Andrea Salayova

Christine Serhanova

Fakulta medzinarodnych vztahov
Ekonomicka univerzita v Bratislave

Tendencie na medzinarodnych OTC devizovych trhoch

Uvod

V predloZenej stati budeme analyzovat’ tendencie na medzinarodnych OTC trhoch. Preto pre
lepSie pochopenie je potrebné vysvetlit niektoré pojmy, ktoré budeme d’alej pouzivat'. Vo
vSeobecnosti mozno devizovy trh chépat’ ako miesto, kde sa stretdva ponuka zahrani¢nych mien s
dopytom po zahrani¢nych menéch. Pri tomto procese sa, ako na kazdom trhu, tvori cena
jednotlivych mien, ktora sa oznaduje ako menovy alebo devizovy kurz.' Devizovy trh rozlisujeme
formalny a neformalny. Formalny devizovy trh, tzv. devizova burza, je regulovany burzovymi
pravidlami. Charakteristickymi ¢rtami devizovej burzy su: verejné centralizované miesto
obchodovania, obchodnici musia byt ¢lenmi burzy zlozenim zalohy. Jej vyznam je v sti¢asnosti
minimalny. Na druhej strane, vol'ne dostupny sekundarny trh, kde nie st stanovené miesto ani
pravidla sa nazyva mimoburzovy alebo over the counter — OTC trh (,,obchod cez priehradku®).

V sucasnosti je aj mnozstvo realizovanych obchodovanych kontraktov na mimoburzovom trhu

niekol’kondsobne vysSie v porovnani s obchodmi uskuto¢iiovanymi na burzovom trhu.

Mimoburzovy trh je vo vSeobecnosti decentralizovany, ¢o mozno z jednej Casti povazovat
za nevyhodu, pretoze chyba institucia, ktora by dohliadala na dany trh a to znamena, Ze na tomto
trhu mozu byt pritomni aj nedoveryhodni a necestni prostredkovatelia, a takisto umoznuje vo
vysoko konkuren¢nom prostredi via¢sie manipulacie s cenami. Na druhej strane za vyhodu
decentralizacie sa poklada to, Ze na trhu sa nachddza neobmedzeny pocet sprostredkovatel’ov, a to
sposobuje, Ze poplatky za sprostredkovacie sluzby st vel'mi nizke. Mimoburzové obchodovanie
pokryva Siroku Skalu derivatovych obchodov od Standardizovanych, aké ndjdeme na burze, az po
,ha mieru Sité** kontrakty obsahujice podmienky upravené podla predstav jednotlivych

zmluvnych stran. V pripade mimoburzového obchodovania je kazdd zmluvna strana okrem

" JANKOVSKA, A. a kol. 2003. Medzindrodné financie. Bratislava: Wolters Kluwer (Iura Edition), 2003, str. 53.
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trhového rizika vystavena aj kreditnému riziku druhej zmluvnej strany.” ,, Spotovy menovy obchod
je nakup alebo predaj urcitého mnozstva jednej meny za druhu menu pri dohodnutom kurze,

s diiom splatnosti najneskér dva pracovné dni odo dia uzavretia dohody. > Forwardovy menovy
obchod je opak spotového, pretoze sa predavajuci a kupujtci dnes dohodnt, Ze vysporiadanie za
obchod sa uskuto¢ni niekedy v buducnosti. Swapy mézeme charakterizovat’ ako zmluvne
dohodnutt vymenu vopred urcitého penazného toku medzi dvoma alebo viacerymi partnermi v
urc¢itych terminoch v buducnosti. Znamena to, ze subjekty swapovej operacie zostavaji v plne;j

. , . A g e 4
miere zodpovedné za svoje povodné zavazky.

1 Tendencie na medzinarodnych OTC devizovych trhoch

Budeme vychadzat’ najmi z udajov Banky pre medzinarodné zac¢tovanie. Kazdé tri roky Banka
realizuje a zdokumentuje prieskum, ktory patri medzi najkomplexnejSie zdroje informacii
tykajucich sa velkosti a §truktury svetovych devizovych trhov. Uéelom tejto trojroénej spravy je
zvySovat povedomie a transparentnost OTC trhov, a tym umoziovat’ vladnym autoritdm a inym
centralnym bankdm sledovat’ vyvojové trendy na svetovom finan¢nom trhu. Zmeny devizového
trhu boli po prvykrat zaznamenané v§eobecne v roku 1986 a najaktualnejsi prieskum je z aprila
2016. Pre ucely nasej prace sa budeme zaoberat’ obdobim koncom 90.tych rokov az po su¢asny

rok 2016.

