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U&et kupni: o ,
10.000 zI. renty uherské po 94:250/, . zl. ve zlat& 0425—
a jelikoz 10 zl. ve zlaté=1 £, zni et na £ 9425
¢ilt £ 942 sh 10 (oviem bez vyloh). : ,

. Priklad 16. TéhoZ dne proddno 20 akciidrdahy
jiZni po 60— £ k ultimu tnora.

Ucet prodejni:

20 akcii po 6 £ ¢ini £ 120'—, sumu iétu bez vyloh. —

4. Arbitrage s cennymi papiry rakousko-uherskymi na
riiznych bursach.

Arbitrage znameni poCet a na zdklad& toho
pottu rozhodnuti, na které burse cenny papir lze
koupiti, aby se na jiné burse s vydélkem mohl pro-
dati. K tomu se oviem poji zdroveii i arbitrage devis.
Politdni to je uz v podstaté obsaZeno v odstavei 2.
a 3. tohoto oddilu.

Jak se potitd thrada kterého uctu, zdali traso-
vinim nebo remitovanim (rimesou), & zdali se vyplati
Iépe pouZiti nékterého jindho mista cizozemského (ne-
primou redukei), o tom jiz piikladf je dosti v odstaveii 2.
Proto pfi potitdni ceny papirfi na cizozemskych bur-
sdch a prevddéni jich na ménu nas$i béfe se pravidelng
jen kurs devisy na ono misto, jeho? mé&nu pfevadime,
aniz se ddle hledd, zda by se nevyziskalo jesté jinou .
tthradou. To tim spiSe se tak miize zjednodusiti, jelikoz
v ‘konkretnich praktickych pfipadech nutno siictovati
riizné vylohy, které bez toho o mnoho prevazuji roz-
dily vznikajici z riizné dhrady a na které zde se rovné
nebére ohled. Jednd se tu jen o zdsady poltu, nikoli
snad o skutetnou prakticky provddénou arbitri¥ s po-
drobnymi vylohami:

Piiklad 1. Dne 2. prosince 1908 byla zlat4
renta uherskad cendna: ve Vidni ultimo 108-60,
v Berlin¢ 9150 ultimo, ve Frankfurté 91-70 ultimo,
v Hamburku 91:80 ultimo, v Pafizi 04— medio, v Lon-
dynt 92:50 medio. Soutasné kursy devis byly ve Vidni:
na némeckd mista 11730, na Pafiz 9550, na Londyn
239:70.

18



Pro prepocitani jsou znamy jiZ usance:
V Berliné
100 zl. zlaté renty uh. po
91-500/, . . zl. ve zlaté 9150
40/.ni uroky od 1. Clervence
do 31. prosince (=180 dni)
zL ve zlaté 2 zl ve zlat¢ 93:50

zl, ve zlaté 9350 se Citd po 2025 M =M 18034,
M 18934 prevede se kursem devisy 100 M==117-30 K
¢ini K 222:00 za 100 zI. ve zlaté is troky.

[Ve Vidni vSak je uddvdna cena za 50 zl. ve
zlaté bez drokit od 1. Cervence do 31. prosince za
176 dni. Pro zjednoduSeni vsak itu se c¢ita 180 dni.]

Podle toho je
50 zl. ve zlaté is moky K 11105
od toho 4% ni troky z 50

z. ve zlaté = 120 K za
180 dni . . . . . . K 240 K 10805 je tedy

rovopomocny (palltn i) kurs v Berlind piepoteny na
vidensky, (ovSem bez jakychkoli vyloh).

Ve Frankfurté je poclet tpln¢ podobny:

100 zl. zlaté uh. renty po
01-70%/, . . zL ve zlaté 9170
40/, droky za 180 dni zl. ve zlaté  2— zI. ve zlaté 93-70

zl. ve zlaté 9370 po 2025 M =M 18974 po 117:30
K je K 22256 za 100 zI ve zlaté i s tiroky
¢ili 50 zI. ve zlaté . K 111-28
od toho 4%/ ,ui tiro-
ky za 180 dni ze '
120 K . . . K 240 K 10883 paritnikurs

V Hamburku:
106 zl. ve zlaté po 91-:809/,
zI. ve zlaté 91-80
4/, tiroky za 180 dni zl. ve zlaté  2— zI. ve zlaté 93-80
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zl ve zlaté 9380 po 2025 M =M 18995 po 11730 K
je K 222:80 za 100 zI. ve zlaté i s droky
¢ili za 50 zl. ve zl
stroky. . .. . K 11140
od toho 49/, troky
z120K za180dni K 240 K 109— paritnikurs

