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0 DLUHOPISECH 1.

- Vyklad zakladnich pojmi

- Clenéni dluhopisii dle 3 hledisek
- Legislativni ramec

- Hypotecni zastavni listy (HZL)

Zijeme v obdobi, kdy bankovni sektor nabizi klientim bohuZel velmi nizké zhod-
noceni depozit. Tato situace trva jiz nékolik let, takze mohu konstatovat, Ze o Zivoté
rentiéra s pfijmem z bankovnich droki se ob&anovi nyni mizZe jen zdat. To je jednim
z divodii, pro¢ se klienti stile vice p¥iklan&ji i k dalsim formam investovani. Casto se
v jejich hledacku objevi dluhopisy. Proto se na tento druh cenného papiru podivame
co nejdlkladnéji.

VYKLAD ZAKLADNICH POIMU

Dluhopis (obligace, bond) je cenny papir zavazujici emitenta vyplatit jeho maji-
teli penézni obnos uvedeny v dokladu vcetné pfislusného droku, a to ve vyznaceném
terminu. Na rozdil od akcie zajistuje tento druh cenného papiru pfedem stanoveny fi-
nanéni vynos (kupon).

Emitent dluhopisu (stat, banka, firma) je tedy dluznik, drzitel dluhopisu (in-
vestor) je véfitelem.

Jinymi slovy, kdyZ si kupujete dluhopis, véfite statu, bance nebo firmé, Ze se vam
jistina vrati a budete pfijemci tzv. kupond.

Technicky se s dluhopisy obchoduje na sekundarnim trhu obdobné jako s akciemi,
nicméné investory jsou ve vétsiné piipadi institucionalni klienti, ktefi v drtivé vétsi-
né drzi cenné papiry az do jejich splatnosti. DrZzeni do splatnosti se nazyva do ,matu-
rity”

TRI HLEDISKA CLENENI DLUHOPISU

A. Dluhopisy podle splatnosti:

e Pokladnicni poukazky - doba splatnosti kratsi nez jeden rok
e Kratkodobé - doba splatnosti do 5 let

e Stfednédobé - doba splatnosti 5-10 let

® Dlouhodobé - doba splatnosti delSi nez 10 let
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B. Podle emitenta:

e Statni dluhopisy
® Korporatni dluhopisy (podnikové)
e Komunalni dluhopisy

C. Podle typu kupénu

® Bez kupénu (tzv. zero bond - s nulovym kuponem)
e S pevnym kupdnem
e S variabilnim kupdnem

LEGISLATIVNI RAMEC

Zakon o dluhopisech z 1. dubna 2004 Fika, Ze dluhopis je cenny papir nebo za-
knihovany cenny papir vydany podle ¢eského prava, s nimz je spojeno pravo na spla-
ceni urcité dluzné castky odpovidajici jmenovité hodnoté jeho emitentem, a to na-
jednou nebo postupné k ur¢itému okamziku, a popfipadé i dalsi prava plynouci ze za-
kona nebo z emisnich podminek dluhopisu.

Ve svété financi vstupuji do rozhodovaciho procesu o koupi, drzeni ¢i prodeji dlu-
hopisu jesté dané.

Uroky z dluhopisti emitovanych v Ceské republice jsou zdanény podle zakona
¢. 586/1992 Sh., o danich z pfijmd, ve znéni jeho pozdéjsich novel. Kapitalovy vynos
se nedani za podminky, Ze drzba dluhopisu pfesédhla 6 mésici. Kuponovy vynos se da-
ni srazkovou dani ve vysi 15 %. U pravnickych osob se zapocte srazena dani. Pokud po-
platnikovi vznikla dafiova povinnost mensi nez zaplacena srazkova dan, vznikne mu
danovy preplatek.

RIZIKA SPOJENA S DLUHOPISY

I drzeni dluhopisu s sebou pfinasi fadu rizik. K nejvaznéjsim patfi tzv. kreditni ri-
ziko, cozZ je riziko, Ze emitent nedostoji svym zavazkim a nesplati kupén nebo jisti-
nu. Nizkou finanéni bonitu maji nékteré firemni dluhopisy (junk bonds). Statni dlu-
hopisy jsou vzhledem ke statni garanci povazovany za financné bonitni. Obecné pla-
ti, Ze zadna firma nem(iZe mit vyssi ratingové hodnoceni, nez ma pfislusna zemé. Z to-
ho vyplyva, Ze pokud klient preferuje bezpeci, mél by se poohlédnout po statnich dlu-
hopisech. Ty mu pfinesou lepsi vynos nez bankovni vklad, ale mozna neprekonavaji
stavajici nebo budouci inflaci.