1.1 Zmeny z hPadiska podielu jednotlivych tradi¢nych druhov devizovych obchodov na

celkovom priemernom dennom obrate

Je moZné na zaklade tabul’ky ¢.1 preukazat, Ze celkové obchodovanie na devizovom trhu dosiahlo
v 2016 priemernt dennu hodnotu 4,9 biliona USD. Je to prvykrat, ¢o od roku 1998 pozorujeme
urcity negativny trend v celkovom obrate. Obchodna aktivita sa medzi jednotlivymi néstrojmi
devizového trhu nerovnomerne menila. Spotové obchody a menové swapy st dve najrozsirenejsie
kategodrie nastrojov na devizovom trhu. Ich objem sa vSak menil v opaénom smere. Spotové
obchody v roku 2016 poklesli o0 19 % na hodnotu priblizne 1,7 bilionov USD priemerné¢ho
denného obratu. Mozno preto tvrdit, Ze tento pokles bol jeden z hlavnych dévodov poklesu

celkového obratu na devizovom trhu v danom roku v porovnani s rokom 2013. Na druhe;j strane,

2 DRUTAROVSKA, J. 2015. Vplyv Spekulativaych finanénych operdcii na stabilitu svetového hospoddrstva, str. 82.
* OTP Banka. Spotové menové obchody, [online]. [Citované 2016-10-19]. Dostupné na internete.
<http://www.otpbanka.sk/spotove-menove-obchody-1>.
* OTP Banka. Spotové menové obchody, [online]. [Citované 2016-10-19]. Dostupné na internete.
<http://www.otpbanka.sk/spotove-menove-obchody-1>.
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menoveé swapy vzrastli o 6 % na pribliznu dennti hodnotu 2.4 bilionov USD. Menové swapy
ostavaju aj nad’alej najpouzivanejSimi nastrojmi. Najvacsi narast obratu menovych swapov bol
medzi rokom 2010 a 2013, kedy doslo az k 27 % rastu.” USD tvori 91 % na celkovych swapovych
obchodoch, ¢im si udrzuje vedicu poziciu v globdlnom obchodovani. Euro tvorilo 34 %
swapovych obchodov.® Podiel yenu na celkovych swapovych obchodoch vzrastol na 19 % v roku
2016, ¢o predstavuje narast oproti roku 2013. Priemerny denny obrat obchodov menovych
forwardov vzrastol na 700 mld. USD v 2016 v porovnani s rokom 2013. Z uvedeného vyplyva,
ze najvacsi podiel na devizovych obchodoch majii menové swapy, a to 47,7 %. Na druhom mieste
s spotové obbchody podielom 33,1 %. Pre lepSie zobrazenie uvadzame diagramy, ktoré

zaznamenavaju percentualne obraty jednotlivych finanénych nastrojov v rokoch 2013 a 2016.

Diagram 1: Podiel priemerného denného obratu jednotlivych nastrojov na devizovom trhu

April 2013

6%

43%

= Spotové obchody = Menové forwardy Menové swapy Odhadované ostatné obchody

Zdroj: Vlastné spracovanie podla Triennial Central Bank Survey, Foreign exchange turnover in
April 2016.”

> Bank for international settlements, Monetary and Economic Department. 2016. Foreign exchange turnover in April
2016. [online]. In Triennial Central Bank Survey. s.5. [Citované 2016-10-19]. Dostupné na internete:
<http://www.bis.org/publ/rpfx 1 6fx.pdf >.

% Bank for international settlements, Monetary and Economic Department. 2016. Foreign exchange turnover in April
2016. [online]. In Triennial Central Bank Survey. s.6. [Citované 2016-10-19]. Dostupné na internete:
<http://www.bis.org/publ/rpfx16fx.pdf >.

