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1 Kapitalovy trh

Kapitalovy trh je trhem pro obchodovani financnich investi¢nich instrumentd majicich povahu
dlouhodobych financ¢nich investic. Jsou na ném obchodovany dlouhodobé uvéry a dlouhodobé cenné
papiry. V porovnani strhem penéznim jej miZeme povaZovat za rizikovéjsi, ale na druhé strané
mohou investofi ocekavat vyssi prilmérné vynosy.

MuzZeme jej rozdélit na:

¢ trh dlouhodobych avért,
¢ trh dlouhodobych cennych papira.

1.1 Trh dlouhodobych avéri

Poskytovateli dlouhodobych uvér( byvaji nej¢astéji obchodni banky, pripadné jiné financni instituce.
Vzhledem k jejich dlouhodobosti a zpravidla i vétSimu objemu zapUjcenych penéznich prostredk(
byvaji nejcastéji ruceny realnym majetkem, zpravidla nemovitostmi. Vedle nich se jednd i o
dlouhodobé vklady s dobou splatnosti delsi nez jeden rok.

1.2 Trh dlouhodobych cennych papiri

Nejvyznamnéjsimi cennymi papiry jsou akcie a dlouhodobé dluhopisy (obligace). Proto byva
kapitalovy trh obcan nazyvan trhem cennych papird. Na rozdil od dlouhodobych Uvérd jsou cenné
papiry snadno prevoditelné, respektive obchodovatelné, coz je pro investory bezesporu jedna z jejich
klicovych prednosti. Neni nutné je drzet do splatnosti (v pfipadé obligaci) a je mozné je kdykoliv
prodat a ziskat likvidni penéini prostfedky. Naproti tomu emitenti ziskavaji levné dlouhodobé
penézni zdroje k realizaci planovanych investic.

Zabezpecovani dluhovych prostiedkll prostrednictvim jednoho subjektu, napfiklad dvérem od banky,
byva v nékterych pfipadech riskantni. Cenné papiry obvykle nakupuje velky pocet investorl, coz
umoznuje toto riziko efektivné diverzifikovat.

Typy cennych papir(:

¢ akcie

e zatimni listy

* podilové listy

¢ dluhopisy

* sménky

* bankovni akcepty
s Seky

* investicni kupény
* naloZni listy

* konosamenty

¢ skladistni listy

¢ derivaty (odvozené od zakladnich typd cennych papirl)



1.2.1 AKcie
Akcie délime na nékolik typl. Zakladnim rozdélenim je na akcie kmenové (obycejné) a na akcie
prioritni.

1.2.1.1 Kmenové akcie
V béZném povédomi jsou zejména tzv. kmenové akcie, které jsou vydavané akciovou spolecnosti a
s jejich drzbou byvaji spojena urcita prava, zejména se jedna o pravo rozhodovaci a pravo majetkové.

Pravo rozhodovaci je uplatiovano akcionarem na valné hromadé. Sila rozhodovacich pravomoci
odpovida pomeéru vlastnénych akcii k celkovému poctu vydanych (emitovanych) akcii. Investor ma
pravo Ucastnit se valné hromady v pfipadé, Ze drzi akcie v tzv. rozhodny den pro Ucast na valné
hromadé, jehoz datum je pfedem zverejnéno.

Pravo podilet se na zisku je uplatinovano formou dividendy, o které rozhoduje valna hromada na
navrh managementu spolecnosti. VySe vyplaty je odvisld od hospodafeni a investicni strategie
spoleCnosti a pravo na dividendu za prislusny rok ma akcionar v pripadé, Ze vlastni akcie v tzv.
rozhodny den pro vyplatu dividendy. Ten je u nékterych spolecnosti shodny s datem konani valné

hromady, ale neni to pravidlem.

Akcionar ma rovnéz pravo podilet se na likvida¢nim zUstatku v pripadé Upadku spolecnosti. Dale ma
pravo na upis dalSich akcii pti zvySeni zakladniho kapitalu a v nékterych pripadech stanovenych
zakonem ma pravo na odkup akcii akciovou spolecnosti (nabidka prevzeti).

Déleni kmenovych akcii dle hlasovacich prav:
* Kmenové akcie se standardnimi hlasovacimi pravy.

Hlasovaci pravo je odvislé od podilu na zdkladnim kapitadlu spolecnosti, respektive od mnoZstvi
vlastnénych cennych papira.

*  Akcie tridy ,,A“ a tfidy ,,B“.

Déleni akcii dle trid ,,A“ a ,,B“ je spojeno s rdznou vahou na hlasovacich pravech spolecnosti. Akcie
tridy ,A” prinaseji svym drzitelim vétsi hlasovaci prava nez akcie tfidy ,B“, které jsou ovSem na trhu
levnéjsi a vykazuji tak lepsi poméry vynosnosti. Obvykle jsou obchodovany fondy kolektivniho
investovani, pro které neni faktické ovliviiovani déni ve spolec¢nosti prioritou.

1.2.1.2 Prioritni akcie

Prioritni akcie kombinuji urcité vlastnosti obligaci s vlastnostmi béznych akcii. S vlastnictvim
prioritnich akcii neni obycejné spojeno pravo na rozhodovani o spole¢nosti. Tedy emise prioritnich
akcii neméni majetkové pomeéry v akciové spolecnosti, a proto byva vyuzivana k navyseni kapitalu
spolecnosti. Tato vlastnost byva kompenzovana prednostnim pravem na zisk spolecnosti, ktery je
vyplacen ve formé dividendy. Vyplata byvd stanovena bud pevné vzhledem k nominalni hodnoté
akcie, nebo je navdzana na nékterou referencni Urokovou sazbu. Dalsi vlastnosti prioritnich akcii
mUze byt pravo na prednostni vyrovnani zavazk( v pripadé likvidace spolecnosti.

Dle platné legislativy zroku 2008 mize spolecnost vzhledem k zakladnimu kapitdlu emitovat
maximalné 50 % prioritnich akcii.



1.2.1.3 Dalsi déleni akcii

Déleni z hlediska formy

Akcie na jméno

Akcie na jméno je vydavana na jméno urcité osoby (pravnické nebo fyzické). Vyhodou je lepsi
ochrana proti odcizeni, nevyhodou obtiznéjsi prodejnost, coZ se projevi na cené.
Prevoditelnost akcii na jméno Ize stanovami omezit.

Akcie na majitele

Akcie na majitele je posuzovana jako cenny papir na dorucitele. Drzitel je pro spolecnost
anonymni. Vyhodou je snadnd obchodovatelnost na sekundarnich trzich. Akcie na majitele
jsou vzdy volné prevoditelné.

Podle podoby

Akcie listinné (fyzické listiny)

Akcie zaknihované (elektronicka evidence v depozitafi)

1.2.1.4 Proc investovat do akcii?

Kapitalovy zisk

Investor vydélava na rlstu kurzu cenného papiru (vstupuje do dlouhé pozice). Napfriklad
nakupem 100 ks akcii, jedné za 1 000 K¢ a naslednym prodejem za 1 200 K¢ / akcie inkasuje
investor vynos 20 %. Obchodnik vydélava na rozdilu mezi nakupnim a prodejnim kurzem.

Dividendovy zisk

Akcionaf dostava pravidelné vyplaty finan¢nich prostfedk(l ze ziski spolecnosti. V tomto
pripadé je nutné drZzet cenné papiry pres rozhodny den pro vyplatu dividendy. Kurz akcie
zpravidla nasledujici den klesa o Cistou vysi dividendy.

Spekulace na pokles:

Investor vydélava na poklesu kurzu cenného papiru (vstupuje do kratké pozice). Princip Short
Sale obchodovani je zaloZen na okamZzitém prodeji pljéenych cennych papirl (pUjcku
poskytuje zpravidla depozitar nebo licencovany obchodnik). Po poklesu kurzu daného titulu
je na burze dokoupen stejny pocet akcii (za nizsi cenu), ktery je nasledné vracen vériteli.
Investor vydélava na rozdilu mezi prodejnim a nakupnim kurzem a tento zptsob obchodovani
je urcen spise zkuSenéjsim investoram.

1.2.2 Dluhopisy
Dluhopis (obligace, bond) je cenny papir zavazujici emitenta vyplatit jeho majiteli penézni obnos

uvedeny v dokladu vcetné pfislusného uroku, a to ve vyznaceném terminu. Na rozdil od akcie

zajistuje tento druh cenného papiru pfedem stanoveny financni vynos (kupdn).

Technicky se s dluhopisy obchoduje na sekundarnim trhu obdobné jako s akciemi, nicméné investory

jsou ve vétsiné pripadU institucionalni klienti, ktefi v drtivé vétsiné pripadl drzi cenné papiry aZz do

jejich splatnosti. Pro fyzickou osobu je investice pfimo do dluhopisu obtizna i pfi primarni emisi

cennych papirQ vzhledem k vy$sim nominalnim hodnotam, které nezfidka dosahuji 1 mil. K¢.



1.2.2.1 Clenéni dluhopisii:

Podle splatnosti:

Pokladni¢ni poukazky - doba splatnosti kratsi nez jeden rok
Kratkodobé - doba splatnosti do 5 let

Strednédobé - doba splatnosti 5 - 10 let

Dlouhodobé - doba splatnosti vétsi nez 10 let

Podle emitenta:

Statni dluhopisy

Tento typ dluhopis(l je charakterizovan nizsSim drokovym vynosem (kupdénem), ale i nizsim
rizikem, které je spojeno s moznym bankrotem statu.

Korporatni dluhopisy (podnikové)

Vzhledem k naroc¢nosti procesu uvedeni primarni emise na trh, vydavaji podnikové obligace
pouze velké a znamé spolecnosti nebo banky s dobrym ratingem. Obecné se jedna o
dluhopisy s vyssim vynosem a vyssim rizikem nez dluhopisy statni.

