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Úvod
Významnými trendmi posledných desaťročí sú globalizácia a internacionalizácia. Tieto javy výrazne ovplyvňujú ekonomickú stránku života spoločnosti a zasahujú do rôznych oblastí. Jeden z najvýraznejší dopadov pozorujeme napríklad na svetových finančných trhoch. 
Svetový finančný trh je tvorený finančnými trhmi jednotlivých krajín  a množstvom subjektov, ktoré na ňom participujú. Tieto trhy sa vplyvom spomínaných procesov integrujú a zúčastňujú  na jeho jednotlivých funkciách vo veľkej miere. 

Najdôležitejšou zložkou finančného trhu v globálnom ponímaní je medzinárodný devízový trh. Jeho hlavnou úlohou je zabezpečiť devízové transakcie v jednotlivých štátoch, ako aj medzi štátmi navzájom. K dosiahnutiu tohto cieľa slúžia rôzne nástroje, ale hlavne účastníci, ktorí ich na uskutočňovanie transakcií využívajú. 

Cieľom tejto práce je definovať devízový trh, popísať jeho funkciu v rámci medzinárodného finančného trhu a jeho účastníkov.
1.  Devízový trh ako súčasť medzinárodného finančného trhu

„Devízový trh možno všeobecne vymedziť ako trh, resp. miesto, kde sa stretáva ponuka zahraničných (cudzích) mien, resp. peňažných nástrojov denominovaných v zahraničných menách s dopytom po nich a kde sa tvorí cena jednotlivých mien – menový (devízový) kurz.1
Devízový trh má v dôsledku existencie prevažne národných mien vo svete nenahraditeľnú úlohu pri uskutočňovaní platieb do a zo zahraničia a pri prevode peňažných fondov z jednej meny na druhú. V rámci jednej krajiny sa vyrovnanie peňažných transakcií realizuje pomocou národných mien, v prípade platieb prekračujúcich hranice sa využívajú zahraničné meny. Devízový trh v každej krajine predstavuje mechanizmus, ktorý umožňuje prístup k zahraničným menám  pri obchodovaní so zahraničím a finančných transakciách s osobami v iných krajinách. Všetkým účastníkom stanovuje jednotnú cenu – menový kurz. Platby sa tak uskutočňujú vo forme, ktorá je akceptovaná v tuzemsku i v zahraničí. Cieľom je zabezpečiť dobre fungujúci medzinárodný obchod, medzinárodné investovanie (clearing), špekulácie a tiež rozvoj cestovného ruchu.

Devízový trh je najstarší z finančných trhov na svete, aj keď jeho dnešnú podobu získal až v priebehu 19. storočia v rámci menového systému nazývaného zlatý štandard. Je zároveň najväčší a najlikvidnejší trh na svete. Rast medzinárodného obchodu a objemu medzinárodných investícií vedú k rastúcej potrebe krátkodobých i dlhodobých zdrojov financovania a tak k rozsiahlemu zvýšeniu počtu operácii na devízových trhoch. Najvýznamnejšie devízové trhy sa v súčasnosti nachádzajú v najväčších finančných centrách sveta, ktoré sú prepojené telefónnou sieťou a pomocou terminálov. Sú v neustálom kontakte a spolu tak vytvárajú jeden globálny medzinárodný devízový trh. Medzi centrá patria Londýn, New York, Paríž, Frankfurt, Tokio, Zürich.


„Devízová transakcia predstavuje výmenu peňažných prostriedkov, krátkodobých pohľadávok a záväzkov z jednej meny na inú menu.“ 2 Na devízovom trhu sa obchoduje prevažne s bezhotovostnými formami cudzích peňazí, t.j. devízami. Inú formu obchodovania tvoria cudzie peniaze v hotovosti - valuty, ale ich využívanie na devízovom trhu je v porovnaní s devízami zanedbateľné. 