7 Bank for international settlements, Monetary and Economic Department. 2016. Foreign exchange turnover in April
2016. [online]. In Triennial Central Bank Survey. s.6. [Citované 2016-10-19]. Dostupné na internete:
<http://www.bis.org/publ/rpfx 16fx.pdf >.
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Diagram 2: Podiel priemerného denného obratu jednotlivych nastrojov na devizovom trhu

April 2016

5%

49%

= Spotové obchody = Menové forwardy Menové swapy Odhadované ostatné obchody

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Triennial Central Bank Survey, Foreign exchange turnover in April
2016.°

Tabulka 1: Celkovy obrat devizovych nastrojov v ramci OTC trhu

Druh obchodu 1998 | 2001 | 2004 | 2007 | 2010 | 2013 | 2016
Spotové obchody 568 386 631 1005 | 1488 | 2046 | 1654
Menové forwardy 128 130 209 362 475 679 700

Menove swapy 734 656 954 1714 | 1759 | 2239 | 2383

Odhadované ostatné obchody | 87 60 119 212 207 337 254

Spolu 1517 | 1232 | 1913 | 3293 | 3929 | 5301 | 4991

(priemerny denny obrat ku koncu aprila v mld. USD).

Zdroj: Vlastné spracovanie podla Triennial Central Bank Survey, Foreign exchange turnover in
April 2016.

¥ Bank for international settlements, Monetary and Economic Department. 2016. Foreign exchange turnover in April
2016. [online]. In Triennial Central Bank Survey. s.6. [Citované 2016-10-19]. Dostupné na internete:
<http://www.bis.org/publ/rpfx 1 6fx.pdf >.
? Bank for international settlements, Monetary and Economic Department. 2016. Foreign exchange turnover in April
2016. [online]. In Triennial Central Bank Survey. s.9. [Citované 2016-10-19]. Dostupné na internete:
<http://www.bis.org/publ/rpfx 16fx.pdf >.
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1.2 Zmeny z hPadiska zastupenia ucastnikov devizovych obchodov

Z uvedenej tabul’ky ¢.2 mozno pozorovat’ niektoré zmeny tendencii na devizovych trhoch.
Devizovy trh ostdva byt dominovany finanénymi institiiciami. Z tabul’ky vyplyva, ze podiel
vsetkych ucastnikov obchodu, okrem dealerov, poklesol v roku 2016. Poc¢as sledovaného obdobia
bol celkovy postupny nérast ucastnikov prejavom hl'adania novych moznosti zisku, o je jedna
doélezitych ¢ft trhu v poslednych rokoch. Zauzivané ziskové obchodné stratégie v obdobi od roku
2001 su ,,carry trading® a ,,momentum trading®.'® Carry trading vyuziva rozdiel urokovej miery
aktiv. Obchodnici si pozi€iavaju menu s nizkou irokovou mierou a prostriedky vyuziju na nakup
inej meny s vySSou urokovou mierou. Deje sa to za predpokladu, Ze sa cielova mena ma tendenciu
sa zhodnocovat’ voc¢i prvotnej mene. Momentum trading je snaha o predvidanie trendov na trhu
cien, a to vyuzivanim znalosti a predikcie o volatilite trhu. Pozitivny trend vyvoja menovych
swapov sa odzrkadlil aj v raste obchodu medzi dealermi.  Pre lepSie znazornenie, kolac¢ovy

diagram poskytuje prehl'ad podielov jednotlivych ucastnikov devizového trhu na celkovom obrate.

Tabulka 2: Struktira devizového trhu podla Gdastnikov obchodu (priemerny denny obrat ku
koncu aprila v mld. USD).

Utastnici 1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016

Obchody spolu 1517 1232 1913 3293 3929 5301 4 991

Dealeri 961 719 1018 1391 1 544 2072 2136

Iné finan¢né institucie 299 346 634 1339 1 896 2812 2571
Nefinancné institucie 265 173 276 593 532 472 381

Miestne 698 525 743 1274 1393 2259 1 803

Cezhrani¢né 828 713 1185 2051 2578 3096 3285

Zdroj: Vlastné spracovanie podla Triennial Central Bank Survey, Foreign exchange turnover in
April 2016."

