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DLHOPISY

Grafy

makroudajov SR

Dlhopis

je cenny papier, s ktorym je spojené pravo migite
poZzadovd splacanie dlznej sumy a vyplacanie
vynosov z nej (kupdénov) k &itému datumu a
povinno$ emitenta tieto  zavazky  spthi
Nadobudnutim dlhopisu paZava investor emitentovi

% HOPSR

penazné prostriedky. Vynos dlhopisu (tzv. kupon)
moZe by stanoveny pevne (napr. 10 percent) alebo
pohyblivo (napr. EURIBOR + 0.5 percenta). Cena

dihopisu s pevne stanovenym kupénom (rovnako @j

kurz fondu investujiceho do takychto dlhopisov) 21
klesa v pripade, ak Urokové sadzby rastd. Ak urékov 13-
sadzby klesajl, cena takéhoto dlhopisu alebo kurz |

fondu rastu.

Clenenie pod’a emitenta

Statne dlhopisy

Jedna sa o cenné papiere emitované viadou. Slazi k %

pokrytiu schodku Statneho rozfio, k financovaniu
investenych projektov, k vybudovaniu ciest a inych
infrastruktdar. Dlhopisy su medzi investormi I'nei
obl'dbené pre takmer nulové riziko nesplatenia
investovanych prostriedkov a pre nizSie nominalne
hodnoty (spravidla 10.000 Sk). Atraktivitu Statnych
dlhopisov znizuje nizSie zhodnotenie prostriedkov,
podmienenud nizkym rizikom.

Komunalne dlhopisy

Tento typ dlhopisov vydavaju obce alebo banka,stor
z vynosu dlhopisov poskytuje obci Uver. Prostriedky
dlhopisov byvaju pouzivané na zdokonalenie
infraStruktary v obci  (plynovody, kanalizacie,
elektrifikacie, komunikacie a pod.). Jedna sa thé a
pri Statnych dlhopisoch o menej rizikova investiciu
Okrem istoty ponukaju aj solidne zhodnotenie,
pripadne dalSie vyhody, napriklad v podobe
daiovych ('av alebo moznosti prédsnej vypovede
¢i predtasného odkupenia.

Podnikové dlhopisy

Dlhopisy vydavaju podniky pre Sirokd investorsku
verejnos i pre inStitucionalnych investorov. S
podnikovymi dlhopismi je spaté vysSie riziko ich
nesplatenia. Preto ponukaju vyssi vynos, ako Sttne
komunalne tituly.

Clenenie pod’a doby splatnosti

Dalsim kritériom preélenenie dlhopisov je doba
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Upozornenie! VSetky obchody s
cennymi papiermi mézu viésako k
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splatnosti dlhopisu. RozliSujeme dlhopisy kratkioélo

s dobou splatnosti do 5 rokov, strednodobé s dobot

splatnosti od 5 do 10 rokov a dlhodobé dlhopisy.
Aké formy uroku rozoznavame?

Pevny arok

Urok zostane p@s celej platnosti dlhopisu stabilny.
Takéto zhodnotenie ponudka prevazna ¢Suda
dihopisov. Nevyhoda tohto typu Wenia sa prejavuje

predovSetkym v dobe, kedy rastu urokové sadzby.

Investor by mohol v pripade alternativheho uloZenia
penazi docieli’ vySSie zhodnotenie.

Urok zavisly na ziskoch vydavéde

Tento vynos z dlhopisu nenapadne pripomina e

dividendu vyplacani majifem akcii. Rozdiel
spaiiva v tom, Zze maijité dlhopisu sa na rozdiel od
akcionara nestava spoluvlastnikom spotusti.

Urok zvy3ujuci sa s rasticou inflaciou

Tento typ zhodnotenia obligacie prichadza vhod v
dobe, kedy cenova hladina rastie. Vydavatidopisu

sa zaviaze vyplacauroky v zavislosti na rastei
poklese cien v ekonomike. Zhodnotenie mégte
obligacie bude vysSie pri inflacii 10 percent net p
raste cien vo vyske 5 percent.

Pohyblivy urok

Tento Urok sa bude odvfjand Urokovych sadzieb na
kapitalovych trhoch. V naSich podmienkach by takou
sadzbou mohol hynapriklad BRIBOR alebo Urokové
sadzby Narodnej banky Slovenska. Dlhopis s
pohyblivym dar@enim sa najviac podobé klasickému
bankovému uUveru. Sadzby Uverov su tiez vikep

7
miere naviazané na urokové sadzby centrélnej banky

resp. kapitalovych trhov.