Rozlišujeme niekoľko druhov menových kurzov, ktoré slúžia na abstraktné vyjadrenie

menového kurzu, a to v závislosti od uplatňovaného hľadiska členenia. Menové kurzy sa

1, 2 CHOVANCOVÁ, Božena a kol. 2006. Finančný trh. Nástroje, Transakcie, Inštitúcie. Iura Edition, spol. s.r.o.(člen skupiny Wolters Kluwer, BA), 2006. Prvé vydanie, celkovo tretie, prepracované a doplnené vydanie. Bratislava. Vyšlo v edícii Ekonómia ako 191. publikácia, 611 str. ISBN 80-8078-089-7
najčastejšie členia z hľadiska:
a) peňažných nástrojov, s ktorými sa obchoduje na devízových trhoch – valutové a devízové kurzy
b) časového – promptné a termínované kurzy
c) rozličných druhov obchodov uskutočňovaných na devízových trhoch – promptné, forwardové kurzy, kurzy (ceny) futurít a kurzy (ceny) opcií
Podobne môžeme aj devízové trhy rozdeliť podľa viacerých hľadísk, z časového  hľadiska ich členíme na:

· promptné devízové trhy – realizujú sa tu okamžité devízové obchody s dobou splatnosti 1 až 2 pracovné dni,

· termínované devízové trhy – realizujú sa tu okamžité devízové obchody s dobou splatnosti nad 2 pracovné dni, môžu sa ďalej členiť podľa druhov uskutočnených obchodov na trhy forwardové, swapové, finančných futurít a opčné trhy. 
Podľa územia, v rámci ktorého sa uskutočňujú, rozlišujeme:

· devízové trhy jednotlivých štátov

· medzinárodné trhy (napr. euromenové trhy)
Devízové trhy ako súčasť medzinárodných finančných trhov charakterizujeme ako systém určitých zložiek, ktoré sa neustále vyvíjajú a ovplyvňujú. Tieto zložky tvoria:

· trhové sily, resp. trhový mechanizmus a jeho úloha pri formovaní menového kurzu

· finančné bankové a nebankové inštitúcie a ďalší účastníci devízových obchodov

· finančné nástroje v zahraničných menách, s ktorými sa uskutočňujú devízové obchody

· druhy devízových obchodov a ich technika
1.1 Obchodovanie na devízovom trhu

Hlavnou úlohou devízového trhu je umožnenie kontaktu medzi kupujúcimi a predávajúcimi jednotlivých zahraničných mien. Tento trh má väčšinou podobu voľne prístupného sekundárneho trhu, kde nie je vymedzené centrálne miesto ani čas obchodovania a cenové podmienky sa stanovujú na základe dohôd medzi účastníkmi. Ide o neorganizovaný spôsob obchodovania, tkz. over the counter (OTC), v preklade „obchod cez priehradku“, ktorý je považovaný za jeden z najmenej regulovaných trhov. Na OTC trhoch sa uskutočňuje asi 90 % všetkých devízových transakcií. 
Operácie na trhu OTC sú neformálne, neexistujú tu žiadne špeciálne pravidlá a požiadavky na účastníkov trhu a na spôsob obchodovania, obchod s riadi nepísanými pravidlami. Kontrola na týchto trhoch je zabezpečená v podobe regulačných orgánov, ktoré kontrolujú devízové operácie jednotlivých komerčných bánk, inštitúcií a ostatných účastníkov trhov. Úlohou kontrolných orgánov je skúmanie systémov obchodovania, devízových obchodov, otvorených pozícií a miery kurzového rizika. Tiež skúmajú faktory ako kapitálová primeranosť, likvidita, nezabezpečené devízové pozície, kontrolné mechanizmy, bankové praktiky, dodržiavanie zákonov a pod. Medzinárodná asociácia pre swapy a deriváty zároveň vypracováva vzorové právne dokumenty, ktoré sa považujú za profesionálne štandardy. Postupy a podmienky obchodovania upravujú vo svojich dokumentoch tiež profesionálne organizácie dílerov. 
Devízové obchody sa realizujú na devízových burzách. Prístup, spôsob obchodovania a ďalšie skutočnosti tu upravujú burzové predpisy. Obchodovanie sa koná verejne na centralizovanom mieste, produkty majú štandardizovanú podobu. Účastníci musia byť členmi burzy, zložiť určitý preddavok vo forme percentuálneho vkladu z objemu obchodu a denne vyrovnávať prípadné rozdiely v stratách. Význam devízových búrz je v súčasnosti minimálny, väčšiu úlohu zohrávajú pri niektorých druhoch termínovaných obchodov. 
1.2 Prostredie devízových trhov