' JANKOVSKA, A. — MAKUCH, M. 2007. Tendencie na medzinarodnych OTC devizovych trhoch. In Biatec -
Odborny bankovy casopis. [Online]. 2007. vol.15, ¢.1 [Citované¢ 2016-10-22]. Dostupné na internete:
<http://www.nbs.sk/_img/Documents/ PUBLIK NBS FSR/Biatec/Rok2007/Biatec_1_2007.pdf>.
"' Bank for international settlements, Monetary and Economic Department. 2016. Foreign exchange turnover in April
2016. [online]. In Triennial Central Bank Survey. s.12. [Citované 2016-10-19]. Dostupné na internete:
<http://www.bis.org/publ/rpfx 1 6fx.pdf >.
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Diagram 3: Podiel u¢astnikov na priemernom dennom obrate devizového trhu

April 2016

51%

= Dealeri = Nefinancné institucie Finan¢ne institucie

Zdroj: Vlastné spracovanie podla Triennial Central Bank Survey, Foreign exchange turnover in
April 2016."

1.3 Zmeny z hPadiska menovej Struktiry devizového trhu

Americky dolar ostiva vo vieobecnosti dominantnou menou na devizovom trhu. Uloha
eura postupne od zaciatku dlhovej krizy v roku 2001 klesla. NajcastejSie sa vyskytujicimi
menovymi parmi pre dolar si: USD/EUR, USD/JPY, USD/GBP, USD/CHF a USD/CNY. Podla
uz spominanej trojrocnej spravy sa vyskyt mien rychlo sa rozvijajicich krajin neustale zvysuje.

O &om sved&i aj fakt, Ze 95 % celkového renminbi obratu je vdaka obchodu voéi dolaru. '

Najcastejsie sa vyskytujicimi menovymi parmi na celkovom priemernom dennom obrate
su: USD/EUR 23 %, USD/JPY 17,7 %, USD/GBP 9,2 %, USD/AUD 5,2 %, USD/CAD 4,3 %,
USD/CNY 3,8 % a USD/CHF 3,5 %.

12 Bank for international settlements, Monetary and Economic Department. 2016. Foreign exchange turnover in April
2016. [online]. In Triennial Central Bank Survey. s.7. [Citované 2016-10-19]. Dostupné na internete:
<http://www.bis.org/publ/rpfx 1 6fx.pdf >.
'3 Bank for international settlements, Monetary and Economic Department. 2016. Foreign exchange turnover in April
2016. [online]. In Triennial Central Bank Survey. s.4. [Citované 2016-10-19]. Dostupné na internete:
<http://www.bis.org/publ/rpfx 16fx.pdf >.
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Tabulka 3: Objem a menova Struktura vybranych menovych dvojic (priemerny denny obrat ku
koncu aprila v mld. USD).

Menova dvojica 1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016
USD/EUR 290 372 541 892 1 098 1292 1173
USD/JIPY 256 250 328 438 567 980 902
USD/GBP 117 129 259 384 360 473 470
USD/CNY - - - - 31 113 192
USD/CHF 79 59 83 151 166 184 180

T EURIPY | 24 | 36 | 6 | 8 | 11 | 148 | 1B |

EUR/GBP 31 27 47 69 109 102 100
EUR/CNY - - - - - 1 2
EUR/CHF 18 13 30 62 71 71 44

Zdroj: Vlastné spracovanie podla Triennial Central Bank Survey, Foreign exchange turnover in
April 2016."

1.4 Z hPadiska menovej skladby

Z hl'adiska menovej skladby doslo za poslednych 18 rokov k najvyraznejSej zmene prave
na zaciatku tohto sledovaného obdobia. Vieme, Ze euro sa ako mena v bezhotovostnom styku
zaCala pouzivat’ 1. januara 1999, a prave zavedenim eura doSlo v obdobi medzi rokmi 1998 —
2001 k poklesu celkového denného obratu devizovych obchodov, ¢o bolo spdosobené hlavne tym,
ze doslo k zruSeniu narodnych mien EMS a niektoré devizové operacie sa prestali uskuto&iiovat’."?
Ako modzeme vidiet’ v nizSie uvedenej tabul'ke, tak pocas celého nami sledovaného obdobia jej
podiel eura na celkovom dennom obrate vyssi ako 30 %. AvsSak treba poukdzat’ na skutoc¢nost’, ze
v esSte pred zavedenim eura, ked’ $taty mali svoje narodné meny, tak len podiel nemeckej marky
v roku 1998 na celkovom dennom obrate predstavoval 30,1 % a meny ostatnych Statov, ktoré

prijali euro mali vroku 1998 podiel 22,4%. Cize aj ked vroku 2001 predstavoval podiel

devizovych obchodov realizovanych v mene euro na celkovom dennom obrate 37,6 %, aj tak to