Rozdiel medzi nominalnou hodnotou dlhopisu a
emisnym kurzom

Dlhopis nemusi k¥ predavany za jeho nomindélnu
hodnotu, ale za cenu nizSiu. Rozdiel medzi tymito
dvomi cenami je vynosom investora. Dlhopisy, ktoré

nenesu ziadny urok, sa nazyvaju zero-bondy (aleboszo -

nuloveé dlhopisy).

Durécia

je priemerna lehota splatnosti dlhopisu (resp.fplat
fondu investujuceho do dlhopisov). Je to ukazdyate
ktory pomaha meracitlivost ceny dlhopisu (resp.
fondu
Urokovych sadziebCim je durécia v&ia, tym je tato
citlivost’ vysSia, a naopak.
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Napriklad, ak sa znizia urokové sadzby o 1 pergento Grafy dlhodobych
cena dlhopisu s durdciou 3 sa zvysi o priblizne 3
percenta, zatlaco cena dlhopisu s duraciou 6 sa zvysi
priblizne o 6 percent.

sadzieb

Naopak, ak sa urokové sadzby zvySia 0 1 percento, *  UROKOVASADZBASR
cena dlhopisu s duraciou 3 sa znizi priblizne o 3 %3]
percenta, zatlaco cena dlhopisu s duraciou 6 sa znizi ]
priblizne o 6 percent. Duracia zavisi predovsetiogn ]
lehoty splatnosti dlhopisu. Duracia je napriklad
hlavhym ukazovat®m, v ktorom sa od seba odliSuju
penazné od dlhopisovych fondov. Duracianp2nych
fondov je vzdy nizSia (zwajne do 1), zatia ¢o
duréacia dlhopisovych fondov je naopak, vzdy vysSia

| [—skBrDISC Index
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Investiény horizont
je lehota investovania. Pod investovanim, v pravom ’
zmysle slova, rozumieme invasty horizont dlhsi ¢
ako 1 rok. Investiny horizont: kratkodoby - do 1 s
roka, strednodoby - od 1 do 5 rokov, dlhodoby 5od , |
rokov.

= VKSW10 CMPN Curncy
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Vyhody investorovania do dlhopisov

+ moznos nakupu dlhopisu na burze alebo v % vidonypLHoPIs usa tovR
bankach 157

« staly prefiad o vyvoji investicii (kurzové
listky burzy, internet, ti§

9
« nizSie vykyvy kurzu dihopisov nez pri akciach 71
« lahké& progndza vynosov v budidcnosti 51
« pravidelny a isty vynos (hlavne pri Statnych a 2|
komunalnych dlhopisoch) L S Jan 3 S 3em 3 o
« VvySSi vynos ako z terminovanych vkladov 62 08 74 80 86 92 98 04

+ moznos predaja dlhopisov pred koncom

splatnosti na burze o
% NEMECKY VLADNY DLHOPIS

10 10YR

Nevyhody investora do dlhopisov 8

« pre vysokd nominalnu hodnotu (100 000 Sk a
viac) su niekedy pre drobnych investorov

6 -

nedostupné 41
- malé obchody s dlhopismi na burze (predaj , |[—cerore]  ~
Obllgé.CIG nle Je takyahky) Jan- Jan- Jan- Jan- Jan- Jan- Jan-

89 92 95 98 01 04 07

« pri dlhopisoch s fixnym arokom po celt dobu
platnosti dlhopisu, pokles ceny pri raste

urOkovyCh SadZieb % SVAJCIARSKY VLADNY
+ dlhodobé zhodnotenie dlhopisov je niZSie ako ° | DLHOPIS 10YR
pri akciach 5 1
« investicia iba do jediného dlhopisu méze
skortit velkou stratou
+ riskantnd investicia do podnikovych obligacii

(2]

2 4

Rizika investovania do dlhopisov
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Tak ako kazda finama investicia, aj investovanie do
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dlhopisov prindSa zo sebou cité rizika, .,
predovSetkym riziko nesplatenia - tzv. (verové Grafy dlhO_dObyCh
riziko. sadzieb