Tieto trhy sú obklopené určitým vonkajším prostredím, ktoré sa v poslednom čase výrazne zmenilo na základe uplatňovaného medzinárodného menového systému a existujúceho medzinárodného ekonomického prostredia. 


V minulosti bol povinne uplatňovaný systém pevných devízových kurzov, ale po rozpade bretton-woodskeho menového systému a vzniku súčasného medzinárodného menového systému začali krajiny Medzinárodného menového fondu používať systém voľne pohyblivých kurzov, tkz. floating. Zavedenie používania pohyblivých devízových kurzov so sebou prinieslo aj nárast rizika z devízových operácii a z medzinárodného podnikania ako celého. 
Dnes sú devízové trhy jednotlivých krajín navzájom poprepájané. Proces integrácie je výsledkom rozvoja voľnej vymeniteľnosti národných mien a postupného rozvoja eurodolárového, euromenového, resp. celosvetového menového trhu. Konvertibilita zahraničných mien sa rozšírila na všetky devízové operácie a platí pre všetky ekonomické subjekty. Devízový trh má preto globálny celosvetový charakter, ktorý nadobudol po odstránení prekážok voľného obchodu tovarov a služieb a voľného pohybu kapitálu. Zvýšením mobility medzinárodného kapitálu tak zvyšuje celosvetové finančné toky, výrobné kapacity vo svete, zlepšuje výrobné metódy a inovácie, vedie k rastu bohatstva a väčšej slobode vo svete, a tým smeruje ku globalizácii svetovej ekonomiky. 
Na trhu sa obchoduje 24 hodín denne. Časové zóny obchodovania sa na devízových trhoch jednotlivých krajín prekrývajú a preto sa vždy nájde vo svete nejaká banka, s ktorou možno obchodovať. Obchodovanie počas 24 hodinovej prevádzky je nevyhnutnosťou, pretože devízové kurzy a trhové podmienky sa môžu kedykoľvek zmeniť a sú ovplyvnené vývojom aktuálnych udalostí vo svete. Obchodovanie ale nie je plynulé a vyznačuje sa určitými cyklami. Niekedy sa na devízových trhoch obchoduje intenzívne s veľkými objemami devíz, inokedy sú trhy relatívne pokojné.

Devízový trh je poprepájaný aj pomocou tkz. off-shore banking centries, ktoré predstavujú akési daňové oázy poskytujúce investorom značné výhody, ale môžu byť zároveň veľmi rizikové. Nachádzajú sa po celom svete a patria sem napr. Singapur, Hongkong, Panama, Bahrajn, atď. 

 „Likvidita devízového trhu závisí od počtu potenciálnych účastníkov v celosvetovom rozsahu, ktorí sú práve dostupní, pretože predávajúci chcú predávať práve vtedy, keď je na trhu najväčší počet potenciálnych kupujúcich, a kupujúci chcú kupovať práve vtedy, keď majú prístup k čo najväčšiemu počtu potenciálnych predávajúcich.“ 3 Najintenzívnejšie sa obchoduje v čase, keď sú otvorené dva hlavné svetové trhy – americký a hlavné trhy v Európe. Likvidita trhu závisí tiež od meny, v ktorej sa obchoduje. Slovenská koruna je málo likvidná, ale niektoré banky v Európe ju tiež kótujú. Obchodovať s ňou sa dá len počas pracovného času v SR, nepretržite sa obchoduje s hlavnými svetovými menami – USD, EUR, JPY, GBP. 
1.3  Devízový kurz