Komunalni dluhopisy

Podle typu kupénu:

1.2.3

Bez kupoénu

Tzv. zero bond se emituji s diskontem vici nominalni hodnoté a cely vynos (nominalni
hodnotu) vyplaceji az v dobé splatnosti.

S pevnym kupénem

S variabilnim kupénem

Derivaty cennych papiri

Jsou odvozené od zakladnich cennych papir(i, predmétem koupé nebo prodeje je pouze urcité pravo,

nikoliv hmatatelnd véc. Derivaty jsou v praxi vyuzivany ke spekulacim za ucelem dosazeni zisku na

ukor druhého subjektu, ktery dosahne ztratu.

1.2.3.1 Certifikaty
Investicni certifikaty jsou pakové i nepakové derivaty, jejichz cena se odviji od vyvoje hodnoty

podkladového aktiva, kterym mohou nejcastéji byt burzovni indexy, akcie, komodity, mény a dalsi. S

vlastnictvim certifikatu neni spojeno pravo na dividendu nebo tizeni spolecnosti jako je to bézné u

akecii.

1.2.3.1.1 Rozdéleni certifikata

Podle typu:

garantované certifikaty
airbag certifikaty
bonus certifikaty
diskontni certifikaty
express certifikaty
indexové certifikaty



Dalsi élenéna certifikatu

* doby splatnosti

* emitenta

¢ podkladového aktiva
* pdakové a nepdkové

1.2.3.2 Futures, forwardy

Pevné terminované obchody k uréitému budoucimu datu za pfedem dohodnutou cenu. Firma se
miZe takto zajistit pfi pldanovani budoucich kontraktll, ocekava-li vyraznéjsi narlist nebo pokles
spotovych cen.

1.2.3.3 Swapy
Prodej cennych papira v aktualnim kurzu se sou¢asnym podpisem smlouvy o budoucim odkoupeni za
predem dohodnutou cenu (pro druhou stranu je to okamzity nakup s budoucim prodejem).

1.2.3.4 Opce
Pravo k budoucimu datu uskutecnit obchod s cennym papirem nebo devizami za predem sjednanou
cenu.

1.3 Burza cennych papirt
Burza cennych papird je mistem, kde se stfetdva agregovana nabidka a poptavka po cennych
papirech.

Podle typu obchodovaného podkladového aktiva zname:

* burzy penézni (burzy cennych papir(i, devizové, burzy financnich derivata),
* zbozZové (komoditni),
*  burzy sluzeb.

Ve své podstaté je burza pravnickou osobou fidici se burzovnimi pravidly, zakonem ¢. 591/1992 Sb. o
cennych papirech a zakonem ¢&. 256/2004 Sb. ze dne 14. dubna 2004 o podnikani na kapitdlovém
trhu. V roce 2008 byla do ¢eského pravniho fadu implementovana evropska legislativa - MiFID (The
Markets in Financial Instruments Directive - Smérnice o trzich financ¢nich instrument), ktera fakticky
standardizuje kapitalovy trh a poskytovani investicnich sluzeb na Uzemi vsech clenskych statd
Evropského hospodarského prostoru.

1.3.1 Vznik burzovnictvi v Evropé

V 11. stoleti se ve Francii objevil fenomén regulovani zemédélskych komunit prostfednictvim dluh,
které tyto komunity mély u tehdejsich , bank". Obchodniky, ktefi si dluhy vzajemné sménovali,
muUzZeme s trochou nadsazky nazyvat prvnimi makléfi. Dle legendy pochazi samotny nazev ,burza" z
latinského slova "bursa", coZ znamena koZzeny mésec. Ve 13. stoleti visely tyto tfi mésce na pruaceli
domu Ter Burze v Brugach, kde se zdejsi obchodnici setkavali.

Pravdépodobnéjsi vysvétleni plvodu slova burza nicméné vychdazi ze jména Van der Burse,
obchodnika z Brug, v jehoZz domé byla roku 1309 ustanovena neformalni instituce "Bruges Bourse".
Tato myslenka se rychle rozsifila v okolnich Flandrech a dalsi "Bourses" byly zaloZeny v sousednim
Gentu a Amsterdamu.



Roku 1602 tehdejsi nizozemska Vychodoindicka spolecnost vydala jako prvni na svété akcie, které se
nasledné obchodovaly na burze v Amsterodamu. V roce 1688 se zacalo s akciemi obchodovat také na
burze v Londyné.

1.3.2 Burzovni trh v Ceské republice

Historie Ceského burzovnictvi se datuje jiZz od 19. stoleti. Prvni burza vznikla v Praze v roce 1861 jesté
za Rakousko-Uherska. Roku 1871 byla zaloZena prazska burza pro zboZi a cenné papiry a jeji vyznam
byl zejména pfi obchodovani s cukrem. Po prvni svétové valce se vPraze obchodovaly témér
vyhradné cenné papiry a tradici burzovnictvi v Ceské republice pferusila nejprve druhd svétova vélka
a nasledné komunismus.

2 Burza cennych papiri Praha, a.s.

Burza cennych papirG Praha, a.s. (BCPP), je nejvétSim a nejstarSim organizatorem trhu s cennymi
papiry v Ceské republice. Moderni historie spole¢nosti zapocala a po sametové revoluci, kdy prvni
plany na obnovu burzy cennych papirli zapocaly jiz v roce 1991. Po padesatileté prestavce zplsobené
druhou svétovou valkou a komunistickym rezimem byla znovu oteviena v roce 1993.

Dulezité milniky Burzy cennych papir( Praha:

¢ 24.11.1992 Vznik Burzy cennych papir( Praha, a.s.

* 6.4.1993 Zahajeni obchodovani se 7 emisemi cennych papira.

e 1993 Uvedeni 955 emisi akcii z 1. viny kupdnové privatizace na burzovni trh.
e 5.4,.1994 Zahajeni vypoctu oficialniho burzovniho indexu PX (PX 50).

e 1995 Uvedeni 674 emisi akcii z 2. viny kupdnové privatizace na burzovni trhy.
e 1997 Vyrazeni 1301 nelikvidnich emisi akcii z volného trhu burzy.

¢ 1998 Zahajeni obchodovani v systému SPAD.

e 1.10.2002 Zahajeni obchodovani s 1. zahrani¢ni akciovou emisi Erste Bank.

e 2004 Radné ¢lenstvi burzy ve FESE (Federace evropskych burz).

e 28.6.2004 Zahajeni obchodovani s 1. primdrni akciovou emisi Zentiva (IPO).

e 4.10.2006 Zahdjeni obchodovani s investi¢nimi certifikaty.

e 5.10.2006 Zahajeni obchodovani s futures.

e 17.7.2007 Prvni obchodni den na Energetické burze Praha

e 8.12.2008 Majoritnim  akcionarem Burzy cennych papird Praha se stala
Wiener Borse AG, jejiz podil na zakladnim kapitalu burzy ¢ini 92,739 %.

e 2.7.2010 Dcefina spolecnost Centralni depozitai cennych papir( prevzala evidence
Strediska cennych papirli a zahajila ¢innost centralniho depozitare.

¢ 30.11.2012 Prazskd burza dnes zahajila obchodovani na platformé Xetra.

Obchodovani na BCPP probihd prostfednictvim licencovanych obchodnikd s cennymi papiry, ktefi
jsou zaroven cleny burzy. Jedna se predevsim o vyznamné banky a maklérské firmy. Bézny investor se
v pripadé zajmu o obchodovani musi obratit na nékterého ze c¢lend burzy. K 1. 4. 2013 méla burza
15 ¢lend a 2 subjekty ze zakona opravnéné uzavirat burzovni obchody (CNB, MF CR).



Obr. ¢. 1: Organizacni struktura Burzy cennych papir(i Praha:

[ Organy
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komunikace a cennjch papird or informatiky intemiho auditu spravy

Zdroj: www.pse.cz

2.1 Segmenty burzovniho trhu

Segmenty burzovniho trhu se od sebe lisi legislativnimi bariérami a nastavenim burzovnich pravidel
zejména pro emitenta. V Ceské republice se jednd naptiklad o podminku vyse trini kapitalizace, tzv.
free float (podil volné rozptylenych cennych papird), dobu existence emitenta a rovnéz informacni
povinnost.

Obr. ¢. 2: Struktura trhid na Burzy cennych papirt Praha:

REGULOVANE TRHY NEREGULOVANY TRH
OFICIALNI REGULOVANY START
Akcie Dluhopisy Strukturované produkty Start Market
Prime Market Statni, municipalni Certifikaty
Standard Market Podnikové ETF Dluhopisy
Finanéni Warranty Struktur. produkty

Zdroj: www.pse.cz
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2.1.1 AKciovy trh

2.1.1.1 Prime Market

Prime Market je burzovni trh urCeny pro obchodovani tzv. blue chips, tedy nejvétSich a
nejprestiznéjSich emisi akcii Ceskych i zahranicnich spole¢nosti. Na Prime Market mohou byt pfijaty
bud emise spliujici narocnéjsi zakonné podminky oficidlniho trhu s cennymi papiry, nebo pouze
zakonné podminky regulovaného trhu. Na burzovnim trhu Prime Market se obchoduje se
zaknihovanymi kmenovymi akciemi, které jsou vydany v souladu s obecné zavaznymi predpisy. Akcie
jsou prijimany podle jednotlivych emisi, které mohou byt vydana jednorazové nebo v transich. Transi
se rozumi akcie zastupitelné s plvodni emisi, které se lisi od plvodni emise dnem vydani.

