedge fondy, brokeri,
investori
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Ménove pary a cenove kotace

Ménové pary uvadeéné v paru se vzajemnou cenou nabidky a
poptavky

Napr. EUR/USD - EUR je zakladni ména, USD je vedlejsi ména
(druha v paru)

Uvadené ceny tzv. bid a ask, tedy cena nabidky a poptavky
(napr. EUR/USD je kotovano za 1.0853/1.0854

Market Execution

1.08531 / 1.08546

Sell by Market Buy by Market

Zapati prezentace
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Ménove pary a cenove kotace

Rozdil mezi nakupni a prodejni cenou je tzv.
spread

Spread je zdrojem zisku licencovaneho obchodnika
dle zakona o podnikani na kapitalovém trhu, bézné
nazyvaného jako forex broker

Zisk samotnych klientu-obchodniku (tzv. traderu)
je realizovan az po prekonani spreadu
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Forexovy trh

Obchodovani probiha globalné na propojeném
mezibankovnim trhu

Banka pro mezinarodni vyporadani (BIS) vydava kazdé tri
roky tzv. Triennial Central Bank survey se statistikami z
forexoveho trhu - posledni z 2019 uvadi obchodovany objem
v hodnoté 6.6 bilionu USD za den (z dubna 2019), z toho:

Forexove swapy - 3,2 bilionu USD

Spot transakce - 2 biliony USD

Forwardove transakce - 1 bilion USD

Opce a ostatni derivaty - 294 miliard USD
Ménové swapy - 108 bilionu (neplést s FX swapy)
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Forexovy trh

Vice Urovni

Nejvyssi uroven a nejvetsi zastoupeni ma mezibankovni
devizovy trh, ktery se sklada z nejvéetsich (Tier 1) komercnich

bank a obchodniku s cennymi papiry

Spready na mezibankovnim trhu casto minimalni (0-2 pips u
hlavnich mén (EUR, USD, JPY, GBP), zvysuji se u méené

likvidnich mén)
Tvori vice nez 50 % likvidity na trhu

Nasledné po nich dodavaji likviditu mensi banky (Tier 2, Tier
3 banky), mezinarodni spolecnosti (hedging ménoveho
rizika), vyznamné hedge fondy a nekteri retailovy market

makeri (tvurci trhu)

www. law.muni.cz
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Centralni banky

Jedny z hlavnich Ucastniku na trhu, kdy v ramci svych
meénovych politik zasahuji do trhu a udrzuji hodnotu mény
pod jejich dohledem - priklad: tzv. cap na EUR/CHF drzen na
1,2 (to znamena, ze CHF nemohl posilit pod 1.2 EUR, jinak
dochazelo k intervencim) nebo EUR/CZK na 27 od listopadu
2013 do 6.4.2017

V ramci monetarni expanze dochazi casto k oslabovani kurzu
prislusné meny (nejcastéjsi pripad: urokova mira se snizi,
kurz mény vuci ostatnim ménam slabne), u monetarné
restriktivni politiky naopak (napr. nedavné zvysovani sazeb
FFR od Federal Reserve ve Spojenych statech az na 2.25% s
naslednym posilovanim USD vici ostatnim ménam)

Zapati prezentace 7
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Dva zakladni typy forexovych brokeru -
licencovanych obchodniku

Prvni typ: tzv. STP broker / tzv. A-book broker

Tzv. straight through processing systém -
automatizovanny pristup na trh bez dealing desk

Protistranu klientovi nedela broker, ani jiny klient
brokera - jeho prikaz jde na trh, kde se sparuje s
nabizenymi pokyny druhé strany (Casto banky, jini
tvdrci trhu)

Zisk brokera pochazi primo ze spreadu, ktery si
deli se svym poskytovatelem likvidity (od kterého
prijima kotace)

Zapati prezentace 8
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Dva zakladni typy forexovych brokeru -
licencovanych obchodniku

Market maker / Dealing desk / B-book broker

Kotuje ceny sam a zajistuje likviditu na trhu (prave
kotacemi) i obchodni prikazy

Pripraven od klienta odkoupit nebo mu prodat v kazde
chvili

Casto hedging (zajisténi) svych pozic na trhu

Rizeni rizik spojenych s vytvarenim protistrany vede
prave dealing desk

Zapati prezentace 9
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Dva zakladni typy forexovych brokeru -

licencovanych obchodniku
Zdroj: Zakon o podnikani na kapitalovém trhu c.
256/2004 Sb. (ZPKT) + smérnice MiFID I

Licence - §4 odst. 2 (hlavni investicni sluzby) ZPKT:
STP broker / A-book - licence prijimani a predavani
pokynu tykajicich se investicnich nastroju (84 odst. 2
pism a) ZPKT) - vlastni kapital 125.000 EUR

Market maker / B-Book - licence obchodovani s
investicnimi nastroji na vlastni ucet (84 odst. 2 pism. c)

ZPKT) - vlastni kapital 730.000 EUR

Zapati prezentace
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Poskytovatele likvidity