„Devízový kurz je cena jednej meny vyjadrená v inej mene, čiže je to relatívna cena dvoch národných mien.“ 4 Devízové kurzy môžeme zaznamenávať (kótovať) dvoma spôsobmi:

1. priamy kurzový záznam (priame kótovanie) – vyjadruje, koľko domácich menových jednotiek stojí jedna zahraničná menová jednotka alebo jej násobok zahraničných menových jednotiek.
3,4 CHOVANCOVÁ, Božena a kol. 2006. Finančný trh. Nástroje, Transakcie, Inštitúcie. Iura Edition, spol. s.r.o.(člen skupiny Wolters Kluwer, BA), 2006. Prvé vydanie, celkovo tretie, prepracované a doplnené vydanie. Bratislava. Vyšlo v edícii Ekonómia ako 191. publikácia, 611 str. ISBN 80-8078-089-7
2. nepriamy kurzový záznam (nepriame kótovanie) – vyjadruje, koľko jednotiek zahraničnej meny stojí jedna jednotka domácej meny. 
Pri každej devízovej transakcii sa používajú dve meny – základná (bázická, kótovaná)  a variabilná (odvodená, vyjadrená) mena. V roku 1978 po integrácii devízových trhov sa zaviedol prehľadný a jednotný kótovací systém, v ktorom je dolár takmer vždy základnou menou a devízové kurzy sú určené ako počet jednotiek zahraničných mien na 1 USD. Vo všeobecnosti platí pravidlo, že silnejšia mena je základnou menou  a vyjadruje sa nepriamym záznamom, no existujú aj výnimky (napr. GBP) 
1.4  Základné druhy devízových obchodov


Devízové operácie majú dva hlavné znaky:

1)  deň vyrovnania operácie – deň, kedy sa uskutoční samotný prevod peňažných prostriedkov

2)  devízový kurz – pomer, v akom sa dve meny navzájom vymieňajú

Z hľadiska vyrovnania obchodu rozlišujeme tri druhy devízových obchodov:

· Promptné obchody – okamžité, spotové obchody, napr. konverzie, arbitráže. Pri týchto operáciách sa kontrakt uzatvára o okamžitom dodaní zahraničnej meny, partneri sa dohodnú na cene a okamžitom dodaní devíz (do 2 pracovných dní). V súčasnosti sú promptné obchody na ústupe.

· Termínované obchody – forwardové, futuritné a opčné obchody. Cena sa dohodne okamžite pri uzatvorení kontraktu, ale dodanie mien sa dohodne k určitému pevnému dátumu, zvyčajne viac ako 2 dni od uzavretia kontraktu. 

· Kombinované promptné a termínované obchody – swapové operácie, uskutočňujú sa na medzibankovom devízovom trhu. Swap je promptný predaj devíz spojený s dohodou o spätnom odkúpení predanej meny k určitému dátumu v budúcnosti, pričom dôležitý je rozdiel medzi cenou predaja devízy a kurzom jej spätného nákupu, ktorý nazývame swapový kurz. 
2. Účastníci devízových trhov
Devízové obchody sa v doterajšom fungovaní devízových trhov uskutočňovali na devízových burzách, ktoré predstavujú organizovanú formu devízového trhu. Tieto devízové burzy postupne nahradilo neorganizované obchodovanie s devízovými nástrojmi. Tento jav nastal aj z toho dôvodu, že význam devízových búrz začal postupne klesať. Významnejšia úloha, ktorú zohrávajú spočíva len pri špecifických termínových obchodoch typu „options“ a „futures“.
Základné subjekty, ktoré zohrávajú dôležitú úlohu na tomto tzv. neorganizovanom obchodovaní s devízovými nástrojmi (devízovom trhu) sú:

· obchodné banky a ich devízoví díleri,

· centrálne banky,

· maklérske, resp. brokerské firmy a ich devízový makléri,

· nebankové inštitúcie ako investičné fondy, poisťovne, finančné spoločnosti, hedgingové fondy.

Vyššie uvedené subjekty predstavujú finančné inštitúcie. Okrem nich sa na devízových operáciách zúčastňujú ďalší účastníci:

· vývozné a dovozné firmy,

· občania.