Kritéria pro pfijeti na Prime Market BCPP:

* trzni kapitalizace emise 1 000 000 EUR,

e (Cast emise, ktera je rozptylena mezi verejnost (tzv. free-float), minimalné 25%,

* doba existence emitenta minimalné 3 roky,

¢ pfijetim na Prime Market se kazdy emitent zavazuje plnit informacni povinnosti v ¢eském,
slovenském ¢i anglickém jazyce.

2.1.1.2 Standard Market
Pro Standard Market plati podobna pravidla jako pro Prime Market. Burza ale navic umoZiuje pfijeti
akcii bez souhlasu emitenta, a to pokud jsou jiZ obchodovany na jiném regulovaném trhu v ramci EU.

2.1.1.3 Start Market

Start Market je trh pro malé a stfedni firmy. Jedna se o trh regulovany pouze burzou a jeho pravidla
jsou nastavena tak, aby vyhovovala emitentim a soucasné zajistovala dostatecnou likviditu, kterd je
dilezita pro investory. Jde o trh, ktery vznikl jako snaha BCPP o rozsifeni portfolia obchodovanych
cennych papird, jejichZz pocet v poslednich letech neustale klesa. Garanty trhu Start jsou v soucasné
dobé spolecnosti Raiffeisenbank a.s. a Cyrrus, a.s.

2.1.2 Dluhopisovy trh
Dluhopisy mohou byt na Burze cennych papirl Praha pfijaty k obchodovani na Oficidlnim trhu i na
Regulovaném trhu.

Oficialni trh je urceny pro obchodovani nejvétSich a nejprestiznéjsich emisi dluhopisi vydanych
subjekty z oblasti verejné spravy, korporatniho i financniho sektoru. V pripadé, ze se ridi zakonnymi
pravidly oficidlniho trhu, musi splfiovat predevsim kritérium minimalniho objemu emise ve vysi
200 000 EUR.

Regulovany trh je urceny pro obchodovani vyznamnych emisi dluhopis vydanych subjekty z oblasti
verejné spravy, korporatniho i financniho sektoru. Na Regulovany trh mohou byt prijaty emise
spliujici méné naro¢né zakonné podminky regulovaného trhu.

S prijetim emise dluhopisl jsou spojeny nasledujici poplatky:

* jednorazovy poplatek za pfijeti emise 50 000 K¢,
¢ udluhopist se splatnosti kratsi nez 12 mésict 5 000 K¢ (pouze v pripadé Regulovaného trhu),
* jednorazovy poplatek za pfijeti dluhopisového programu 100 000 K¢,
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* rocni poplatek za obchodovani emise ve vysi 0,05 % z objemu emise, maximalné vsak
300 000 K¢ (pouze v pripadé Oficialniho trhu).

2.1.3 Regulovany trh strukturovanych produktti

Regulovany trh je vedle dluhopis( uréeny rovnéz pro obchodovani investi¢nich nastroju derivatového
typu (napft. investic¢nich certifikat(i, warrant(, strukturovanych dluhopist apod.) a fondi kolektivniho
investovani obchodovanych na burze, tedy tzv. ETF. Pro pfijeti na Regulovany trh burzy je pfitom
tfeba spliovat pouze zakonné podminky regulovaného trhu a prislusné evropské normy.

S pfijetim jedné emise investicnich certifikatl, warrant( ¢i obdobnych investi¢nich nastroji je spojen
pouze jednorazovy poplatek ve vysi 5 000 K¢, (v pripadé vice emisi maximalné 100 000 K¢ rocné za
vSechny emise jednoho emitenta). Za pfijeti schvaleného programu pak poplatek ve vysi 100 000 K¢.
V pfipadé ETF je jednorazovy poplatek ve vysi 50 000 K¢ Obchodovdni samotné je pro emitenta
zdarma.

2.2 Prijeti akcii k obchodovani na BCPP

Na burze mohou byt obchodovany tuzemské i zahrani¢ni cenné papiry, které spliuji podminky
zakona o podnikdni na kapitalovém trhu. Podminky pfijeti a povinnosti emitent(i stanovi Burzovni
pravidla v c¢astech Podminky pfrijeti cenného papiru k burzovnimu obchodu a tyto pravidla se lisi
v zavislosti na trhu, na ktery ma byt emise cennych papirQ pfijata. O pfrijeti emise akcii rozhoduje
burzovni vybor pro kotaci, a to ve |h(té 30 dnl od doruceni Zadosti.

Tab. C. 1: Porovndni podminek trhu Start a Prime Market:

Prime Market
Statut trhu a jeho regulace

Trh regulovany platnou legislativou v souladu s EU Trh regulovany burzou a jejimi pravidly

Vstup na trh - pfiprava, naroky

Minimalné 3 roky existence spole¢nosti Z4dny pozadavek

TrZni kapitalizace min. 1 mil. EUR Zadny pozadavek

Free float min. 25% Zadny pozadavek

Prospekt emise Prospekt emise nebo jednodussiinformacni dokument
Ucetnictvi dle IFRS Ucetnictvi dle lokélnich Géetnich standardd nebo IFRS

Informacni povinnosti

Reportovani kvartalnich vysledku dle standard IFRS, vyro¢ni zpravy, R L.
. o . . Vyrocni zprava, kurzotvorné informace
kalendar korporatnich udalosti, vSechny kurzotvorné informace

Poplatky

Jednorazovy poplatek za pfijeti emise 0,- K& Jednorazovy poplatek za prijeti emise 10 tis. K¢
Rocni poplatek 0,05% z celkového objemu emise, max. 300 tis. K¢

. Y Roc¢ni poplatek 0,- K&
(prvni rok 0,- K¢)

Zdroj: www.pse.cz

2.3 Informacni povinnosti

Dle Burzovnich pravidel pozaduje burza od emitenta, jehoZ emise je kotovana na regulovaném trhu,
plnéni informacnich povinnosti v rozsahu stanoveném zakonem o podnikani na kapitdlovém trhu.
Jedna se predevsim o:

¢ kalendar plnéni informacnich povinnosti,
¢ kompletni hospodarské vysledky a vyrocni zpravu — vietné predbéznych vysledkl
hospodareni a konsolidovanych i nekonsolidovanych pololetnich zprav,
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* informace o svolani fddné nebo mimoradné valné hromady, vyplaté dividend, vydani novych
akcii, vykonu prav z vymeénitelnych nebo prioritnich dluhopis(i a vykonu upisovaciho prava,

¢ vSechny kurzotvorné informace — napfiklad zmény stanov, navrh rozhodnuti o zvySeni nebo
snizeni zakladniho jméni, zmény v organizatni struktufe a v podilech vlastnickych prav,
personalni zmény v predstavenstvu, dozorci radé a vrcholném managementu, atd.

2.4 Obchodovani s cennymi papiry

Obchodovani s investicnimi cennymi papiry a investicnimi nastroji na BCPP provadéji clenové burzy
prostfednictvim automatizovaného obchodniho systému XETRA Praha. Xetra je elektronicky
obchodni systém fizeny objednavkami a kotacemi, ktery provozuje Deutsche Borse AG. Akcie Ize
obchodovat v obchodnich segmentech samostatnda aukce, kontinualni obchodovani, kontinualni
aukce.

Vkladat objedndvky a uzavirat obchody jménem d¢lena burzy mohou pouze burzovni makléri,
pfipadné osoby zajistujici vyporadani nebo kontrolni ¢innosti. Makléf mizZe obchodovat jménem
klientd, na vlastni ucet Ci jako tviarce trhu.

Nékteré klicové vlastnosti trzniho modelu XETRA:

* objednavky jsou zpracovany dle cenové a ¢asové priority,

* obchodovani je anonymni - obchodnici neznaji své protistrany,

* maximalni platnost objednavky je 360 kalendarnich dni (T+359),

* minimalni obchodovatelna jednotka (lot) je rovna jednomu kusu cenného papiru,

* v kazdém okamziku existuje pro dany cenny papir pouze jedna cena / jeden kurz,

* kurz, ktery byl pro dany cenny papir stanoven jako zatim posledni, se nazyva "Referencni

cena".

2.4.1 Typy burzovnich obchodu
Clenové burzy mohou do obchodniho systému vkladat nasledujici typy objednavek:

2.4.1.1 Limitni objedndvky
Jednda se o ndakupni ¢i prodejni prikazy, které budou provedeny za cenu uvedenou v objedndvce
(limitni cena) nebo Iépe.

2.4.1.2 TrZni objednavky
Jde o nakupni ¢i prodejni ptikazy bez uvedeni ceny. Objednavky jsou parovany za nejlepsi dostupnou
cenu na trhu.

2.4.1.3 TrZni objednavky s limitem

Trini objednavky s limitem jsou charakteristické zvySenou pravdépodobnosti sparovani (jako trzni
objednavky), ale zaroven v sobé obsahuji omezeni v podobé limitni ceny. V kontinualni fazi jsou trzni
objednavky s limitem parovany proti objednavkam s nejlepsi cenou opacného sméru. Pokud
objednavka neni zcela uspokojena, automaticky je do knihy objednavek vloZena nova objednavka
(limitni) se zbyvajicim poctem kusl a s limitni cenou, kterda je rovna cené parovani pGvodni
objednavky. Tato limitni objednavka automaticky obdrzi casové razitko plvodni ¢astecné uspokojené
objednavky. Ve fazi kontinudlniho obchodovani Ize trini objednavky s limitem vkladat do systému
pouze v situaci, kdy jsou v knize objednavek v opacném sméru pouze limitni objednavky.
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2.4.1.4 Objedndvky ,Iceberg“

Tento typ umoznuje vloZeni objednavek velkého objemu do knihy objedndvek béhem kontinualni
faze tak, aniz by byl trh informovan o celkovém objemu. Objedndvky typu iceberg jsou
charakterizovany zadanim limitni ceny, celkovym poc¢tem kusl a zobrazovanym mnoZstvim (tzv.
,peak”). Celkovy pocet kusU i zobrazované mnoiZstvi museji byt zaokrouhleny na celé loty. V
kontinualni fazi je pro trh viditelné pouze zobrazované mnoizstvi, nikoliv cely pocet kusl v
objednavce. Jakmile je dané zobrazované mnoiZstvi zcela uspokojeno, objednavka dostdva nové
Casové razitko a pokud obsahuje nesparované kusy, je opétovné zverejnéno stanovené zobrazované
mnoZstvi. V pripadé, Ze nesparovany zbytek objednavky jiz obsahuje méné kusui nez je zobrazované
mnoZstvi, je zvefejnéno toto zbylé mnozZstvi. Objednavky typu iceberg nejsou v knize objednavek
viditelné oznaceny. Plati pouze dany obchodni den a nelze je kombinovat s dalSimi omezenimi pro
obchodovani nebo pro zpusob vyfizeni.