Jedna se o osobu, ktera predstavuje tvurce trhu/market
makera pro urcity typ aktiva (tady pro menoveé pary a
poskytovani jejich cenovych kotaci)

Predstavuje jak nakupni tak prodejni stranu pro dané
aktivum, vytvarejic tak trh (proto jeho nazev tvurce trhu)

vétsina subjektu na trhu na agregované poskytovatele
likvidity pro dosazeni co nejvetsiho mnozstvi kotaci

Mimo bank jsou to napriklad: FXCM, CMC Markets,
CapXM, IS Prime, LMAX atd.
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Investicni nastroje

ZPKT - 81 pism d) - obchoduje se s derivaty

Nejcasteji se jedna o rozdilové smlouvy (CFD - contract for
difference) nebo spot FX

CFD definované v 83 odst. 3 pism. c) ZPKT

Za drzeni CFD se uctuji klientum poplatky za drzeni pres
noc (overnight) - tzv. swaps, které jsou rozdilne dle
spekulace na konkrétni ménu v daném paru (napr. pri
spekulaci na narust EUR se Uctuje kladny poplatek kvuli
negativni sazbé refi rate ECB, zatimco u USD, ktery mél
vyssi FFR se uctuje negativni poplatek, tedy kladny pro
klienta)
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Priklad swapu z obchodni platformy
EUR/USD a USD/JPY

Type Size Symbol Price S/L T/P Price Commission Swap
buy 0.02 usdjpy_stp 111.562 0.000 114.000 106.351 0.00 -0.64
sell 0.02 eurusd_stp 1.07223 0.00000 1.06000 1.07989 0.00 0.25
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Priklad obchodovatelnych nastroju forex

brokera
Symbol Bid Ask
£ EURUSD_stp 1.08016 1.08032
< GBPUSD _stp 1.23741 1.23757
9 USDCHF_stp 0.97448 0.97466
¥ USDIPY stp 106.350 106.367
9 AUDUSD ... 0.64239 0.64255
<& EURAUD stp 1.68128 1.68153
<& EURCHF_stp 1.05268 1.05283
¥ EURGBP_stp 0.87291 0.87305
& GBPNZD_stp 2.04664 2.04702
9 USDCAD stp 1.40503 1.40526
9 AUDCHF_stp 0.62601 0.62624
4 AUDNZD ... 1.06255 1.06280
£ CHFJPY stp 109.123 109.143
<& EURCAD stp 1.51778 1.51802

www. law.muni.cz
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Investicni zprostredkovatel (17)

§ 29 a nasl. ZPKT

“Investicni zprostredkovatel je osoba, ktera je na
zdklade povoleni k c¢innosti investicniho
zprostfedkovatele udéleného Ceskou ndrodni bankou
opravnéna poskytovat pouze hlavni investicni sluzby
uvedene v § 4 odst. 2 pism. a) nebo e).” = prijimani
a predavani pokynu tykajicich se investicnich nastroju
nebo investicni poradenstvi tykajici se investicnich
nastroju.

|Z je zapovézeno prijimani penéznich prostredku.

Zapati prezentace 15
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Investicni zprostredkovatel

IZ je pomerne popularni forma poskytovani investicnich sluzeb
na CZ trhu (podle rejstriku CNB aktualné 176).
Poplatek za podani zadosti o povoleni cini 10 000 Kc.

Povoleni k cinnosti investicniho zprostredkovatele trva do konce
kalendarniho roku, nasledujiciho po kalendarnim roce, ve
kterem nabylo pravni moci rozhodnuti o udéleni tohoto
povoleni.

Povoleni se prodluzuje o 12 mésicu za poplatek 5000 Kc.
Muze zadat jak FO, tak PO.
Zadost lze podat pouze elektronicky.

Ceska narodni banka rozhodne o Zzadosti do 3 mésici ode dne
podani zadosti (v praxi se licencni rizeni natahne az na nékolik
mésicli, CNB vyzyva Zadatele k doplnéni podani a 3 mésice ma
CNB aZz od momentu Uplné Zadosti).

Zapati prezentace 16
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Investicni zprostredkovatel

Od roku 2018 uz neplati registracni princip, s kazdym
zadatelem se vede spravni rizeni o udeéleni povoleni
IZ (aplikuje se spravni rad).
Obecné pozadavky:

Sidlo v CR

Doklady prokazujici duvéryhodnost a odbornost

Pruhlednost pocatecniho kapitalu

Udaje o osobach s Gzkym propojenim

Financni vykazy

Smlouva o povinném pojistéeni

Vypis z OR

Zakladatelske pravni jednani

Zapati prezentace 17
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Investicni zprostredkovatel

Zadatel CNB predklada soubor vnitinich predpist
upravujici interni procesy ve spolecnosti, jde
zejmena o:
Obchodni plan na prvni 3 ucetni obdobi + vychodiska,
na kterych je obchodni plan postaven

Organizacni rad, ktery obsahuje informace k plnéni
vécnych, personalnich a organizacnich predpokladu
(kontrola pracovniku, strety zajmu)

Pravidla jednani se zakazniky a pravidla obezretneho
poskytovani investicnich sluzeb

Vnitrni predpis upravujici plnéni pozadavku, v pripadé,
ze |Z planuje vyuzivat vazané zastupce

Zapati prezentace 18
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Odbornost a duvéryhodnost

“za ddvetyhodnou lze povazovat osobu, jejiz'dosavadni cinnost
dava predpoklad radneho vykonu cinnosti podle ZPKT.”