Vo všeobecnosti možno povedať, že na devízovom trhu sa môžu zúčastniť všetky ekonomické subjekty, ktoré ponúkajú alebo potrebujú určité devízové prostriedky, resp. sprostredkúvajú devízové obchody.

2.1 Bankové a nebankové subjekty

Rozhodujúce inštitúcie zúčastňujúce sa na devízových trhoch sú obchodné a centrálne banky.
Obchodné banky poskytujú devízové služby svojim klientom. Ide o obchodovanie medzi bankami na vlastný účet, vykonávanie transakcií ako korešpondentské banky pre iné obchodné banky, vystupujú ako sprostredkovatelia pre právnické a fyzické osoby a pôsobia ako tvorcovia trhu.

Úlohu tvorcov trhu (market maker) vykonávajú obchodné banky pomocou dílerov. Tí pravidelne kótujú nákup alebo predaj pre jednu alebo viaceré meny a sú pripravení požiadať o uzatvorenie dvojstranného obchodu medzi klientmi. Ich úlohou na trhu je zabezpečovať

predovšetkým likviditu, krátkodobú cenovú stabilitu, informácie o kurzoch, vyrovnávajú nerovnováhu platobných bilancií a udržujú kontinuálnosť obchodovania. 

Úlohou dílerov je nakupovanie a predávanie devíz na svoj účet (účet banky). Obchodujú priamo, alebo prostredníctvom sprostredkovateľa – maklér či broker. V posledných rokoch sa rozšírilo obchodovanie prostredníctvom elektronických brokerských systémov. Na devízových trhoch plnia funkciu tvorcov, ktorá vyžaduje neustále vytváranie ceny devíz.  Kótujú aj nákupný kurz(bid) a predajný kurz ( offer) pri tzv. dvojhlavňovej kotácii (two way quotation). Platí pravidlo, že kurz nákupu je vždy nižší ako kurz predaja.

Rozdiel medzi oboma cenami sa označuje ako kurzové rozpätie, z ktorého sa snažia dosiahnuť zisk. Vypočíta sa (predajná cena- nákupná cena/predajná cena)*100.
Rozdielu cien, za ktoré sa devízy predávajú a díleri získavajú svoj príjem sa označujú aj ako kurzová marža. Táto marža je rozdielna pri jednotlivých bankách, menách a mení sa v priebehu obchodného dňa. Jej výška závisí od:

· druhu meny 

· objemu transakcií v danej mene 

· stability trhu 

Jedným z najdôležitejších subjektov devízového trhu sú centrálne banky, ktoré taktiež kooperujú s dílermi. Pôsobia na národnom devízovo trhu, ale vstupujú aj na medzinárodný devízový trh. Centrálna banka môže na devízovom trhu vykonávať transakcie s cieľom predať alebo získať určité zahraničné meny na určité vládne zámery, investície, akumuluje určité meny, presúva pozície medzi jednotlivými menami , znižuje a zvyšuje devízové rezervy. Najdôležitejším dôvodom vstupu centrálnej banky na devízové trhy je ovplyvňovanie kurzu meny svojej krajiny. Takýto vstup má dve príčiny:

1. Zvyšovanie tlaku na apreciáciu domácej meny.   

2. Intervencia centrálnej banky pre podporu kurzu domácej meny proti nadmernej deprediácii.

 Rozsah takýchto intervencií však závisí od objemu devízových rezerv centrálnej banky.

Brokeri na devízovom trhu plnia úlohu sprostredkovateľov obchodov medzi jednotlivými dílermi. Operácie pre klientov sprostredkúvajú za pevne určený poplatok (brokerage) z ceny realizovaného obchodu, ktorý sa vypočíta ako promile z hodnoty kontraktu. Nepoužívajú vlastný kapitál. Ich význam spočíva v zabezpečovaní likvidity trhu a dôvernosti informácií.