2.4.1.5 Stop objedndvky
K rozsifeni moznosti obchodovani jsou k dispozici dva typy stop objednavek, tj. objedndvek
aktivovanych po dosaZzeni predem stanovené ceny (stop limitu).

Stop trzni objednavka:

Po dosaZeni stop limitu se tato stop objednavka automaticky vklada do knihy objednavek jako trzni
objednavka a Ize ji okamzité sparovat.

Stop limitni objednavka:

Po dosazeni stop limitu se tato stop objednavka automaticky vklada do knihy objednavek jako limitni
objednavka a lze ji okamzité sparovat. Objednavka musi obsahovat limitni cenu.

V pripadé stop prodejni objednavky (tzv. ,stop loss“ objednavky) musi byt stop limit nizsi nez je
aktualni kurz daného cenného papiru v dobé vkladani. V pfipadé stop nadkupni objednavky musi byt
stop limit vyssi, nez je aktualni kurz daného cenného papiru v dobé vkladani.

2.4.2 Faze obchodovani

Obchodni den zacina predobchodni fazi, po niz nasleduje hlavni obchodni faze, posledni je
poobchodni faze. V dobé mezi poobchodni a predobchodni fazi je systém uzavien. Burza stanovi
trvani a ndvaznost konkrétnich fazi harmonogramem burzovniho dne.

Obr. ¢. 3: Obchodni model burzy

Predobchodni faze I l Hlavni obchodni faze I I Poobchodni faze
Uvodni o T
Kontinualni I ks Kontinualni faze Zave;ema I
obchodovani - aukce 5
3 - Samostatna -
Samostatna aukce _ o -

Zdroj: www.pse.cz
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2.4.2.1 Predobchodni fdaze

Pfedobchodni faze predchdzi hlavni obchodni fazi. Béhem této doby mohou obchodnici vkladat
objednavky a kotace jako pfipravu na samotné obchodovani, mohou je ménit ¢i rusit. Béhem
predobchodni faze je kniha objednavek zaviena, obchodnici nevidi hloubku trhu. Jedina zobrazena
informace je zavérecny kurz daného cenného papiru z predchoziho obchodniho dne.

2.4.2.2 Hlavni obchodni faze

Béhem hlavni obchodni faze mohou byt objednavky zpracovavany v souladu s pravidly pro dany typ
obchodovéani a obchodni segment, kde se jednd bud o kontinudlni obchodovani (s Uvodni a
zavérecnou aukci) nebo o samostatnou aukci.

2.4.2.3 Poobchodni faze

Po zavéru hlavni obchodni faze nasleduje poobchodni faze, v niz obchodnici mohou vkladat
objednavky a ménit Ci rusit ty, které dosud nebyly zcela uspokojeny. Objednavky nové vlozené v této
fazi jsou urceny pro dalsi obchodni den, s vyhradou pfipadnych omezeni pro provadéni ¢i platnost.
Béhem poobchodni faze rovnéz probiha zpracovani obchod( uzavienych béhem daného obchodniho
dne.

2.4.3 Obchodni modely
Obchodni model Xetra podporuje tyto obchodni modely:

¢ kontinudlni obchodovani nebo samostatna aukce pro akcie,
* samostatnd aukce pro dluhopisy.

2.4.3.1 Obchodni rezim - kontinudlni obchodovdni pro akcie
Harmonogram burzovniho dne: obchodni rezim — kontinudini obchodovani:

08:00 — 08:50 Predobchodni faze (sbér objedndvek)

08:50 — 09:00 Aukce Gvodni

09:00 - 16:20 Kontinuadl - ¢innost tvlrcd trhu

16:20 - 16:30 Aukce zavérecna

09:00 - 16:30 Prabéiny vypocet indexu PX

16:30—-17:00 Poobchodnifaze (sbér objednavek pro dalsi den)
17:15 Zverejnéni vysledkd - Kurzovni listek

17:15-20:00 Stahovani vysledk(
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Obr. ¢. 4: Schéma obchodni faze
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Zdroj: www.pse.cz
Uvodni aukce
Kontinualni obchodovani je zahajeno Uvodni aukci, ktera se sklada ze tfi fazi:

¢ vkladani objednavek
* stanoveni aukéni ceny

¢ dorovnavani previsu

Do uvodni aukce jsou zarazeny vSechny dosud aktivni objedndvky z predchoziho obchodniho dne a
objednavky, které byly vloZzeny v dany obchodni den, nejsou-li urceny pouze pro zavérecnou aukci.

Kontinualni faze

Kontinualni faze zacinad po skonceni Uvodni aukce. V prlibéhu kontinualni faze je kniha objednavek
oteviend, zobrazuje se celkovy pocet objednavek a kust cennych papirl pro jednotlivé cenové
hladiny v ramci hloubky trhu. Kazda noveé vkladana limitni ¢i trzni objednavka a kazda nova kotace se
okamzité porovnava s aktudlni knihou objedndvek za ucelem zjisténi moZnosti uspokojeni.
Objednavky se uspokojuji s vyuzitim cenové a Casové priority.

Objednavku lze uspokojit zcela, ¢astecné (v jednom Ci vice krocich) nebo viibec. VSechny objednavky
jsou fazeny podle ceny a casu. Nakupni objednavky s vyssi limitni cenou maji prednost pred

........

pred prodejnimi objednavkami s vyssi limitni cenou. Ma-li vice objedndavek stejnou limitni cenu,
rozhoduje casova priorita. V takovém pripadé maji prednost objednavky dfive vlozené. Trzni
objednavky maji v knize objednavek prednost pred limitnimi. Pravidlo casové priority se vztahuje i na
trzni objednavky.

Zavérecna aukce
Po kontinualni fazi nasleduje zavérecna aukce, ktera se sklada ze tti casti:
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¢ vkladani objednavek
* stanoveni aukéni ceny

* dorovnavani previsu

2.4.3.2 Obchodni rezim - samostatnd aukce pro akcie

Aukce sestava rovnéz ze stejnych tfi fazi jako zavérecna aukce u kontinualniho rezimu:

¢ vkladani objednavek
* stanoveni aukéni ceny

¢ dorovnavani previsu

Objednavky, které nejsou béhem dané aukce zcela uspokojeny, zlstavaji v knize objedndvek do
konani dalsi aukce (pokud tomu odpovida doba jejich platnosti).

Harmonogram burzovniho dne: obchodni rezim - samostatna aukce akcie:

08:00 - 08:50 Predobchodni faze (sbér objedndvek)

08:50—-09:00 Aukce

09:00-17:00 Poobchodni faze (sbér objednavek pro dalsi den)
17:15 Zverejnéni vysledkd - Kurzovni listek

17:15-20:00 Stahovani vysledk(

2.4.3.3 Obchodni rezim - samostatnd aukce pro dluhopisy

08:00-11:00 Predobchodni faze (sbér objednavek) - statni a municipalni sektor
08:00-11:10 Predobchodni faze (sbér objednavek) - korporatni sektor
08:00-11:20 Predobchodni faze (sbér objednavek) - financni sektor
11:00 —16:10 Aukce - statni a municipalni sektor
11:10—16:15 Aukce - korporatni sektor
11:20 - 16:05 Aukce - finan¢ni sektor
16:20—-17:00 Poobchodnifaze (sbér objednavek pro dalsi den)
17:15 Zverejnéni vysledkd - Kurzovni listek
17:15-20:00 Stahovani vysledk(

2.4.4 Stanoveni kurzu cennych papiru

2.4.4.1 Stanovovdni kurzu v kontinudlni fazi

Kazda nové prichozi objednavka (obchodni pokyn) je okamzité porovnana s objednavkami opacného
sméru v nabidce a poptavce, aby bylo mozné zjistit, zda ji lze sparovat, respektive zobchodovat. Po
vloZzeni do knihy objednavek se objednavky paruji podle cenové a Casové priority. Objednavku lze
uspokojit zcela, ¢astecné (v jednom Ci vice krocich) nebo viibec.

Vedle cenové a Casové priority se pro stanovovani ceny obchodu v kontinudlni fazi pouziji tato
pravidla:
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* Pravidlo ¢. 1: Pokud je obchodni pokyn vloZzen v okamziku, kdy nabidka nebo poptavka
obsahuje na opacné strané jen limitni pokyn, je cena obchodu rovna nejvyssi nakupni /

* Pravidlo ¢. 2: Pokud je obchodni pokyn vloZzen v okamziku, kdy nabidka nebo poptavka
obsahuje na opacném sméru pouze trzni pokyny, je cena obchodu rovna referencni cené.

* Pravidlo ¢. 3: Pokud je obchodni pokyn vloZzen v okamziku, kdy nabidka nebo poptavka
obsahuje na opacné strané trzni a limitni poykny, dochazi k parovani podle cenové / ¢asové
priority.