CNB vychazi z podkladi od Zadatele, z vlastnich
zjisteni ale i z dalsich skutecnosti.

BezUhonnost tvori soucast duvéryhodnosti.

V praxi se predklada cestné prohlaseni jako formular
dostupny na strankach CNB.

Odbornost se predklada maturitnim nebo
vysokoskolskym diplomem + osvedcenim o splnéni
odborné zkousky u akreditovane osoby.

Akreditovane osoby, ktere mohou organizovat
odbornou zkousku jsou zapsany v rejstriku CNB.

Zapati prezentace 19
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Vazany zastupce (VZ)

Vazanym zastupcem se pro ucely ZPKT rozumi ten, kdo je
opravnén na zakladé zapisu do seznamu podle § 32c odst.
4 ZPKT pro zastoupeného

a) zaridit, a popripade i uzavrit, obchody tykajici se hlavni
investicni sluzby uvedeneé v § 4 odst. 2 pism. a) nebo i),
pokud je zastoupeny k jejich poskytovani opravnén,

b) poskytovat investicni sluzbu uvedenou v § 4 odst. 2
pism. e), nebo

c) propagovat investicni sluzby, které je zastoupeny
opravnén poskytovat.

V praxi je konkrétni rozsah cinnosti, ktery je VZ opravnén
poskytovat, zavisly na rozhodnuti IZ.

Zapati prezentace 20
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Vazany zastupce

Vazany zastupce vykonava cinnosti vyhradné pro
jednoho zastoupeného na zakladé smlouvy uzavrene

v pisemne forme.
VZ muze byt FO i PO.

Smlouva se ridi ustanovenimi o vyhradnim obchodnim

zastoupenim podle OZ § 2483 a nasl.

Rozdil ,tipar“ a VZ - viz vice stanovisko CNB

www. law.muni.cz

Za skodu zpusobenou VZ odpovida 1Z jakozto
zastoupeny - jedna se o objektivni odpovednost. Vice
viz rozsudek Nejvyssiho soudu CR sp. zn. 29 Cdo

1759/2015

Zapati prezentace
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Vazany zastupce

Vznik povoleni - dnem zapisu do seznamu CNB.
Do seznamu CNB VZ zapisuje zastoupeny.
Zastoupenym muze byt pouze

a) obchodnik s cennymi papiry,

b) investicni zprostredkovatel,

c) investicni spolecnost, nebo

d) zahranicni osoba, ktera poskytuje investicni sluzby
v Ceskeé republice prostrednictvim pobocky.

VZ musi splnovat podminky bezuhonnosti a
odbornosti.

Zapati prezentace 22
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Vazany zastupce

Spravni poplatek 2000 Kc.
Bydlisté nebo dislo v CR

Neslucitelnost funkni podle §14a odst.2,8 30 odst.
1.g)bod 3, 8 32c odst.1.a) a § 32d odst. 1 ZPKT

V praxi je odméena VZ zavisla na pomeéerne casti

pobidek

Opravnéni VZ zanika standardné smrti, zanikem
osoby, oznamenim o ukonceni, zanikem spoluprace S
1Z, uplynutim doby nebo ztratou opravneni.

VZ se muze dat zastoupit pouze svym pracovnikem.

Zapati prezentace
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Novela ZPKT

Jedna se o zakon ze dne 10. brezna 2020 c. 119/2020
Sb., kterym se meni nektere zakony v oblasti
regulace podnikani na financnim trhu.

§ 25 ,,Zahranicni osoba, ktera ma povoleni organu
dohledu jineho clenského statu Evropske unie k
poskytovdni investicnich sluZzeb, muze v souladu s
pravem Evropské unie poskytovat na Gzemi Ceské
republiky bez umistneni pobocky investicni sluzby,
ke kterym ma povoleni organu dohledu
domovskeho statu, docasne nebo prilezitostne,
nejde-li o investicni sluzby poskytovane
profesionalnim zakaznikum, které lze takto
..PAskytovat i docasne. “ 24
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Novela ZPKT

Velky problém pro spole¢nosti, které v CR
poskytovaly sluzby na zaklade volneho pohybu sluzeb
- tzv. ,,notifikace CNB*

Po novelizaci budou muset v CR poskytovat sluzby
prostrednictvim pobocky - neumeérna financni i
administrativni zatéz pro spolecnosti fungujici online.
Diskuze o tom, zda se nejedna o rozpor se zakladnimi
svobodami EU.

K problematice viz taktéZ jiné stanoviska CNB zde a
zde.

Budeme radi za Vase prispevky do diskuze nejen na
toto tema! ©
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Dekujeme za
pozornost!
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