‘ V Parizi:
100 zl. renty zI. uherské po 949/, . . . zl. ve zlaté
04— medio prosince (rozumi se i s troky)
zl. ve zlaté 94— po 2!/, frs.=235 frs. po 9550
= 100 frs. je 22442 K za 100 zl. ve zlaté i s droky.
Ve Vidni se rozumi kurs za 50 zI. ve zlaté i s tiroky:

50 zI. ve zl. v PafiZzi medio prosince K 11221 (s tiroky)
40/.ni turoky z 50 zIL ve zlat€ =120K -
za 165 dni .o . K 220 K 11001

paritni kurs s videnskym K 11001.
V Londyné:

100 zl. zlaté renty uherské po 02500/, . . zl. ve zlaté
0250 medio prosince rozumi se 10 zl. ve zlaté=1 £,
tedy £ 9250 po 23970=10 £ ¢ili 22173 K za 100 zl.
ve zlaté. - / .
Z toho 50 zl. ve zI. medio prosincé K 110:86
odectou se 49/,ni iiroky ze 120 K za

165 dni. . . . . . . . . . K 220 K 10866

paritni kurs.

Vysledky téchto vypottii se tedy jevi podle zna-
Ceni videfiského (paritni kursy) cena zlaté renty
uherské: ‘

ve Vidni . . . . 10860
wv Berlmé. . . . 10865
v Londyné . . . 10866
ve Frankfurté . . 10888
v Hamburku . . 109—
v Parizi . . . 110-—

Rozdil mezi videtiskou cenou a pafiZskou je ‘dosti
znanym, aby se mohla arbitraZe provésti; vyplatilo
by se uherskou zlatou rentu ve Vidni koupiti a v Pafizi
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prodati. [Rozdil cen (i s tiroky) obndsi vice nez 1t/,0/,;
jiz pfi men$ich rozdilech bude zajisté arbitraZe moZna.]
Priklad 2. Dne 16. listopadu 1908 byly akcie
spolednostijiznidrahy uddvdny: Ve Vidni 120:25
ultimo. V Berliné 22:60 ult., ve Frankfurté 2270 ult.,
v Hamburku 2265 ult.,, v PaffZi 127— ult., v Lon-
dyné 4875 ult. Soucasné kursy devis ve Vidni: na né-
meckd mista 117-20, na PariZz 0545, na Londyn 239-60.
[Ve Vidni se pii akciich jizni drdhy, které se obecnd
zovou lombar dly, usanéni droky neti¢tuji; na némec-
kych bursich se ¢itaji droky 49/ni z nominalni sumy
500 frs. od 1. ledna 1908.]
V Berliné:
1 akcie =500 irs.=200 zl. ve
zlaté po 22:60%/, zl. ve zlaté 4520
40/, tiroky z 200 zl. ve zlaté
za 330 dni . . zIL ve zlaté 733 zI. ve zlat¢ 52:53

zl. ve zl. 5253 po 2 M =M 10500 po 11720 K==
100 M je K 12313 paritni kurs; (troky se¢ ncod-
titaji, protoZe se ve Vidni' Zddné droky netidtuji).

Podobny je potet pro Frankfurt a Hamburk.
Ve Frankfurté 1 akcie=200 zI

ve zlaté po 2270, . . . . 4540 zL ve zfatd
407, aroky za 330 dni .. . . T33 1zl ve zlate

dohromady 5273 zl. ve zl. == 10546 M po 11720 K
| K 12360 paritni kdrs.
V Hamburku 200 zl. ve
zlaté po 22:65%/,, zI. ve zlaté 4530 ;
49/,ni droky za 330 dni zl.vézl. 733 zl. ve zlaté 52:03
po 2 M.=M. 10526 po K 11720==K 123306 paritni
kurs. :
V Paftizirozumi se cena za 1 akcii frs, 127, které
ie“‘px“'eveclou 100 frs.=K 0545 na K 12122 paritni
urs.

. Konein& v Londyn& 1 akcie stoji £ 4875 po
239:60=10 £, tedy K 11681 paritni kurs. -
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~ Pii téchto akciich vySly rozdily velmi velké, co
se vysvétluje pravé vysoce spekulatnim rizem jejich.

