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Úvod
Je tomu již více než dvacet let, co jsem publikoval první knihu o trzích cenných papírů. Za toto relativně 
krátké období se trhy cenných papírů dramaticky změnily. V masovém měřítku se rozvinula elektronizace 
obchodování, na trzích zdomácněly dříve exotické investiční instrumenty a prakticky ve všech oblas-
tech investičního podnikání se projevily silné konsolidační tendence. Kromě toho dochází k prudkému 
rozvoji globálního investování a obchodování, přičemž v současné době se nacházíme na prahu samého 
zániku národních trhů cenných papírů, které se postupně formovaly od 15. století. Nejnovější úsilí světo-
vých burzovních fi rem směřuje k vytvoření jednotného globálního elektronického obchodního systému. 
Tím však náš výčet nejnovějších trendů nekončí. Účastníci trhů cenných papírů stále častěji používají 
matematicko-ekonometrické modely k řízení investičních a fi nančních rizik, správě aktiv a provádění 
investičních analýz. Konkurenční schopnost účastníků trhů cenných papírů je tak z velké části určována 
kvalitou fi nančního inženýrství. Proč došlo k tak výrazným změnám na světových trzích? Jedním z dů-
vodů je expanze institucionálních investorů. Tato skupina investorů, zahrnující instituce kolektivního 
investování, penzijní fondy, banky a životní pojišťovny, se stala rozhodujícími účastníky globálního 
investičního trhu. Vlastní převážnou část akcií, rozhodující měrou ovlivňují tržní ceny obchodovaných 
investičních instrumentů, soustavně generují poptávku po nových a netradičních investičních službách 
a přispívají k formování zcela nové mikrostruktury trhů cenných papírů. Mezi další důvody dramatických 
změn na trzích cenných papírů patří celosvětová deregulace fi nančních systémů, technologická revoluce 
a zvýšená těkavost fi nančních a investičních veličin. V roce 2008 vypukla po pádu jedné z největších 
světových investičních bank Lehman Brothers globální fi nanční krize, která přinesla výrazné změny 
v oblasti institucionálního uspořádání trhů cenných papírů.

Druhé, přepracované a doplněné vydání odborné knižní publikace „Trhy cenných papírů“ analyzuje jak 
institucionální uspořádání trhů cenných papírů, tak i cenotvorné mechanismy investičních trhů. Skládá 
se z pěti oddílů. V prvním oddílu analyzujeme trhy cenných papírů, jejich strukturu, rozebíráme důvody 
a metody regulace trhů cenných papírů a zkoumáme výskyt poruch na těchto trzích. V následujícím od-
dílu je pozornost věnována investičnímu bankovnictví a jeho postavení ve fi nančnímu systému. Postupně 
jsou rozebrány nejdůležitější investiční obchody, a to zejména emisní obchody, obchody na sekundárních 
trzích, správa aktiv, fi nanční inženýrství, depotní obchody a zprostředkování fúzí a akvizic. Třetí oddíl 
publikace je věnován rozboru investiční teorie – poptávce po investičních instrumentech, teorii efektivního 
trhu, teorii portfolia a teorii kapitálového trhu. Čtvrtý oddíl textu se soustředí na objasnění chování cen 
akcií a dluhopisů. Závěrečný oddíl knižní publikace nejen analyzuje postavení institucionálních inves-
torů ve fi nančním systému, ale i rozebírá institucionální uspořádání kolektivního investování a systémů 
kapitálového fi nancování důchodů, a to jak ve vyspělých státech, tak i v České republice.

Cílem odborné knižní publikace „Trhy cenných papírů“ je nejen analyzovat institucionální a cenové 
fungování trhů cenných papírů, ale také postihnout nejnovější vývojové trendy na těchto trzích včetně 
regulatorních reforem a jejich dopadů, které jsou z velké části reakcí na propuknutí globální fi nanční krize.

Kamenice – Struhařov, listopad 2010 Prof. Ing. Petr Musílek, Ph.D.
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