'* Bank for international settlements, Monetary and Economic Department. 2016. Foreign exchange turnover in April
2016. [online]. In Triennial Central Bank Survey. s.11. [Citované 2016-10-19]. Dostupné na internete:
<http://www.bis.org/publ/rpfx16fx.pdf >.
'S JANKOVSKA, A. - MAKUCH, M. 2007. Tendencie na medzindrodnych OTC devizovych trhoch a slovensky
devizovy trh, str. 21.
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nepredstavovalo suhrnny podiel mien, ktoré euro nahradilo, ¢o bolo spésobené tym, ako sme uz
vysSie spomenuli, Ze niektoré devizové operacie sa prestali realizovat. Pre lepSie pochopenie

grafické porovnanie rokov 1998 a 2001.

Diagram €. 4: Porovnanie menovej skladby z percentudlneho podielu z priemerného denného
obratu v rokoch 1998 a 2001

1998 2001
Ostatné
CHF21,9% oy
7,1% CHF ’
6.1% 0% Ostatné
GBP __ P T~ 30%

11% GBP

13,2%

Zdroj: Vlastné spracovanie podl’a Bank for International Settlement. Triennial Central Bank
Survey. Foreign exchange turnover in April 2013, str. 10 a Bank for International Settlement.
Triennial Central Bank Survey. Foreign exchange turnover in April 2016, str. 10.

Dalej mézeme pozorovat, ze vypuknutie dlhovej krizy v eurozéne v roku 2010 spdsobilo,
ze uz v najblizsej sprave zverejnenou Triennial Central Bank Survey v roku 2013, klesol podiel
celkovom dennom obrate, ato 31,3 %. Ale aj napriek klesajicemu trendu eura zostava druhou
najobchodovatel'nejSou menou na sveta anepredpokladd sa, Ze by v najblizS§ej dobe doslo

k zmene.

S vyraznym naskokom zostava svetovou dominantnou americky dolar, ktory si dlhodobo
udrzuje priemerny 87 % podiel na celkovom dennom obrate. Pocas sledovaného obdobia 1998 —
2016 dosiahol americky dolar svoj vrchol v roku 2001, kedy sa az 90,4 % podiel’al na celkovom

dennom obrate. Od tohto obdobia jeho podiel klesal a mézeme konStatovat’, ze z tohto vytazilo
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euro, ktorého podiel naopak rastol. V roku 2013 sa situacia sa situacia otocila, ako sme uz vyssie
spomenuli, tak dlhova kriza oslabila poziciu eura a podiel amerického dolara zacal narastat’,

v sucasnosti je jeho podiel 87,6 %.

Co sa tyka pozicie japonského jenu, ten v roku 2016 zaznamenal pokles napriek tomu, Ze
predikcie predpokladali jeho narast. Ako aj moZeme vidiet’ v nizSie uvedenej tabul’ke, tak v roku
2010 bol podiel japonského jenu na priemernom dennom obrate na urovni 19 %, avSak ocakavané
zmeny zo strany Japonskej centralnej banky v rokoch 2012 — 2013, teda uskutocnenie expanzivne;j
monetarnej politiky, ktoré sa napokon realizovalo v aprili 2013 sposobilo, Ze podiel vzrastol az
0 4 percentudlne body, teda na hodnotu 23,1 %.'® Analytici predpokladali, Z¢ aj v najblizsom
obdobi bude jeho podiel rast, ale ako ukazala tohtoro¢na sprava Triennial Central Bank Survey

2016, nestalo sa tak, ale prave naopak, opit’ klesol.