Ceny paritni k ultimu byly:

v Londyné . . . 116:81
ve Vidni ... 12025
v Pafizi . . . . 12122
v Berliné . . . . 12313
v Hamburka . . 12336
ve Frankfurté . 123:60
rozdil cen mezi Londynem a Frankfurtem obndsi az

5:80/,,.

Piiklad 3. Dne 3. tinora 1908 byla rakouskd
zlata renta v Berliné 9920, ve Frankfurté 9930,
v Hamburku 9875 (vSecky kurs ,per cassa®), v Pa-
¥izi 0065 medio, ve Vidni 11625 «za hotové. Sménky
ve Vidni: na némeckd mista 117'55, na PafiZ 9570. —

Paritni kursy se vypocitdvaji: ‘

V Berliné
100 zI. zlaté renty po

09-20°/, . zl. ve zlaté 0020
40/,n{ troky od 1. fijna 1907 ,
do 3. tnora 1908, zl. ve zl. 137 zl. ve zlaté 100-57

zI. ve zlaté 10057 po 2 M =M 20114 po 11735 K
— 100 M je K 236'44, coZ je cena is troky za 100 zL
ve zlaté tedy :
50 zI. ve zlaté bude K 11822
40/, roky z 50 zl.

ve zlaté=120 K

za 123 dni . . K 164 K 11658 paritni kurs

" Ve Frankfurté polet tyz, is iiroky (zl. ve zl
1:37) 10067 zI. ve zlaté po 2 M=201-34 M po 11755 K
— 100 M je K 23668, &ili 11834 K za 50 zl. ve zlaté
i s troky, bez videfiskych usanénich drokit K 11670
je paritni kurs.

¥V Hamburku cena is troky zl. ve zlaté 100-12
po 2 M, M 20024 po 11755 K=100 M je 23538 K
&ili za 50 zI ve zlaté 11769 K a bez usancnich drokd
videfiskych K 116:05 paritni kurs.



280

V Parizi 100 zIL ve zlaté po 99059/, zl. ve zl.
00-65 poditd se po 2t/, frs.=frs. 24913 po 9570 K =
100 frs. Cini K 23842 za 100 zl. ve zlaté (i s usantnimi
tiroky)

50 zI. ve zlaté tedy K 11921 medio tinora
40/,nf droky od 1.
rijna 1907 za 135
dni (ze 120 K= -
50 zl. ve zlaté) K 180 K 11741 paritni kurs

Vysledkem jsou tyto paritni kursy:

v Hamburka . . 11605
ve Vidni . . . . 11625
v Berliné. . . . 11658
ve Frankfurté . . 116°70
v Patizi. . . 117°41

(nejvétsi diference mezi Hamburkem a Pafii).

Piiklad 4. Dne 4. tinora 1908 byly uddny tyto
ceny v PaffZi: rak. dvérniho tistavu pozemko-
vého 1137 — medio, banky pro zem¢ rakouské
465'— medio, uh. hypoteéni banky 484 — medio,
30/oni prioritni obligace drdhy jiZni spoled- -
nosti 3160— ,au comptant“ turecké tabdko-
vérezijnispol 451'— medio. Sménka na Paii} ve

Vidni byla 100 frs. a vista=0570 K. Jaké jsou s tim
paritni kursy videniské ? -

a) Rak. tivérniho tdstavu pozemkového
akcie stdla 1137 — frs. po 9570 K =100 frs. je 108811 K
i s usanlnimi droky videniskymi, které se Citaji od
1. ledna 1907 do 15. tinora 1908, tedyjza 405 dni 59,
300.405 '
7200

Tedy kursvidefisky paritni 108811 — 1688
K 107123 medio tnora.

' b) Akcic banky pro zemé rakouské medio
tinora 465 — frs. po 0057 K=K 44501. Od toho trok
jako pfi hofejSich akciich za 405 dni 5%/, z K 400

400.405 .
= oagy . =451 2= K 2250.
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Tedy videfisky paritn‘i kurs 44501 —2250 =
42251 K medio tinora.
c) Akcie hypotedni banky uherské medio

tinora 484'— frs. po 0057 K=K 46319. Usanéni tirok
50/, za 405 dni z nominalni sumy 100 zI. ve zlaté ==

240.405
7200

tedy videtisky paritnikurs46319—1350=K 449-69
medio tnora.