Statne dlhopisy maju  vSeobecne zanedipgte

Gverové riziko, naopak riziko podnikovych .«  mabarskY vLADNY
7 DLHOPIS 10YR

dihopisov je podstatne vysSie. Uveroveé riziko je B
vasSinou vyjadrené v podobe ratingu. Najznamejsi 11 -
kreditny rating pochadza od spé&msti Moody’s a
Standard and Poor's. Ptigld (verového rizika — 9]

dihopisov uvadzame v nasledujlcej tEkmi

Moody'’s - Investiny stupé 5 . r
Najmensi stuperizika (Statne dlhopisy). Aaa Jan-99 Jan-01 Jan-03 Jan-05 Jan-07 Jan-08
Vysoka kvalita Aa
Vyssi stredny stuge sbudlcou mozndsu|A % SPANIELSKY VLADNY
oslabenia. 12 DLHOPIS 10YR

Dostat@éna bezp&nog’ v slEasnosti, ale s moznymBaa
budicimi zmenami. Prvky Spekulativnej investicie]

10

Moody’s - Neinvestiny stupé 8
Spekulativne, neista budiciios Ba 6
Nevhodné na investicie. B 4
Slabé postavenie v pripade nesplacania dl€aa
nebezpéenstvo nesplacania dihu. iar;—% 3a96 398 Jan02 Jan05 Jan08

Vysoko Spekulativne. Ca

S~

Najniz§i stupg, slaby vyliad dosiahnutiaC
akéhokdvek investéného stupa. T
Standard and Poor’s -Investiny stupé

9 % GRECKY VLADNY DLHOPIS
10YR

Najvyssi rating: extrémne silné predpoklady | AAA 71

splacanie kuponov a nominalu (istiny).

Silné predpoklady splacania dlhu. AA
Silné predpoklady splacania dlhu, ale citlivosa| A 51

nepriaznivé zmeny okolnosti alebo ekonomicklych

podmienok. . | | | | |
Dostat@na schopnassplacania dlhu, ale nepriazniBBB Mar-98 Mar-00 Mar-02 Mar-04 Mar-06 Mar-08
podmienky by pravdepodobne viedli k oslabgniu

schopnosti.

Standard and Poor’s -Neinvestény stupé " JAPONSKY VLADNY
Najnizsi stup# Spekulacie. BB 8 DLHOPIS 10YR
Spekulativne. B
Spekulativne. CCC 6
Vysoko Spekulativne. CcC 4
Neschopnassplacd Groky (kupon). C ,

Neschopnassplac& nominal (istinu). D — e
Stupne B az Aa mbzu Byozdelené do podtried 1, 2 a 3. 0 ‘ ————
K stupiom B a7z AAA mdZu by pridané podtriedy + a —. % %0 o3 9 90 oo 05 08

S ratingom dlhopisu je spojeny priplatok (prémia) z o

riziko nesplatenia. Najvy$Siemu stup(AAA, resp. ) POLSKY VL DAY DLHOPIS
Aaa) sa Wi vynos do splatnosti v percentach, ktory
by mal tento dlhopis dosiahtiua rizikova prémia O
percent. Ostatnym stipm sa Wi prémia 10
v percentach (ktora sa s klesajucou triedou zvySuje s/
adlhopisy zaradené do tychto tried by mali |
dosahové vynos do splatnosti, ktory by mal tby , .\ A
siétom vynosu najvysSieho stig a rizikovej prémie May-99 May-01 May03 May-05 May-07

—— POGB10YR Index

daného stujma.
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PRIKLAD DLHOPISU:

DLHOPIS SR 41/2 2026

Meno: SLOVAKIA GOVERMENT BOND
Typ: Statny dlhopis
ISIN: SK4120004987

Krajina: SLOVENSKO
Mena: EUR

Maturita: 10. maja 2026
Séria: 206

Kupén: 4 ¥ fix

Vyplata: r@&ne

Durécia: 11.77

Rating:
S&P A+
Fitch A+

Composite A+

Verkos’ emisie: 333 798,86 mil EUR
Nomindl jedného dihopisu: 3 319,04 EUR
Burza: BRATISLAVA

Zdanenie:

Kupon je pri vyplate zdaneny 19 percentnotiala
pre daovych rezidentov slovenskej republiky.
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Logaritmické grafy
indexov
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