Cena obchodu se stava kurzem pro dany cenny papir.

2.4.4.2 Stanoveni kurzu v aukci

Na zakladé situace v knize objedndvek na konci faze vkladani dochazi ke stanoveni aukéni ceny.
Postupuje se podle zasady uspokojeni co nejvétsiho poctu objedndvek za dosazeni minimalniho
previsu, priCemz se pouziva cenové a nasledné casové priority.

Pokud je pro maximalni pocCet zobchodovanych objedndvek za dosazeni minimalniho previsu mozny
na vice neZ jedné cené, ke stanoveni aukéni ceny se jako dalsi kritérium pouZzivaji nasledujici pravidla:

* Pokud je previs na strané poptavky u vsech takovychto cen, aukcni cena je rovna nejvyssi z
nich.
nich.

* Pokud je previs u nékterych z téchto cen na strané nabidky a u nékterych na strané poptavky
nebo pokud pro Zadnou z téchto cen neexistuje previs, aukéni cena se stanovuje podle
referencni ceny takto:

o Pokud je referencni cena blize nejvyssi z cen, je aukéni cena rovna této nejvyssi cené.

VVVVVVVV

o Pokud je referencni cena blize nejnizsi z cen, je auk¢ni cena rovna této nejnizsi cené.

o Pokud je referencni cena presné ve stfedu mezi nejvyssi a nejnizsi cenou, je aukeni
cena rovna nejvyssi cené.

Pokud Ize sparovat pouze trzni objednavky, aukcni cenou je referencni cena.

Pokud na zakladé situace v knize objednavek nemohou byt aktivni objednavky sparovany, aukéni
cenu nelze urcit. V tomto pfipadé se trhu zobrazi nejlepsi nabidka a nejlepsi poptavka. Po ukonéeni
aukce se aukéni cena stava kurzem pro dany cenny papir.

2.5 Tvirci trhu

Tvlrce trhu je ¢len burzy, ktery ktomu ma platné opravnéni. Ucelem tzv. market makingu je
zajistovani dostatecné likvidity cennych papird v nabidce a poptéavce. V pfipadé, Ze na prislusné emisi
tvlrce trhu neplsobi, mlze byt problém cenné papiry nakoupit nebo prodat. Na Burze cennych
papird Praha drive existoval segment SPAD, ktery byl zaloZzen vyhradné na tv(rcich trhu. V roce 2012
byl nahrazen systémem XETRA, ktery kombinuje drivéjsi segment SPAD a KOBOS.

Likvidita je tvircem trhu zajistovana aktualné na ¢trnacti titulech obchodovanych na Prime Market.
Parametry maximalniho rozpéti a kétovaného mnoZstvi jsou uvedeny v Tab. ¢. 2.
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Tab. ¢. 2: Emise, na kterych plsobi tvirce trhu a jejich parametry

Maximalni rozpéti [KE]  Standardni mnozstvi [ks]

AAA Auto NL0O006033375 1 1000
CETV BMG200452024 4 3000
CEzZ CZ0005112300 7 1450
ERSTE GROUP BANK AT0000652011 6 1650
FORTUNA NL0O009604859 3 3000
KOMERCNI BANKA €Z0008019106 41 250
NWR GBOOB42CTW68 2 5000
ORCO LU0122624777 4 1000
PEGAS NONWOVENS LU0275164910 15 1500
PHILIP MORRIS CR €S0008418869 321 50
TELEFONICA C.R. CZ0009093209 4 3100
TMR SK1120010287 50 200
UNIPETROL CZ0009091500 6 3000
VIG AT0000908504 30 750

Zdroj dat: www.pse.cz

Kromé tvarc( trhu plsobi na praziské burze v segmentu Start Market i tzv. ,patron emise”, coz je
specialnim typem tvlrce trhu. Jeho ucelem je zajisténi podpory likvidity na pfidéleném investicnim
nastroji v ramci kontinudlniho obchodovani ¢i samostatné aukce v systému s podporou Patrona.

Podporou likvidity pro obchodovani se rozumi:

* minimalni mnoZstvi investi¢nich nastrojd v kotaci / objednavkach,

* maximalni dovolené rozpéti cen nabidky a poptavky v kotaci / objednéavkach,

* doba pro obnoveni kotace / objednavek v ptripadé uzavieni obchodu,

* minimalni pocet, objem obchod( nebo dobu, po kterou je patron povinen udrZovat kotaci /
objednavky.

2.6 Vyporadani cennych papirt

Vyporadanim cennych papir( zpravidla zahrnuje:

a) prevod cennych papird a prav s nimi spojenych a
b) prevod penéZnich prostredkd, jestlize se jedna o dodavku cennych papirl proti zaplaceni.

Burza cennych papirli Praha zpravidla vyporadava v ¢ase T+3. Casem T se rozumi den uzavieni
obchodu, do stanovené lhity se vidy pocitaji pouze obchodni dny pFislusného trhu.

Centralni depozitdf nese odpovédnost za soucasné pievedeni cennych papirl proti zaplaceni
odpovidajici c¢astky penéznich prostfedkll nebo za nepfevedeni cennych papirll ani penéinich
prostfedk(l vztahujicich se k danému obchodu nebo transakci, jestlize byl Ucastniky poZadovan
prevod cennych papirll i pfevod penéznich prostredka.

Centrdini depozitar provadi vyporadani ve vyporadacich cyklech, kdy se kazdy cyklus sklada ze
vzajemné propojenych prevod(i cennych papirl z majetkového uctu prodavajiciho Ucastnika na ucet
nakupujiciho ucastnika a v pripadé vyporadacich cykll s penézi rovnéz prevodem penéznich
prostiedkll od zuctovaci banky nakupujictho ucastnika na ucet zuctovaci banky prodavajiciho
Ucastnika v CERTISu nebo u vybrané banky — ucastnika.
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Ptikaz k vypofadani musi napfiklad obsahovat:

¢ oznaceni titulu (ISIN cenného papiru),

* identifikace nakupujiciho a prodavajiciho,

¢ pocet kust cennych papir(,

* sjednanou cenu za jeden cenny papir nebo sjednany objem obchodu,
¢ smeér prikazu (ndkup nebo prodej),

¢ den vyporadani a dalsi.

2.6.1 Centralni depozitar cennych papirt a evidence

Od roku 2010 jiz pro tituly obchodované na Burze cennych papiru Praha existuje pouze jedna
evidence cennych papir(, kterou je Centralni depozitar cennych papird, a. s. (CDCP). Jde o dcefinou
spolecnost Burzy cennych papirQ Praha, a. s.

AZ do roku 2010 vedlo evidenci cennych papir( Stredisko cennych papir(i (SCP) a spolecnost UNIVYC.

V SCP byly vedeny majetkové ucty akcionar( od dob Kupdnové privatizace a jednalo se vyhradné o
¢eské spoleénosti (napfiklad akcie CEZu, Telefénica 02 C. R. a dal3i).

UNIVYC se vroce 1996 transformoval z Burzovniho registru cennych papirQ, ktery byl zaloZzen jiz
vroce 1993 a byl vyporadacim centrem Burzy cennych papir( Praha a depozitatrem pro zahranicni
cenné papiry obchodované na prazské burze (napriklad Erste Bank, Zentiva nebo Orco).

Dlvodem snah o sjednoceni evidence cennych papirG a zfizeni Centralniho depozitafe cennych
papird byla zejména potreba zfidit vicestupnovou evidenci, dale nutnost harmonizace ceského
kapitalového trhu se situaci v dalSich zemich Evropské unie a celkova snaha o zefektivnéni fungovani
Ceského kapitalového trhu.

Vicestupnova evidence CDCP spociva v tom, Ze cenné papiry jsou vedeny na uUctech vlastnikd cennych
papirll nebo na uctech zakaznikl, kde ovsem takto vedené cenné papiry nejsou majetkem
prisluného Gcastnika (nejéastéji obchodnika s cennymi papiry nebo banky). Uget vlastnika je tak
pfimo uctem osoby, ktera ma cenné papiry ve svém vlastnictvi, zatimco Ucet zakaznika je ucet pouze
spravovany Ucastnikem. Evidence vedena ucastnikem je pak podevidenci navazujici na centralni
evidenci (vedenou Centralnim depozitafem).

2.6.1.1 Fungovdni CDCP
Centralni depozitar:

* je provozovatelem systému pro vyporadani burzovnich i mimoburzovnich obchodl s
investi¢nimi nastroji,

* pUjcuje cenné papiry,

* spravuje garancni prostredky,

* provadi Uschovu a spravu investicnich nastroj(,

* od roku 2007 téz vyporadava obchody s elektrickou energii uzaviené na Power Exchange
Central Europe, a. s. (PXE),

» vede centralni evidenci zaknihovanych cennych papir vydanych v Ceské republice,

* zajistuje pridélovani identifikaéniho oznaceni (ISIN) investi¢nim nastrojim.
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Na rozdil od Strediska cennych papird Centrdlni depozitaf pracuje na ucastnickém principu
s vicestupriovou evidenci. V praxi to znamen3, Ze své sluzby spojené s vedenim evidence cennych
papird a vyporadanim obchod(l poskytuje prostifednictvim Ucastnikl Centralniho depozitare. Podle §
109 zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, jsou Géastniky CDCP zejména banky,
obchodnici s cennymi papiry, investicni spolecnosti, organizatofi regulovaného trhu, zahranic¢ni
centralni depozitare, CNB a stat jednajici prostiednictvim Ministerstva financi CR. Vlastnici cennych
papirG tak vyfizuji své pozadavky na sluzby prostfednictvim svého licencovaného obchodnika
s cennymi papiry a s Centralnim depozitafrem primo do styku viibec nepfijdou.