240 K: =K 1350. Tyto tdroky nutno odedisti;

d) 30/ni priority jizni drdhy po 316— firs.
po 0057 K=K 30241. Od toho usancni tdroky z 500
,480.33

'S, == 4 i ( LTI e
frs. =480 K za 33 dni (od 1. ledna) 3%/ ni 5000

132 K. Tedy videfisky paritni kurs 30241 —1-32

~ = K 30109 k 4./2. 1908.

e) AkcietureckétabdkovéreZz spol 451'—
frs. po 00057=K 431:61. Od toho 5%/ ni usantni troky
od 1. bfezna 1907 do 15. tinora 1908 za 345 dni z
200 frs. — 102 K: 1222 =08 . 115~020K. Tedy pa-
ritni videfisky kurs 43161 —920=K 42241.

Piiklad 5. Dne 3. prosince 1908 byla cena akcif
drdhystdtnispole&nosti: ve Vidni 65450, v Ber-
lind 141-25, ve Frankfurté 141:30, v Hamburku 14150
vesmés k poslednimu prosinci a v Pafizi 711'— k 15./12.
1008. Soulasné ceny devis: na némeckd mista 117:35,
na Paif# 9550. Jakd by se dle téch cen dala provésti
arbitrage? .

V Berliné 1 akcie==500 frs.=200
zI. ve zlaté po 141-250/, . . . . zl ve zlaté 282:50
40/.ni troky ze 200 zl. ve zlaté od 1.
ledna do 31. prosince . . . . . zl vezlaté 8—
H ;

i
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po 2 M . . . .. ..

je 581'— M po 11735 K=
100 M je . . . . .

od toho videnské wusanéni
uroky z 200 zl. ve zlaté
= 480 K za 360 dni (od
1. ledna) . . . . . . K 24— K 65780 ultimo

T —

zl, ve zlaté 29050
K 681:80

je vidensky paritni kurs, .

Ve Frankfurté a vHamburku tenty? zplisob
vypoltu a kursy se li§i: ve Frankfurtd vyse o 0:050/,,
coz Cini na akcii 010 zl. ve zlaté=020 M =024 K,
a v Hamburku vySe o 0:250/, &ili 050 zl ve zlaté=
I'— M.=117 K. Tedy ve Frankfurté K 65804 a
v Hamburku K 65897 jsou paritni kursy.

V Paiizi je akcie za frs. 711'— po 0550 K==
100 frs. ¢ini K 67901, od &eho% 59/,ni usanini troky
z 200 zl. ve zlaté=480 K za 345 dni (od 1. ledna do
15 prosince) ili -f*««s%%j‘b‘?f‘?-gz:s-m K, je tedy paritni

kurs videfisky K 67901 —23=K 056:01.

Tedy ceny akcie stdtni drdhy byly 3. prosince 1008 :
) - ve Vidni . . . K 654'50 ultimo
v Pafizi. . . . K 65601 medio
‘ v Berliné . . . K 65780 ultimo
® ve Frankfurté . K 65804 ultimo
v Hamburku . . K 65807 ultimo
(rozdil mezi Vidni a Hamburkem asi 2//,). —
Priklad 6. Dne 9. bfezna 1908 byly akcie kre-
~ditni (,Creditanstalt fiir Handel u. Gewerbe‘): ve
Vidni 644'—, v Berling 20270, ve Frankfurté 20320,

v Hamburku 20285 vesmés k ultimu biezna. Sménky
devis na némeckd mista téhoZ dne 117-65.
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Podle toho se vypof¢tou paritni kursy:

V Berliné
1 akcie = 320 K po 202700/, . . . K 648064
40/ trokd od 1. ledna 1907 . . . K 160— K 6064 64

K 664:64 po 085 M.=56405 M. po 117:65 K=100 M
li K 664:66; od toho usanéni tiroky 59/, za 450 dni ze

320 . 450
320 K:>po =20 K.

Tedy videfisky paritni kurs 66466 —20—=
K 644-60. : '

VeFrankfurtétyZ poéet; kurs je pouze o 0-500/,.
vy&8i &li 0 160 K po 085 M =M 136 po 111765 K=
K 1:60, tedy 64626 K; a v Hamburku vys$§i o 015%,
Gili 048 K, takZe je 644:66 --048=064514 K. Tedy pro
srovnini jsou prepoltené kursy: ve Vidni 644 — K,
v Berliné 644:66 'K, v Hamburku 64514 K a ve Frank-
furté 64626 K vesmés k poslednimu breznu. —



