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Dluhopisy

Definice

s

Vydavani
pozdéjsich dodatkl. Vydavani zahrani¢nich dluhopisd upravuji obdobné pravni normy prijaté

dluhopisti v Ceské republice upravuje zakon € 190/2004 Sb., o dluhopisech, ve znéni

v zahranici. Dluhopisy zavazuji emitenta (= dluznika, emitenta) zaplatit drZiteli dluhopisu (= véfiteli,
kupujicimu) Urok z investovaného kapitdlu a splatit vysi jistiny podle podminek dluhopisu.

Vynos

Vynos z dluhopisll se sklada z troku z kapitdlu a rozdild mezi kupni cenou a cenou dosazenou pfi
prodeji/odkupu dluhopisu.

Vynos je mozné stanovit pfedem pouze v pfipadé, Ze bude dluhopis drzen do splatnosti. V pfipadé
variabilnich (plovoucich) urokovych sazeb neni mozné vynos stanovit pfedem. Pfi srovndvani ro¢niho
vynosu (zaloZzeného na predpokladu celkové vyse splatné pljcky) se vychazi z mezindrodnich standardu
pro vypocet ro¢niho vynosu. O vynosech z dluhopis(, které jsou vyrazné nad béZznou Urovni, by se mélo
vzdy pochybovat, protoZze moznym dldvodem je zvysené Uvérové riziko, a tedy pravdépodobnost jejich
realizace je niZsi.

DosaZzena cena pfi prodeji dluhopisu pied odkupem (trini cena) neni pfedem znama. Nasledné muze
byt navratnost vyssi nebo nizsi nez je plvodné vypoclteny vynos. Kromé toho je nutné také od
celkového vynosu odecist naklady na transakci, pokud takové existuji.

Uvérové riziko

Vidy existuje riziko, Ze dluznik nebude schopen zaplatit vsechny nebo ¢ast svych dluhd, napf. v pfipadé
platebni neschopnosti. Uvérova situace dluinika se proto musi pfi investi¢nim rozhodovéni peélivé
zvazit.

Uvérovy rating (hodnoceni Uvéruschopnosti emitenta) vydany nezavislymi ratingovymi spole¢nostmi
poskytuje vtomto ohledu urcité voditko. Nejvyssim hodnocenim je ,AAA“ nebo ,Aaa“ (napf. pro
némecké nebo americké vladni dluhopisy). V pfipadé nizsich ratingl (napf. ,B“ nebo ,C“) je riziko
neplnéni (Gvérové riziko) vyssi, ale za kompenzaci lze povaZovat vyssi Urokovou sazbu (rizikovou

Vv

prémii). Investice sratingem, ktery je srovnatelny s BBB nebo vyssi, se obecné nazyvaji ,investi¢ni

N

stupen”. Pro srovnani investi¢ni stupen ceskych vladnich dluhopisl je A+.

Cenové riziko

Pokud je dluhopis drzen do splatnosti, obdrZi investor takovou odkupni cenu, kterd je uvedena
v emisnich podminkach dluhopisu. Je tfeba mit na zfeteli riziko predc¢asné vypovédi ze strany emitenta
v rozsahu povoleném podminkami emise tzv call opce tj. prdvo emitenta dluhopisy predcasné splatit Ci
odkoupit.

Pokud je dluhopis prodan pred splatnosti, investor obdrzi aktualni trini cenu. Tato cena se Fidi
nabidkou a poptavkou, kterad zavisi mimo jiné na aktudini drokové sazbé. Napfiklad, cena dluhopist
s fixni sazbou klesne, pokud stoupa obecna urokova sazba z investic se srovnatelnou splatnosti. A
opacné, dluhopisy ziskaji na hodnoté, pokud obecnd urokovd sazba zinvestic se srovnatelnou
splatnosti poklesne. Velikost zmény ceny dluhopisu jako reakce na zménu urokové Urovné je nazyvan
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durace. Durace zavisi na dobé, kterd zbyva do splatnosti dluhopisu. Cim vétsi je durace — doba do
splatnosti, tim vétsi je dopad zmén obecné Urokové sazby na cenu, at uz negativni nebo pozitivni.

U dluhopisl s variabilnimi aroky, jejichZ Urokova sazba je indexovana k sazbam penéiniho trhu (napft.
PRIBOR, LIBOR, EURIBOR) je pohyb trzni ceny vyrazné nizsi.

Zména Uvéruschopnosti emitenta mlze také ovlivnit trzni cenu dluhopisu.
Riziko likvidity
Likvidita neboli obchodovatelnost dluhopist zavisi na nékolika faktorech, napf. na objemu emise,

zbyvajici dobé do splatnosti, pravidlech akciového trhu a trznich podminkach. Dluhopisy, které je
obtizné prodat nebo které nelze prodat vibec, se musi drzet aZz do splatnosti.

Dalsi informace o typech rizika naleznete v dokumentu Investi¢ni sluzby v UniCredit Bank Czech
Republic and Slovakia, a.s.

NEKTERE ZVLASTNi DLUHOPISY
Zero Bondy

Zero Bondy jsou dluhopisy, které nevyplaceji zadny kupdn. Vynos z téchto dluhopisl je realizovan
v podobé nizsi ndakupni ceny a vyssi ceny pfi prodeji resp. pfi splatnosti.

Asset Backed dluhopisy

Asset Backed dluhopisy jsou zvlastni druhem dluhopisu, u nichZ je splaceni zdvazkl kryto nejen
zakonnou povinnosti emitenta, ale i dalSimi aktivy. Typickym predstavitelem jsou hypotécni zastavni
listy, u nichZ jsou zavazky plné kryty pohleddvkami z hypotécnich uvér(l. Pro investora znamenaji
dodatecné snizeni rizika nesplaceni zavazk( z dluhopisu.

Podftizené dluhopisy

V pripadé likvidace nebo platebni neschopnosti dluznika obdrzZi investor penize az poté, kdy budou
vyrovnany ostatni nepodfizené dluhy dluznika. Neni mozné vzajemné zapocist pohledavky na splaceni
vyplyvajici z podfizeného dluhopisu proti pohleddvkdam emitenta dluhopisu.

Strukturované dluhopisy

Strukturované dluhopisy v sobé spojuji investici do dluhopisu a dalSiho obvykle vice rizikového aktiva.
Dluhopisova sloZzka zabezpecuje uréitou miru navratnosti investované castky, jelikoz dle Zakona o
dluhopisech (resp. u zahrani¢nich dluhopisi dle podminek dluhopisu) je emitent v povinen splatit
alespont nomindlni hodnotu dluhopisu. Tato ¢astka je minimdlni hodnota dluhopisu v den splatnosti.
Rizikova cast strukturovaného dluhopisu se poji s kuponem. Vyse kupdnu se obvykle odvozuje od
vyvoje ceny nebo hodnoty jiného podkladového aktiva (akcie, index, ménovy kurz atd.)

Informace o dalsSich zvlastnich typech dluhopisl, jako jsou dluhopisy se zarukou, konvertibilni
dluhopisy atd. vam radi poskytneme osobné.
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