2.7 Index

Index PX je oficidlnim indexem Burzy cennych papird Praha, a.s. (dale jen ,Burza“). Prvni vypocet
indexu PX se uskutecnil 20. 3. 2006, kdy se stal nastupcem index(i PX 50 a PX-D. Index PX prevzal
historické hodnoty nejstarsiho indexu burzy PX 50 a spojité na né navazal. Vypocet indexu PX 50 byl
zaveden ve shodé s metodologii IFC (International Finance Corporation) doporucenou pro tvorbu
index{ na vznikajicich trzich. Vychozim dnem vypoctu indexu se stal 5. duben 1994, k némuz byla
sestavena bdaze obsahujici 50 emisi a nastavena vychozi hodnota indexu 1 000,0 bodu. Od prosince
2001 byl pocet bazickych emisi variabilni. Index PX je cenovym indexem, dividendové vynosy se ve
vypoctu nezohlednuji.

2.7.1 Vypocet indexu
i)
gy p;(8) X FFy x RF,

PX (1) = Base Value x =% x AF(t)
Start cap.

* Base Value = vychozi hodnota indexu 1 000

* AF(t) = koeficient zietézeni

* (i = oznacuje pocet cennych papirl i-té bazické emise indexu uplatnény ve vypoctu indexu v
Case t

* pi(t) = oznacuje kurz i-té emise indexu v Case t

* FFi=oznacuje free float faktor (podil volné obchodovatelnych akcii)

*  RFi = oznacuje redukéni faktor

* N (t) = oznacuje pocet bazickych emisi vindexu v ¢ase t

¢ Start cap. = vychozi hodnota trzni kapitalizace = 379 786 853 620 ze dne 5. 4. 1994

Je-li obchodovani s nékterou z akcii obsazenych v indexu docasné pozastaveno, pouZije se pro
vypocet jeji posledni platny kurz.

2.7.2 Grafindexu

Vyvoj indexu prazské burzy charakterizuje zdjem o investovani do akciovych titulll na ceském
kapitalovém trhu. Z vyvoje je patrny prudky rist hodnoty indexu v dobé ekonomické konjunktury po
vstupu Ceské republiky do NATO a EU. V roce 2008 nésledoval naopak prudky propad v souvislosti
s financni krizi, ktera se projevila i na v hodnoté klicovych titulll v bazi indexu PX - zejména po padu
americké investi¢ni banky Lehman Brothers. Po mirném zotaveni hodnoty v roce 2009 nasleduje
pomérné dlouhé obdobi bez jasného trendu zplsobeny pokracujicimi problémy v ¢eské a evropské
ekonomice.
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Graf. ¢. 1: Vyvoj index PX praZské burzy
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2.7.3 Baze indexu
Baze indexu je seznam titull obsazenych v indexu v urcitém pomeéru. Aktualizuje se pravidelné kazdé
Ctvrtleti. Dlvodem je udrzeni kvality a stability indexu. Zasedani Komise pro spravu burzovnich
indexl se konaji vidy prvni obchodni den po poslednim burzovnim dni v Gnoru, kvétnu, srpnu a
listopadu. Aktualizovana baze indexu nabyva ucinnosti prvni burzovni den po tfetim patku v breznu,
cervnu, zafi a prosinci.

Tab. ¢. 3: Cenné papiry v bazi indexu prazské burzy k 1. 4. 2013.

Podil na trzni
kapitalizaci [%]

Pocet cennych papiri

uplatnénych ve vypoctu

CEz

ERSTE GROUP BANK
VIG

KOMERCN{ BANKA
TELEFONICA C.R.
UNIPETROL

NWR

PHILIP MORRIS CR
PEGAS NONWOVENS
ORCO

TMR

CETV

FORTUNA

AAA

Celkem

CZ0005112300
AT0000652011
ATO0000908504
CZ0008019106
CZ0009093209
CZ0009091500
GB00B42CTW68
CS0008418869
LU0275164910
LU0122624777
SK1120010287
BMG200452024
NLO009604859
NLO006033375

Redukovana trzni

kapitalizace [mil. K¢]
537989 759 321449
394 568 647 226 482
128 000 000 125760
38 009 852 149 379
322089 890 98 946
181334 764 30 646
264 648 002 18 790
1913698 22044
9229400 4633
107 840 962 5667
6707 198 7915
77 185129 6437
52 000 000 5096
67 757 875 1613
1024 856

20,89
18,73
18,57
17,65
11,69
2,72
2,22
1,95
1,37
1,17
1,17
1,14
0,6
0,14
100

Zdroj dat: www.pse.cz



2.8 Objemy obchodii

2.8.1 Obchodovani s akciemi

Objemy obchod( na Burze cennych papirli Praha se v devadesatych letech pohybovaly kolem ro¢niho
primeéru 200 mld. K¢. Vyraznéji zacaly rlst se zavedenim systému SPAD v roce 1998. Na prelomu
milénia nasledoval mirny pokles zplUsobeny splasknutim internetové bubliny a prudkym propadem
akciovych indexd v zahranici, ktery se projevil i na prazské burze. Vyrazny rlist objem( obchodi
muUZeme zaznamenat po roce 2002 a zejména 2003, kdy koncila pristupova jednani o vstupu do EU.
Obdobi mezi lety 2002 a 2007 Ize bez nadsazky nazvat zlatym Casem prazské burzy. V tomto obdobi
se rocni objemy obchod( s akciemi pohybovaly kolem hranice jednoho bilionu korun.

Po roce 2008 nasledoval prudky propad zajmu o obchodovani. Dlvodem byla nejprve financni krize
v USA po padu Lehman Brothers, po které nasledovala obecna krize divéry ve finan¢ni systém. Po
roce 2010 se projevily negativni aspekty dluhové krize v Evropé a zejména v zemich eurozény. Ceska
ekonomika vykazovala bud’ jen slaby rlist, nebo méla spiSe tendenci oslabovat. To se projevilo i
v zajmu o Ceské akcie, ktery dlouhodobé klesal.

Na konci roku 2012 presla prazska burza na systém Xetra ztratila nékolik vyznamnych obchodnikd
s cennymi papiry, coZz mélo rovnéz negativni dopad na celkovou likviditu trhu.

Pfi analyze dat objem{ obchodl v jednotlivych letech mizZzeme vysledovat Uzkou zavislost na rast
hodnoty akciového indexu, jinak fe¢eno na rlstu kurzu jednotlivych titull obsaZzenych v bazi indexu.
Da se fici, Ze celkové pocty obchodovanych kust akcii neklesaji po roce 2008 tak vyrazné jako objem
obchodl vyjadreny v korunach, ale vyrazné klesla hodnota jednotlivych tituld.

Graf. ¢. 2: Vyvoj objemu obchod( na Burze cennych papirti Praha

mid. K¢ Vyvoj objemu obchodt s akciemi na prazské burze
1200
1000 '

800 -

600 /
400

200 —a A

M & 1M W N O O O =H &N M g WV W N ® O O =

QO o 9 o O 6o O O O © 8 O 89 © 8 O d° o o

[=)] (<)} (=] (=] (=] [=)] (<)} o o o o o o o o o o o o o

-l -l -l i L] -l - o (] (V] o~ o (] o~ o~ o (] (V] (] (]
Rok

Zdroj dat: www.pse.cz
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2.8.1.1 Objemy obchodii jednotlivych clenii prazské burzy

Nejaktivnéjsim obchodnikem pti obchodovani s akciemi na BCPP je spolecnost Patria Finance, ktera
je licencovanym obchodnikem Ceskoslovenské obchodni banky a jeji dcefinou spoleénosti.
Patria Finance se soustfeduje zejména na velké instituciondlni investory podobné jako druhy
nejvyznamnéjsi obchodnik - spole¢nost WOOD & Company Financial Services. Dohromady tvofi tyto
dva obchodnici témér dveé tretiny objem( obchodd.

Graf. ¢. 3: Objemy obchodu jednotlivych ¢lent praZské burzy v roce 2012

Objemy obchodu s akciemi deseti nejvétsich ¢lenti burzy v roce 2012 (mil. K¢)

Komer¢nibanka, a.s.; 4 330

J & T BANKA, a.s.; 18 665

BH Securities a.s.; 19 383

Patria Fi ,a.s.; 149212
Equilor Investment Ltd.; 21 070 atria Finance, a.s

Fio banka, a.s.; 29 400

UniCredit Bank Czech Republic,

a.s.; 30290
WOOD & Company Financial

Services, a.s.; 136 144

ING Bank N.V.; 30473

Ceska spofritelna, a.s.; 54 951

Zdroj dat: www.pse.cz

Jak je patrno znize uvedeného grafu Cislo 3, pravé klesajici zajem instituciondlnich investor(
obchodujicich prostfednictvim spolecnosti Patria Finance a WOOD & Company Financial Services, ma
nejvyraznéjsi dopad na likviditu prazské burzy.

24



Graf. . 4: Vyvoj objemu obchodl péti nejaktivnéjsich obchodnikii v poslednich dvou letech.
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V poslednich letech pocet obchodnikl s cennymi papiry na praiské burze spiSe klesal. Zejména
prechodu na novy obchodni systém na konci roku 2012 znamenal odchod nékolika brokerl —
napfriklad ING Bank, Deutsche Bank nebo RBS. Vyjimkou je madarsky obchodnik s cennymi papiry
Equilor Investment Ltd., ktery naopak na praiské burze zvysSuje obchodni aktivitu (Graf. ¢. 5).
Spolecnost patii mezi nejaktivnéjsi obchodniky budapestské burzy a patfi mezi jeji zakladajici cleny.