Dalej je potrebné poukazat’ na fakt, Ze v poslednych rokoch narasté globalny vyznam mien
z tzv. emerging krajin. Ako priklad ndm bude sluzit’ renminbi, jeho podiel na zaciatku nami
skimaného obdobia bol zanedbatel'ny, blizky 0 a bol 30. najobchodovatel'nejSou menou na svete.
Avsak situdcia sa zacala menit’ v roku 2010, kedy jeho podiel na celkovom dennom obrate sa
blizil k jednému percentu a dnes je situacia odliSnd. Sprava Triennial Central Bank Survey 2016
uvadza, Ze priemerny denny obrat sa oproti predchadzajicemu obdobiu, teda roku 2013,
zdvojnasobil zo 120 mld. USD na 202 mld. USD, ¢o v relativnom vyjadreni predstavuje narast z
2,2 % na 4 %. Zaroven sa stal najobchodovatelnejSou menou z tzv. emerging krajin a 8.
najobchodovatel'nejSou menou na svete, a mézeme predpokladat’, Ze jeho podiel sa v najblizSom
obdobi bude zvySovat’. Takisto tato Sprava poukazuje aj na d’al$i vyrazny narastajici podiel inych
mien z tohto azijsko-pacifického regionu ako je napr. thajsky baht, korejsky won, ¢i indicka rupia,
ale na strane druhej dochadza k poklesu podielu ruského rubl'a a mexického pesa na celkovom

1
dennom obrate.!”

1% Bank for International Settlement. Triennial Central Bank Survey. Foreign exchange turnover in April 2013, str. 4.
"7 Bank for International Settlement. Triennial Central Bank Survey. Foreign exchange turnover in April 2016, str. 4.
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Tabulka ¢. 4: Menova skladba devizovych obchodov na celkovom dennom obrate (% podiel
z priemerné¢ho denného obratu ku koncu aprila 2016)

1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016
USD 87,3 90,4 88,7 85,6 84,9 87 87,6
Euro - 37,6 37,2 37 39,1 33,4 31,3
DEM 30,1 - - - - - -
FRF 5,1 - - - - - -
ECU +
EMS 17,3 - - - - - -
JPY 20,2 22,7 20,3 17,2 19 23,1 21,6
GBP 11 13,2 16,9 14,9 12,9 11,8 12,8
CHF 7,1 6,1 6,1 6,8 6,3 52 4,8
CNY 0 0 0,1 0,5 0,9 22 4
Ostatné 21,9 30 30,7 38 36,9 37,3 37,9
Spolu™® 200 200 200 200 200 200 200

Zdroj: Vlastné spracovanie podl’a Bank for International Settlement. Triennial Central Bank
Survey. Foreign exchange turnover in April 2016.

1.5 Zmeny z hPadiska koncentracie v bankovom priemysle

Na zaciatok je potrebné zdoraznit, Ze posledna dostupna Statistika o koncentracie v
bankovom priemysle bola dostupnd z roku 2010. Od tohto obdobia sa v trojro¢nych spravach

publikovanych Bankou pre medzindrodné vyrovnanie nevyskytuje.

Z niz8ie uvedenej tabulky vyplyva, Ze koncentracia devizového trhu sa prejavuje
v znizovani poctu obchodujucich bank, ktoré pokryvaju viac ako 75 % obratu. Zatial ¢o na
zaCiatku obdobia, teda v roku 1998 bolo tychto bank 151, priCom najviac sa ich nachadzalo
v Hongkongu, vo Velkej Britanii a v Singapure. Od tohto obdobia az po rok 2010 sa ich pocet
znizil o polovicu, a to na 71, pricom opét’ najvacsia koncentracia je v Hongkongu so 14 bankami,

v Singapure s 10 a vo Velkej Britanii s 9 bankami.

'8 Kazd4 devizova transakcia zahriiuje dve meny, a preto podiel kazdej meny na celkovom dennom obrate sa
vyjadruje z 200 % a nie zo 100 %.
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Tabulka €. 5: Banky pokryvajice 75 % obratu

1998 | 2001 | 2004 | 2007 [ 2010
Velka

Britania 24 17 16 12 9
. 20 13 11 10 7
Japonsko 19 17 11 9 8
SLRETLLS 23 18 11 11 10
Nemecko 9 5 4 5 5
Svajéiarsko 7 6 5 3 >
Hongkong 26 14 11 12 14
Australia 9 10 ] ] 7
Francuazsko 7 6 6 4 4
Kanada 7 6 4 6 5
Spolu 151 12 87 80 71

Zdroj: Bank for International Settlement. Triennial Central Bank Survey. Report on global foreign
exchange market activity in 2010, str. 9.