Ďalším účastníkom sú hedgingové fondy. Ich úlohou je vykonávať vysoko rizikové špekulačné operácie. Medzi takéto fondy patrí napríklad Soros Fund Management. Objemy takýchto operácií sú tak vysoké, že väčšina špekulácií je krytá úverom, alebo tu ide o termínové operácie, kde nieje potrebný kapitál pri uzatvorení. 

V neposlednom rade treba spomenúť aj maklérske firmy, komoditných obchodníkov, poisťovne a iné nebankové spoločnosti, ktoré ponúkajú množstvo služieb( pomoc pri zahraničných fúziách, menových swapoch, opciách ...) predovšetkým pre medzinárodných investorov, firmy zaoberajúce sa dovozom a vývozom a obchodníkov so zahraničnými menami.

2.2 Nefinančné subjekty ako účastníci medzinárodných  devízových trhov

Na devízových trhoch sa rozlišujú dva okruhy obchodovania : veľkoobchodný okruh - 
- obchodné, centrálne banky, nebankové inštitúcie a maloobchodný okruh.
Práve maloobchodný okruh je tvorený subjektami, ktoré spadajú do druhej kategórie účastníkov devízových trhov. Patria sem vývozné a dovozné firmy. Tieto podniky sú neustále v kontakte s devízovým trhom. Nakupujú a predávajú devízy pri svojich zahraničných záväzkoch, alebo zaisťujú devízové pohľadávky, hľadajú optimálnu štruktúru svojich devízových účtov.  Pri pohybe na devízových trhoch majú podniky odlišné pozície, čím sa rozumie vzťah medzi ich devízovými aktívami a pasívami a určujúcimi charakteristikami je časová, menová, úroková a kvantitatívna štruktúra. 

Devízová pozícia môže byť:

· uzatvorená – podnik nie je vystavený rizikám z pohybu devízových kurzov, 

· otvorená – pohľadávky a záväzky sa nerovnajú ani v jednej z vyššie uvedených charakteristík

Okrem dovozných a vývozných firiem sa do tejto skupiny účastníkov na devízovom trhu zaraďujú aj občania ako turisti, zahraniční investori, predplatitelia zahraničnej tlače, zasielatelia peňažných darov do zahraničia a podobne.


3. Funkcie devízových trhov
Jednotlivé ekonomické subjekty používajú devízové trhy na rôzne účely. Z toho vyplýva aj široké spektrum funkcií devízových trhov. 

Základnou funkciou je presun peňažných fondov z jednej krajiny do druhej a určenie ceny devíz – devízového kurzu. Okrem týchto však devízový trh disponuje aj nasledovnými funkciami:

· zabezpečenie zahraničných mien 

· zabezpečenie proti kurzovému riziku

· devízové špekulácie

· devízové arbitráže

3.1 Zabezpečenie zahraničných mien
Zabezpečenie zahraničných mien súvisí s potrebami medzinárodného obchodu v súvislosti s dovozom a vývozom, medzinárodnými investíciami, turistikou a ďalšími ekonomickými aktivitami medzi tuzemcami a cudzozemcami-  isté sumy peňazí v jednej mene mohli vymeniť za inú menu. 

3.2 Zabezpečenie proti kurzovému riziku – hedging 
V tomto prípade ide o zabezpečenie proti nepriaznivej zmene devízového kurzu počas realizácie obchodných a finančných kontraktov. Je to taktiež aj najčastejšia forma zabezpečenia na devízových trhoch. Mnoho ekonomických subjektov však používa devízové trhy aj na zabezpečenie proti iným rizikám (nepriaznivý vývoj úrokových mier). 

Kurzové riziko nastáva vtedy, keď sa časom mení ponuka ponuky a dopytu po devízach. Z toho následne vyplýva aj zmena v devízovom kurze. Takáto situácia ohrozuje ekonomické subjekty, ktoré musia uskutočniť platbu v cudzej mene alebo majú pohľadávku v cudzej mene. 