Graf. ¢. 5: Objemy obchodu Equilor Investment Ltd. na praZské burze cennych papird.
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Zdroj dat: www.pse.cz
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2.8.2 Objemy obchodovani s dluhopisy
Obchodovani s dluhopisy na sekundarnim trhu s cennymi papiry prakticky neexistuje. Banky nebo
obchodnici s cennymi papiry dluhopisy koupi v primarni emisi a pak je dlouhodobé drzi v portfoliu.

Graf. ¢. 6: Vyvoj obchodovadni s dluhopisy na praZské burze cennych papird.
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3 RM-SYSTEM, ¢éeské burza cennych papiri, a.s.

Spoleé¢nost RM-SYSTEM s licenci k mimoburzovnimu obchodovéni cennych papird vznikla v roce 1993
jako primy disledek kupdnové privatizace a v prvnich nékolika letech své existence objemy obchodi
a technickym zdzemim vyrazné konkurovala Burze cennych papir(i Praha. Napfiklad jesté v roce 1997
se na trhu RM-S zobchodovalo 51 % vSech kusl ceskych cennych papirGd. Postup casu se
z RM-SYSTEMu stal spi$e lokalni trh pro drobné akcionafe, ktefi vyuZivaji nékterych specifik této
burzy — napriklad on-line vyporadani cennych papird nebo dualni listing nékterych zahranicnich
cennych papird.

Vlastnikem RM-SYSTEMu byl a7 do roku 2004 Podnik vypoéetni techniky (PVT), ktery trhu daval
nezbytné technické zdzemi a strategicky smér. V roce 2004 vstoupil do spolecnosti novy vlastnik,
slovenska J&T Banka a nasledné spolecnost v roce 2006 prevzala Fio banka.

e 28.1.1993  Vznik spoleénosti RM-SYSTEM, a.s.
e 24.5.1993 Otevieni trhu.

e 1.5.1999 On-line obchodovani prostfednictvim internetu.

e 1.5.2001 On-line obchodovani prostrednictvim webové aplikace.
e 1.8.2005 Otevieni volného trhu.

e 5.9.2006 RM-SYSTEM se stava soucasti Finanéni skupiny Fio.
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¢ 18.9.2006 Zahajeni obchodovani inteligentnim pokynem EasyClick.

s 26.2.2007 Licence CNB opravriujici k vedeni samostatné evidence cennych papir(:

e 26.9.2007 Zahranicni akcie obchodované v ¢eskych korunach na RM-S:

e 1.6.2007 RM-SYSTEM se stal ¢lenem Clearstream Bank Luxembourg.

e 1.8.2007 Licence CNB na obchodovani a vyporadani derivatd.

* 6.5.2008 Uvedeni nepakovych certifikat na trh.

e 1.12.2008 Transformace mimoburzovniho trhu na standardni burzu.

e 15.12.2008 Zména nazvu spoleénosti na RM-SYSTEM, ¢eska burza cennych papird a.s.
e 5.11.2009 Spusténi nového obchodniho systému EasySys.

e 15.12.2010 Novy inteligentni pokyn Stepper na Grovni ¢eské burzy RM-SYSTEM.

3.1 Segmenty burzovniho trhu

3.1.1 Oficialni regulovany trh
Burza RM-SYSTEM je organizatorem oficidlniho regulovaného trhu s cennymi papiry, které dle platné
legislativy spliuji zakonné podminky pro pfijeti na tento trh.

Cenné papiry obchodované na oficidlnim trhu musi plnit pfisnéjsi podminky definované zdkonem o
podnikani na kapitalovém trhu, zejména se to tyka podminek pfijeti k obchodovani a informacnich
povinnosti k akcionarim nebo povinnost nabidek prevzeti.

3.1.2 Volny trh (mnohostranny obchodni systém)

RM-SYSTEM, ¢&eskd burza cennych papird je rovné? organizitorem volného trhu zdkonem
definovaném jako mnohostranny obchodni systém (MOS) s volnéjsimi podminkami pro pfijeti
cennych papirQ, bez informacnich a jinych povinnosti stanovenych zdkonem o podnikani na
kapitalovém trhu.

Na volny trh mUze byt prijat jakykoliv cenny papir nebo derivat obchodovany na regulovaném trhu v
Clenském statu EU Ci v jiném statu tvoficim Evropsky hospodafsky prostor v tuzemsku nebo v
zahranici.

Ptijeti na trh se déje na Zadost:

* na zZadost jejich emitenta,
* nazadost jiné osoby neZ emitenta, zejména licencovaného obchodnika s cennymi papiry,

* bez zadosti, navrhne-li tak kétacni komise RM-S.

3.2 Obchodovani s cennymi papiry na RM-S

3.2.1 Standardni aukéni pokyn

V tomto pfipadé lze zadat standardni aukcéni pokyn k nakupu nebo prodeji libovolného poctu akcii.
Minimalni investice je od jedné akcie a maximalni neni nijak omezena. Oproti pokynu EasyClick je zde
ale o trochu vyssi poplatek. Platnost pokynu na ceské burze je mozné stanovit na maximalné 1, 15,
nebo 90 kalendafnich dni. Investor muize timto zakladnim zplisobem obchodovat vSechny akcie,
dluhopisy nebo certifikaty na burze RM-S.
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3.2.2 Pokyn EasyClick

Pokyn EasyClick je podtypem standardniho aukéniho pokynu. Je to inteligentni pokyn, kterym se da
nakoupit nebo prodat vybrané skupiny akcii nebo certifikatli obchodovanych na burze RM-SYSTEM.
Nakupy a prodeje akcii se zadavaji ve standardizovanych nasobcich poctu akcii v rdmci tzv. EasyClick
lotl. Velikost lotl je nastavena tak, aby byla dostupna pro mensi a stredni investice individualnich
investord. U emisi obchodovanych pokynem EasyClik je likvidita zajisténa tvdrci trhu, tzv. market
makery.

Tab. ¢. 4: Seznam cennych papird, na které Ize zadat pokyn EasyClick.

Nazev CP EC Lot (pocet kusti)

PHILIP MORRIS CR 5
KOMERCNI BANKA 10
VOLKSWAGEN AG 10
EXXON MOBIL CORP. 25
MCDONALDS CORP. 25
VIG 25
CEz 50
ECM REAL ESTATE INVE 50
ERSTE GROUP BANK AG 50
MICROSOFT CORP. 50
CETV 100
CESKA SPORITELNA 100
DEUTSCHE TELEKOM AG 100
INTEL CORP. 100
NEW WORLD RESOURCES 100
NOKIA CORPORATION 100
ORCO 100
PEGAS NONWOVENS SA 100
TELEFONICA CZECH REP 100
VITKOVICE 100
FORTUNA 250
UNIPETROL 250
PX INDEX CERT. 300
AAA AUTO GROUP N.V. 1000
VET ASSETS A.S. 2000

Zdroj dat: www.rmsystem.cz
3.2.3 Inteligentni pokyny

3.2.3.1 Stoploss

RM-SYSTEM umozZriuje obchodovat pokyn typu Stoploss piimo na urovni burzy. Informace o Stop
cené jsou vedeny pfimo v obchodnim systému burzy. Nejen obchodnici s cennymi papiry, ale
zejména jejich klienti ziskavaji moZnost nejrychlejsi reakce na cenovy vyvoj akcii.

U pokynu je nastavovana nejen limitni cena, ale také Stop cena. Takovy pokyn se zadanou Stop cenou
neni zpocatku aktivni. Aktivuje se v dobé, kdy na burze dojde k dosazeni zadané Stop ceny.

Kupni pokyn se aktivuje automaticky az v dobé, kdy na burze RM-S dojde k obchodu za cenu vyssi
nebo rovnu Vami zadané Stop cené. V pfipadé, Ze s danym cennym papirem neprobéhne béhem dne
Zadny obchod, kontroluje se zadana cena Stoplossu navic se zavérecnym kurzem akcie na burze
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RM-SYSTEM. Limitni cena u kupniho Stoploss musi byt vy3si nebo rovna Stop cené. U prodejniho
pokynu je to opacné.

3.2.3.2 Stepper

Hlavnim smyslem inteligentniho pokynu - Stepper je nakoupit, resp. prodat cenné papiry za
nejvyhodnéjsi cenu na trhu. Inteligence pokynu spociva v jeho schopnosti umistit na trh objednavku,
ktera je vidy jen o nezbytné minimum lepsi, neZ nejlepsi konkurenc¢ni objednavka, a tim dosahnout
nejlepsi ceny na trhu, pfitom vsak zbytecné nezvedat nebo nesniZovat cenu cenného papiru. Toto
nezbytné minimum se nazyva - krok kotace.

* Krok kotace je pevné stanoven burzovnimi pravidly ve vysi 0,10 CZK.
* Pfi podani inteligentniho pokynu Stepper je moZné soucasné vyuZit parametr Ignorovat
mnoZzstvi.

* Pokyn Stepper nelze kombinovat s parametry EasyClick a VNN.

3.2.4 Primy obchod
Tento typ obchodu patfi mezi neanonymni obchody. Probiha na zakladé dohody dvou investord a
burza RM-S zajistuje uzavieni obchodu a jeho nasledné vyporadani.

