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Struktura prednasky:

Uvod do problematiky
 Clenéni dluhopist

* Emise

* Hodnota dluhopisu

» Faktory majici vliv na hodnotu
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Dluhopis pfedstavuje dlouhodoby dluznicky CP, jehoz
prostfednictvim emitent ziskava cizi zdroje financovani a zavazuje
se vuci jeho vlastnikiim (investoriim) splacenim takového dluhu.

Je to tedy jind forma financovani nez Gvér, plati inverzni vztah mezi
trzni hodnotou dluhopisti a trznimi irokovymi sazbami (klesa-li
urokova sazba, zvySuje se naopak trzni cena dluhopisi a muze to
mit dopad na poptavku po investicich do dluhopisu).

Dle emitenta délime na dluhopisy vladni, municipalit, bankovni, a
dluhopisy korporatni (firemni).
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SLEZSKA

UNIVERZITA

OBCHODNE PODNIKATELSKA
FAKULTA V KARVINE

Dle vynosu — fixni vynosova mira (fixni kuponova platba),
variabilni, a nulova vynosova mira.

Dle zajiSténi — fixn¢ danym majetkem, variabilné celym majetkem
emitenta, kolateralné dalSimi cennymi papiry, bez zajisténi.

Dle zpiisobu splaceni — pifedcasné vypovéditelné, kdy je moznost
jejich predCasneho splaceni emitentem kompenzovana vysi zisku.
Rovnéz predCasné splatitelné ze strany investora. Postupné
umortovany dluhopis se splaci na zdklad¢ anuitniho splaceni, kdy je
kuponova platba odvozena vzdy od nesplacen¢ Casti, amortizuje se
zpravidla rovnomérné.
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Hybridy dluhopisu smsm%
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Dluhopisy konvertibilni — pfed dnem splatnosti se prevedou na
piedem stanovené mnozstvi akcii téhoz emitenta. Vyhodou je, ze
pokud roste hodnota akcii, roste 1 hodnota dluhopist, naopak klesa
méng¢. Také chrani investory v pripad¢ fixnich kuponovych plateb
pied rozhodnutim valné hromady nevyplacet dividendy.

Opc¢ni dluhopisy — obsahuji navic opCni list, ktery dava majiteli
pravo na nakup akcii emitenta. Opcni list je bud’ soucasti dluhopisu
(cum), nebo samostatn¢ obchodovatelny warrant (ex).
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Dluhové¢ trhy dle typu aktiva

Zdroj: THOMSON REUTERS, 2017. Debt Capital Markets Review.
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Pted emisi dluhopisii zvetfejiiuje emitent prospekt, ktery potencialnim

investorim poskytuje tyto informace (13):

* Jméno emitenta.

* Ména emise — domaci, zahrani¢ni dluhopisy.

« Hodnota emise — predstavuje celkovou Castku, kterou emitent
hodla ziskat z kapitalového trhu. Cim vyssi Castka, tim vySsi
likvidita instrumentu.

* Rozdéleni emise — celkova hodnota je rozdélena na mensi Castky,

predstavujici nejmensi investici do takového instrumentu. Opét
plati, ¢im vyssi pocet, tim vyssi pravdépodobnost budouci likvidity.
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Emise 2/4 A%
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Forma dichodu — fixni kupon (straight bonds), variabilni (po
vyprseni urokového obdobi se vzdy ptizplsobuje trznim
podminkam), s nulovym kuponem (zero bond je emitovan pod
nominalni hodnotou).

Doba zivotnosti — interval, po ktery budou dluhopisy obihat na
kapitalovém trhu (kratkodobe < 5 let, sttednédobé < 10 let,
dlouhodobé > 10 let, existuji | dluhopisy vécné).

Termin a forma upsani — nové emise jsou upisovany zpravidla
ncékolik dnt, pfitom mohou byt nabizeny Sirokému okruhu
investorl, nebo pouze omezenému poctu.
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Emise 3/4

* Emisni kurz — cena za kterou je dluhopis k dispozici, odliSuje se na
zakladé trznich podminek, tzn. bliZi se tim vice k nominalni
hodnoté, ¢im vice se nominalni uroc€eni blizi aktualni arokové
urovni.

* Splaceni

— dle umotovaciho planu — vyplaci pouze kupony.

— anuitni splaceni — emitent kazdorocné splaci ¢ast svého dluhu na kapitalovém
trhu.

— povinnost zpétného odkupu — zavazuje se v ¢asovy interval koupit zpét
stanovenou ¢ast, pokud kurz klesne pod stanovenou ¢ast, nemiize jej nabidnout.

— vypovéd dluhopisu — splatit emisi, emitovat novou.
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* Zaruky — zajisténi splaceni dluzn¢ Castky bud’ majetkem emitenta,
nebo tieti stranou (garantuje stat, ¢i pojisténi).

* Svérenecka jistota — v zadkon¢ vyspélych zemich jsou vymezeny
CP, do kterych l1ze investovat svéfenecke penize. Jestlize do nich
dluhopis patii, Ize oCekavat vyssi poptavku.

* Forma obchodii — dava informace o budouci likvidité dluhopisu, i
kdyz v posledni dobé€ se vice obchoduje na mimoburzovnich trzich.