3.3 Devízové špekulácie 

Devízové špekulácie sú „operácie, ktoré vychádzajú z odhadu neistého budúceho vývoja devízového kurzu. Sú teda opakom zabezpečenia proti kurzovému riziku.“ 5
Pri devízových špekuláciách sa obchoduje s menami, pri ktorých sa očakáva pohyb ich hodnoty voči iným menám. Tieto špekulácie môžu byť dvojakého druhu:

a) stabilizujúce špekulácie – nakupovanie devíz pri poklese ich cien(očakáva sa ich opätovný nárast), alebo predaj devíz pri raste ich cien(predpoklad, že po čase poklesnú), tieto špekulácie sa považujú za užitočné, pretože znižujú kolísanie devízových kurzov v čase

b) destabilizujúce špekulácie – predaj devíz pri poklese ich cien (očakávanie ich ďalšieho poklesu) a nákup devíz pri raste ich cien (očakávanie ďalšieho rastu ceny), tým sa zvyšuje kolísanie devízových kurzov v čase, čo môže mať destabilizujúci účinok aj na medzinárodný obchod a investície
3.4. Devízová arbitráž
„Devízová arbitráž predstavuje nákup určitej meny na jednom devízovom trhu a  jej predaj na druhom trhu.“ 6 Cieľom takýchto krokov je dosiahnuť zisk z cenového rozdielu mien na dvoch alebo troch devízových trhoch . Rozlišujeme viacero druhov v závislosti od počtu mien a devízových trhov.

5,6 CHOVANCOVÁ, Božena a kol. 2006. Finančný trh. Nástroje, Transakcie, Inštitúcie. Iura Edition, spol. s.r.o. 2006. Prvé vydanie. Bratislava. Vyšlo v edícii Ekonómia ako 191. publikácia, 167,168 str. ISBN 80-8078-089-7
Priama (dvojstranná) devízová arbitráž – prebieha medzi dvoma teritoriálne odlišnými finančnými centrami. Na príležitosť tu čaká veľký počet devízových arbitrov. Vedie to k eliminácii cenových rozdielov jednotlivých mien na takýchto trhoch.
Nepriama (trojuholníková, triangulárna, trojstranná) arbitráž – využíva sa na cenové rozdiely troch mien v dôsledku porušenia tzv. krížového pravidla. Jednou z najbežnejších transakcií na medzinárodnom finančnom trhu je krytá úroková arbitráž, ktorou sa znižuje kurzové riziko pri investovaní do cenných papierov a ďalších finančných investícií.
Záver
Cieľom seminárnej práce bolo v stručnosti zhrnúť základnú problematiku devízového trhu a jeho postavenia na medzinárodnom finančnom trhu. 

Zamerali sme sa na charakteristiku devízového trhu, jeho definíciu, ako aj vysvetlenie procesov a transakcií, ktoré v rámci neho prebiehajú.

Ďalej sme popísali jeho základné zložky a vonkajšie prostredie, ktoré významne ovplyvňuje fungovanie devízového trhu. Vysvetlili sme rozdiely medzi jednotlivými druhmi devízových obchodov a popísali základné charakteristiky devízového kurzu.

V stručnosti sme sa snažili objasniť základné funkcie, prostredníctvom ktorých sa realizujú peňažné presuny fondov z jednej krajiny do druhej, v čom spočíva principiálna úloha devízových trhov. Zamerali sme sa predovšetkým na štyri hlavné funkcie, ktorými sú zabezpečenie proti kurzovému riziku, devízové špekulácie, devízové arbitráže a zabezpečenie zahraničných mien.

Ďalšou oblasťou, ktorú sme charakterizovali boli účastníci devízových trhov, medzi ktorých sa zaraďujú rôzne finančné (bankové a nebankové subjekty) inštitúcie, ako aj ostatných účastníkov devízových trhov (turisti, exportné a importné firmy), ktorí na ňom participujú.

V závere môžeme povedať, že na základe predošlých charakteristík je rola devízového trhu ako významnej súčasti medzinárodných finančných trhov v súčasnosti nepostrádateľná. A v dôsledku neustálych globalizačných a internacionalizačných aktivít sa v budúcnosti  táto dôležitosť devízových trhov bude s veľkou istotou neustále zvyšovať.
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