1.6 Zmeny z hPadiska teritorialneho zastupenia

Pri urcovani geografickej prislusnosti transakcie sa nevychiddza z miesta vykonania
kontraktu, ale z lokality obchodného miesta, teda odkial’ sa operécia iniciovala." Z geografického
hl'adiska je obchodovanie na medzinarodnych OTC devizovych trhoch ststredené vo velkych
finan¢nych centrach. Ich pozicia sa v priebehu nami sledované¢ho obdobia menila. V roku 1998 sa
medzi pit najvacSich finan¢nych centier zarad’ovalo Spojené kralovstvo Velkej Britanie
a Severného Irska s32,5 % podielom, USA (17,9 %), Singapur (7,1 %), Japonsko (6,9 %)
a Nemecko so 4,8 % podielom. Zatial’ ¢o na prvych dvoch prieckach zostala situacia pocas celého
sledovaného obdobia nezmenend, ostatné tri miesta sa v priebehu rokov menili, kedy sa medzi

tieto najvacsie finan¢né centra zarad'ovali aj Svaj¢iarsko, ¢i Hongkong. Posledné dve sledované

' JANKOVSKA, A. - MAKUCH, M. 2007. Tendencie na medzindrodnych OTC devizovych trhoch a slovensky
devizovy trh, str. 21.
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obdobia medzi pat najvacSich finan¢nych centier zarad'ujeme Velkt Britdniu, USA, Singapur,

Hongkong a Japonsko, pricom prave Japonsko si v roku 2016 pohorsilo v prospech Hongkongu.

A prave vo vyssie menovanych 5 krajinach je sustrednych az 77% vsetkého obchodovania
s cudzimi menami. V porovnani s minulym obdobim ide o 2 % ndrast. V roku 2010 tvorilo 5
finanénych centier Velka Britania, USA, Japonsko, Singapur a Svajéiarsko, a spolu mali 71 %
podiel na trhu. Ak porovname sucasnu hodnotu priemerného denného obratu na devizovom trhu
realizovanych 5 najvacsimi finanénymi centrami s rokom 1998, vyjde ndm, ze sicasna hodnota
devizovych obchodov je takmer Styrikrat vac¢sia, vzrastla z hodnoty 1357 mld. USD na 5051 mld.
USD.

Ako vyplyva z nizsie uvedenej tabul’ky, tak vyrazny naskok oproti ostatnym krajinam si
udrzuje Velka Britania. Jej priemerny denny obrat v roku 1998 bol 637 mld. USD ( v stcasnosti
su iba dve krajiny, ktorych priemerny denny obrat je vyssi ako tato hodnota, a to Vel’ka Britania
a USA). Za 18 rokov sa tento obrat takmer zoStvornasobil. Pricom najvacsi podiel, a to az 40,8 %
bol zaznamenany v roku 2013. V hodnotovom vyjadreni hovorime o sume 2726 mld. USD. Avsak

v porovnani s terajSim obdobim ide o pokles o 3,7 %, ¢o predstavuje sumu 300 mld. USD.

Druhé miesto si stabilne udrzuji Spojené Stity amerického cca s 18 % podielom.

V porovnani s predchadzajucim obdobim 2013 si USA polepsili o 0,5 percentudlneho bodu.

Stcasny podiel troch najvacsich 4zijskych centier predstavuje 21%, o predstavuje narast
oproti predchadzajicemu obdobiu o0 6%. Od zaiatku nami skimaného obdobia bolo
v Hongkongu realizovanych 4 % devizovych obchodov v hodnote 79 mld. USD, odvtedy jeho
podiel postupne narastal, az na sucasnych 6,7 % v hodnote 437 mld. USD. Vidime, Ze tu ide

o najvacsi hodnotovy nérast spomedzi vSetkych skimanych trhov, a to az vysSe patnasobny.