3.3 Faze obchodovani - harmonogram
08:00- 08:50 Aktualizace informaci o jednotlivych cennych papirech, zpracovani rusicich pokyna,
validace nezvalidovanych pokyn(.
08:50-09:00 MozZnost podavani obchodnich pokyn, validace, ruseni pokyna.
09:00 Zpracovani uvodni aukce
09:00- 17:00 On-line obchodovani, validace, ruseni pokyn(, parovani pfimych obchodu.
17:00 - 19:00 Poddvani pokynl na dalsi obchodni den, validace pokyn(, ruseni pokynd.
19:00 - 21:00 Podavani pokynl na dalsi obchodni den, validace a ruseni pouze kupnich pokyn(

3.4 Pripustné cenové pasmo

Pro kazdy obchodni den je pro vSechny obchodované cenné papiry vyhlaseno ,Pfipustné cenové
pasmo" (PCP). Tim je stanovena minimalni a maximalni kupni cena urcitého cenného papiru pro dany
obchodni den. Mimo pfipustné cenové pasmo nemilzZe byt uzavien Zadny obchod. Pfipustné cenové
pasmo je stanoveno na zakladé vysledk( predchoziho obchodniho dne. U akcii je nové PCP vypocteno
zpravidla z priimérné ceny predchoziho dne zvysené Ci snizené o 20 %, u investicnich certifikatd o
25 %. V pripadé vyboceni aukcni ceny z pripustného cenového pasma, je s danym titulem na 10 min.
pozastaveno obchodovani. Pfi nezménéné situaci je nasledné rozsifeno o 10 %.

3.5 Parovani obchodii - stanoveni kurzu cennych papiri

Parovani obchod(i na burze RM-SYSTEM vychazi ze systémi béZnych ve svété. Pii vypoétu ceny
obchodu je pouzivan algoritmus, ktery hleda takovou aukéni cenu, pri které by bylo mozné podle
priorit uspokojovani pokynl prevést maximalni pocet kusl mezi prodavajicimi a kupujicimi (cena
maximalizujici objem).
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Priority uspokojovani pokyn:

1. cenova dispozice:

U kupniho pokynu ma vyssi prioritu ten, ktery ma vyssi limitni cenu (zadand cena obchodu). Pokyn
ma stejnou prioritu, at je uvedena cena nad horni hranici pfipustného cenového pasma (PCP), nebo
je ji rovna. Pokyny bez limitni ceny jsou razeny podle priorit, jako by mély vyplnénu cenu rovnou
horni hranici PCP. Nejvyssi prioritu podle tohoto kritéria maji pokyny s cenou rovnou horni hranici
PCP nebo vyssi. Obdobné u prodejnich pokynld maji nejvyssi prioritu pokyny s limitni cenou rovnou
nebo nizsi nez je dolni hranice PCP.

2. objemova dispozice
Pokyn s dispozici "VSechno nebo nic" (VNN) ma niZsi prioritu neZ pokyn, ktery takovou dispozici
nema.

3. okamiik podani pokynu
Drive podany pokyn ma vyssi prioritu.

4. vysledek losu
V pfipadé existence dvou nebo vice pokynl se stejnymi (vySe uvedenymi) prioritami, urci systém
jejich poradi sam na zakladé losu provadéného formou generovani nahodnych cisel.

3.6 Tvirci trhu
Tvlrcem trhu je registrovany ucastnik burzy RM-S, ktery dle predem stanovenych podminek udrzuje
na trhu garantovanou nabidku a poptavku.

Tvarci trhu na burze RM-SYSTEM:

* Fio banka, a.s.
* BH Securities, a.s.

3.7 Vyporadani cennych papiri

Vyporadani na burze RM-SYSTEM Je zaloZeno na principu Delivery versus Payment (DVP). U
prodavajicich burzovni systém RM-S blokuje nabizené cenné papiry v CDCP (Ceské cenné papiry jako
je CEZ, Telefénica 02 atd.) nebo v samostatné evidenci RM-S SVYT (zahrani¢ni cenné papiry,
napriklad CETV, Orco, Deutsche Telecom nebo Erste Bank). U kupujicich jsou naopak blokované
financ¢ni prostredky, ¢imz je garantované vyporadani.

Vyporadani na burze RM-SYSTEM je on-line, tedy v ¢ase T+0, kdy ¢asem T se rozumi den uzavieni
obchodu, do stanovené lhity se vidy pocitaji pouze obchodni dny pFislusného trhu.

Nakoupené cenné papiry jsou okamZité pfipsany na majetkovy ucet v CDCP nebo do evidence RM-S /
SVYT a akcionaf se stava jejich oficidlnim majitelem jiz v okamzik uzavieni obchodu, to je dullezité
zvlasté pred rozhodnymi dny pro vyplatu dividendy nebo Ucast na valné hromadé. Cenné papiry jsou
vyporaddavany v dobé on-line obchodovani, tedy od 9:00 do 17:00.

3.7.1 Evidence cennych papirti na RM-S
Na burze RM-S se z pohledu evidence cennych papirl obchoduji dva typy cennych papirl - cenné
papiry vedené v CDCP a zahrani¢ni cenné papiry vedené v evropském depozitafi Clearstream.
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3.7.1.1 Cenné papiry vedené v CDCP

Jsou to vSechny Ceské cenné papiry vedeny v depozitari prazské burzy - CDCP. Jedna se napriklad o
akcie CEZ, Telefonica 02, Komeréni banka. Rozliovacim znakem téchto cennych papir(l je jejich
mezinarodni oznaceni, tzv. ISIN, za¢ind na CZ nebo CS. Pro nazornost ISIN akcii CEZ je CZ0005112300.

Obchody s timto typem cennych papirl jsou vyporadany pfimo na uctech klienta v CDCP. Na burze
RM-S mzZete prodat také Ceské akcie nakoupené na prazské burze.

3.7.1.2 Zahraniéni cenné papiry vedené v Clearstream

Na burze RM-S se obchoduji nejen Ceské, ale i zahrani¢ni cenné papiry (dualini listing). Na rozdil od
¢eskych, nezacind ISIN zahranicnich akcii na CZ, respektive CS. Pro nazornost ISIN finskych akcii Nokia
je FI0009000681. Mnoho na prvni pohled ¢eskych akcii patfi z pohledu evidence také mezi zahrani¢ni
akcie. Jedna se o NWR, AAA Auto, Erste Bank, Orco a dalsi. V tomto pripadé jsou akcie evidované v
evropském depozitafi Clearstream, kde ma burza RM-S otevien Ucet v ramci samostatné evidence
svého vyporadaciho strediska SVYT.

V ramci samostatné evidence SVYT ma kazdy investor otevien majetkovy ucet, kde jsou evidovany
zahranic¢ni akcie nakoupené na burze RM-S.

3.8 Index RM

Baze indexu vyjadifuje pomér vah jednotlivych akciovych tituld vindexu. VySe dividend neni ve
vykonnosti indexu obsazena.

Tab. ¢ 5: Cenné papiry v bdzi indexu burzy RM-SYSTEM k 1. 4. 2013.

Nazev CP ISIN Vaha (%)
CEz Cz0005112300 26,42
ERSTE GROUP BANK AG AT0000652011 22,06
TELEFONICA CZECH REP CZ0009093209 21,26
KOMERCN{ BANKA CZ0008019106 12,41
DEUTSCHE TELEKOM AG DE0005557508 8,99
UNIPETROL CZ0009091500 3,70
CETV BMG200452024 1,90
PHILIP MORRIS CR €S0008418869 1,71
ORCO LU0122624777 1,54

Zdroj dat: www.rmsystem.cz

Vyvoj Indexu RM byl obdobny jako vyvoj Indexu PX na prazské burze. Rovnéz svého vrcholu dosahuje
v roce 2007, kdy se jeho hodnota pohybovala na Urovni 3 500 bodi. Nasledné propady zplsobené
otfesy finan¢niho trhu srazily hodnotu indexu o vice nez 50 %. V soucasné dobé se jeho hodnota
pohybuje kolem hodnoty 1 900 bodu.
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Obr. ¢. 5: Obrazek grafu Indexu RM
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Zdroj: www.rmsystem.cz

3.9 Objemy obchodii na burze RM-SYSTEM

Objemy obchodd zacaly na burze RM-SYSTEM prudce rist se zavedenim inteligentniho pokynu
EasyClick v roce 2006, se kterym byl spojen vyrazné nizsi transakcni poplatek za obchodovani.

Graf. & 7: Vyvoj obchodovdni s na burze RM-SYSTEM v mld. K&
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Zdroj dat: www.rmsystem.cz

Jak je patrno z grafu ¢&islo 8, nejvice kus cennych papirG bylo na burze RM-SYSTEM zobchodovéno
v roce 2009 a konkrétné 29,1 mil. cennych papira.
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Graf. & 8: Vyvoj obchodovdni s na burze RM-SYSTEM vyjddreny v kusech cennych papird.
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Zdroj dat: www.rmsystem.cz

4 Budouci vyvoj Burzy cennych papiri Praha a burzy RM-SYSTEM
Prazska burza dlouhodobé neslouZi jako misto pro ziskavani finan¢nich prostfedkd pro nové investice
a Ceska republika za 20 let po padu komunismu nedokazala tuto primdrni funkénost kapitalového
trhu vybudovat. To je dlivodem postupného Upadku prazské burzy, ktery je umocnén postupnym
vyfazovanim jednotlivych akciovych emisi.

Ve stfednédobém horizontu je pravdépodobnd fuze Burzy cennych papirl Praha s Wiener Borse,
Budapesti ErtéktSzsde a Ljubljanska borza, které jiz dnes tvofi skupiny CEE Stock Exchange Group
(CEESEG). Na tomto jednom burzovnim trhu by se pak obchodovaly vsechny emise cennych papir( a
prazska burza, tak jak ji zname dnes, de-facto zanikne.

Casto se hovofi i o spojeni CEE Stock Exchange Group svarsavskou burzou, kterd je vregionu
nejvétsim konkurentem a je pomérné Uspésna v ziskavani novych IPO.

Burza RM-SYSTEM bude pravdépodobné i nadéle lokdlnim trhem cennych papirG pro drobné
investory. Neda se ocCekavat Zadné vyrazné zvyseni zajmu o obchodovani na tomto trhu. Vyhodou
RM-S proti prazské burze jsou témér nulové naklady pro obchodnika za pfistup na tento trh.
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