* TranSe — jsou to Casti emise, které se vydavaji za odlisSnych
podminek (jina splatnost, uroceni apod.)
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Poplatky vs. pocet emisi obligaci s investi¢ni znamkou A%
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Zdroj: THOMSON REUTERS, 2017. Debt Capital Markets Review. shenomue sonnmset
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Hodnota dluhopisu A%
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* Hodnota dluhopisu je vlastné souCasnd hodnota budouciho proudu =~ ===
hotovostnich toku, cozZ 1ze vyjadrit jednoduse:

Cy Cy C, +E,

PV, =
BT dx A+ T TaTor

kde:

« PV ...hodnota dluhopisu,

...cash flow toky, kupon (urokové platby),
..pocet let, splatnost,
..umofovaci hodnota (ne pouze nominalni!!),

[ ]

..trzni urokova sazba.
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Faktory ovliviiujici hodnotu dluhopisu smsm%
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* Hodnota dluhopisu je ovliviiovana ¢tyfmi veliCinami:
— Urokové platby (kupon),
— Umorovaci hodnota,
— Doba splatnosti,

— Trzni rokova mira.

* Vzhledem k tomu, ze prvni tfi faktory jsou zpravidla predem
stanoveny, primarnim kurzotvornym faktorem na trhu dluhopist
vysoce bonitnich emitentll je zména trznich urokovych sazeb.

* Zde plati inverzni vztah mezi hodnotou dluhopisu (trZzni cenou) a
trznimi urokovymi mérami.
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Zakladni vztahy: urokova mira vs. hodnota dluhopisu SLEZSKA%
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* Inverzni vztah je snadno pochopitelny ze zakladniho vzorce pro
soucasnou hodnotu.

* Trzni cena dlouhodobych dluhopist je na zménu trznich urokovych
sazeb vice citliva nez U kratkodobych.

* Citlivost na zménu vSak roste s dobou splatnosti klesajici mérou.

* TrZni cena dluhopisu je citlivéjsi na pokles sazeb.

* Dluhopis s nizkym kuponem je vice citlivy na zménu Grokovych
sazeb.

* TrZni cena je vice citliva na zménu pi1 nizSich trokovych sazbach,
nez pi1 vyssich.
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Vyvoj rizikovéjsich slozek dluhovych trhui svét

SLEZSKA
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Zdroj: THOMSON REUTERS, 2017. Debt Capital Markets Review. kv g
Jan 1 2017 - Dec 29 2017 Jan 12016 - Dec 30 2016
Proceeds No. Proceeds No. % Change
$USm Deals $USm Deals in Proceeds

Al US Debt (F1)

US Long-term Debt (F2) 3,053,9384 5,487 2,864,169.6 4,821 +6.6% A

US Long-term Straight ex MBS, ABS & Munis (F3) 2,287,856.0 4,035 2,237,5084 3,627 +2.3% A

US Federal Credit Agency Debt (F7) 182,115.5 1,354 268,224.1 1,217 -32.1% hd

US High Yield Corporate Debt (F8) 281,429.@ 481 229,064.4 338 +22.9% A

US Investment Grade (F9) 1,350,384.9 1,167 1,286,702.0 1,103 +4.9% A

Agency, Sovereign & Supranational Debt (F10) 393,171.8 908 395,758.5 901 =0.7% Y

US Mortgage-backed Securities (F11) 421,276.3 837 382,533.5 720 +10.1% A

US Asset-backed Securities (F14) 344,806.1 615 244 127.7 474 +41.2% A

US Taxable Municipal Debt (F15) 24.894.3 672 22,273.2 630 +11.8% A

US Short-term Debt - including MBS, ABS (F18) 200,1384 1,288 200,939.5 1,789 -0.4% hd

All Global Debt (B)

Global Long-term Debt (B2) 6,883,136.2 20,573 6,841,656.5 19,112 +0.6% A

Global Long-term Debt ex MBS, ABS & Munis (B3) 5,924,757 8 18,599 6,036,806 4 17,448 -1.9% Y

Global High Yield Corporate Debt (B4} 432,830.2 771 308,841.3 515 +40.1% A

Global Investment Grade Corporate Debt (B7) 3,551,245.9 12,680 3,511,686.0 11,739 +1.1% A

US Federal Credit Agency Debt (B8) 190,987.6 1,381 273,5694 1,250 -30.2% hd

Global Agency, Sovereign & Supranational Debt {B9) 1,626,062.1 3,561 1,874,391.0 3,839 -13.2% ¥

Global Mortgage-backed Securities (B10) 512,123.6 994 484,033.3 856 +5.8% A

Global Asset-backed Securities (B11) 446,255.0 981 320,816.8 810 +39.1% A

Global Short-term Debt (B14) 362,096.2 2,806 414,2228 3,580 -12.6% hd

Global Emerging Markets Corporate Debt (B15) 3329647 1,517 270,126.4 1,504 +23.3% A
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MUSILEK, P. Trhy cennych papirt - 2. aktualizované

a rozsifené vydani. Praha: Ekopress, str. 40-42, 2011. ISBN 978-80-
86929-70-5.
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Snazte se z predmétu dostat maximum,
zurocite to nejen u statnic,
nékteri i v budoucnu!
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