Celkovo aktivita obchodovania vykazala oproti predchadzajicemu obdobiu klesajucu
tendenciu. Co sa tyka ostatnych krajin ako su Australia, Francuzsko, ¢i Svajéiarsko, tak moézeme

vidiet, Ze aktivita obchodovania ma v nich klesajtci charakter.
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Tabulka ¢. 6: Geografické rozlozenie devizového trhu (priemerny denny obrat k aprilu v mld.
USD av %)

1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016

Australia 47 24 1 52 | 32107 | 41176 | 4,1 | 192 | 3,8 | 182 | 2,7 | 135 | 2,1

Francuzsko| 72 | 3,7 | 48 3 63 | 26 | 127 | 3 [ 152 | 3 | 190 | 2,8 | 181 | 2,8

Nemecko 94 | 48 | 88 | 54 | 118 | 49 | 101 | 2,4 | 109 | 2,2 | 111 | 1,7 | 116 | 1,8

Hongkong | 79 4 67 | 4,1 | 102 | 42 | 181 | 4,2 | 238 | 4,7 | 275 | 4,1 | 437 | 6,7

Japonsko | 136 | 69 | 147 | 9,1 | 199 | 83 | 250 | 5,8 | 312 | 6,2 | 374 | 5,6 | 399 | 6,1

Singapur | 139 | 7,1 | 101 | 6,2 | 125 | 5,2 | 242 | 5,6 | 266 | 5,3 | 383 | 5,7 | 517 | 7,9

Svajtiarsko| 82 | 42 | 71 | 44 | 79 | 33 | 254 | 59 | 249 | 49 | 216 | 32 | 156 | 2.4

Velka
Britania 637 | 32,51 504 | 31,1 | 753 | 31,3 11483 | 34,6 | 1854 | 36,8 | 2726 | 40,8 | 2426 | 37,1

USA 351 | 17,9 ] 254 | 15,7 | 461 | 19,2 | 745 | 17,4 904 | 17,9 |1263 | 18,9 |1272| 19,4

iné 332 | 16,51 373 | 17,8 ] 601 | 169 722 | 17 | 767 | 15,2 | 964 | 14,5] 907 | 13,7

Celkovy
obrat 1969 | 100 |1705| 100 2608 | 100 |4281| 100 |5043| 100 | 6684 | 100 | 6546 | 100

Zdroj: Vlastné spracovanie podla Bank for International Settlement. Triennial Central Bank

Survey. Foreign exchange turnover in April 2016.

Zaver

Pri naplifani ciela naSej prace sme vyuzili Statistiky, ktoré su  zverejiované Bankou pre
medzinarodné zuctovanie. Zistili sme, Ze v roku 2016 v porovnani s predchadzajucim obdobim
doslo k poklesu obchodovania na devizovych trhoch z 5300 mld. USD na 5100 mld. USD. Co sa
tyka jednotlivych druhov obchodov zistili sme, ze spotové obchody zaznamenali pokles aktivity,
a to prvykrat od roku 2001. Na druhej strane menové swapy, pocas celého sledovaného obdobia,
preukazovali rast. Tento rok bol ich priemerny denny obrat na trovni takmer 2400 mld. USD.
V ramci analyzy tendencii na medzindrodnych OTC devizovych trhoch sme s pozreli aj na
ucastnikov tohto trhu. Zistili sme, Ze pocas obdobia 1998 — 2016 prislo v roku 2010 k zlomu, kedy
zacal byt vykazovany vyssi priemerny denny obrat realizovanymi inymi finanénymi inStiticiami,
pricom dovtedy platilo, Ze védc¢Sina priemern¢ho denného obratu bola uskuto¢iiovana dealermi.
Dalej sme poukazali na skutocnost’, ze americky dolar zostdva dominantou svetovou menou, a Ze

zavedenie eura neznamenalo dosiahnutie uUrovne narodnych mien, aZe najCastejSie sa
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vyskytujicim menovym parom na celkovom priemernom dennom obrate je USD/EUR. Takisto
sme zistili, Ze rastie podiel renminbi a takisto aj inych mien z emerging krajin, aje mozné
predpokladat’, Ze ich podiel sa bude nad’alej zvySovat, ¢o teda znamena, ze bude rast’ aj ich
postavenie v ramci obchodovatelnosti mien. V poslednej Casti druhej kapitoly sme sa zaoberali
teritoridlnym rozlozenim devizového trhu, v ramci ktorej sme zistili, ktoré krajiny zohravaju

najdodlezitejSiu tlohu. V stcasnosti su to Vel'ka Britania, USA, Singapur, Hongkong a Japonsko.
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