HYPOTECNT ZASTAVNI LISTY (HZL)

Hypoteéni zastavni listy jsou upraveny zakonem ¢&. 190/2004 Sb., o dluhopisech,
a zakonem €. 591/1992 Sb., o cennych papirech, a jsou to dluhopisy vydavané hypo-
tecnimi bankami s cilem ziskat finan¢ni prostfedky na poskytovani hypotecnich avé-
rGi. Jmenovita hodnota a hodnota pomérného vynosu HZL je plné kryta pohledavkami
z hypotecnich GvérQ. Pro fadné kryti jmenovité hodnoty hypotecnich zastavnich listd
mohou byt pouZity pouze pohledavky z hypotecnich Gvérd, které neptevysuji 70 % ce-
ny zastavenych nemovitosti. Vedle institutu fadného kryti funguje také tzv. ndhradni
kryti, coz mohou byt jen vysoce likvidni a bonitni prostfedky. MiZe se jednat napfi-
klad o hotovost, statni dluhopisy nebo vklady u CNB.



Pro koho jsou HZL vhodné?

PredevSim pro konzervativni investory, ktefi nemaji pfilis velké zkuSenosti s ob-
chodovanim na kapitalovych trzich a nechtéji podstupovat vyznamnéjsi riziko.

Z tiskové zpravy se Siroka vefejnost loni dozvédéla, Ze jedna z tuzemskych bank
vydala prvni emisi tfiletych hypote¢nich zastavnich listdl. ManaZerem emise byla CSOB.
Emise byla urcena jak privatni, tak firemni klientele a nominalni hodnota jednoho Lis-
tu inila 10 000 K&. Emise byla vydana v celkovém objemu 600 mil. K&. Urokové saz-
ba hypotecnich zéstavnich list(l je pevna po celou dobu platnosti a ¢ini 1,2 % rocné.
Jak vidno, vynos zde pfekonava bankovni vklady a klient nemusi bézet do banky se
statisici korun.

Divody, proc si poridit hypotecni zastavni listy?

Jistota - jsou kryty pohledavkami z hypotecnich Gvérd, které jsou navic zajistény
prostfednictvim zastavniho prava realné existujici nemovitosti. Fakt, Ze je nemize vy-
davat ,kdokoli”, ¢ini z HZL jistou a bezpecnou investici.

Vynosnost - Grok, ktery klient na zakladé vlastnictvi zastavniho listu obdrzi, je ob-
vykle stanoven jako fixni. To znamend, Ze bude platit po celou dobu trvani HZL.

Likvidita - patfi mezi vefejné obchodovatelné cenné papiry, coz umoziiuje jejich
majiteli, aby je kdykoli prodal. Pokud tedy bude potfebovat hotovost blokovanou v HZL
jesté pred jejich lhdtou splatnosti, mlze se k ni jednoduse dostat.

V pfistim ¢lanku se budeme podrobné vénovat korporatnim dluhopistim. |

Autor clanku je lektorem financni gramotnosti.

CESI JSOU NARODEM VERNOSTNICH KARET,
RIKA PRUZKUM

Vé&rnostni karty jsou mezi Cechy velmi oblibené. A vétsina Cech(i je progresivné na-
klonéna digitalizaci vérnostnich karet, vyplyva z vyzkumu, ktery realizovala agentura
Public Data Research a probéhl v poloviné Gnora na vzorku 5 000 respondent(l ve vé-
ku 18-60 let ze viech krajti v CR.

,Cesi maji vérnostni karty dlouhodobé radi. Vétsina jich vlastni nékolik, ma o nich
dobry pfehled a mezi nejoblibenéjsi pat¥i sbirani vyhod v supermarketech,” prozrazu-
je o chovani Cechil v oblasti vérnostnich karet Jan Hiebabecky, jednatel Rondo.cz.

THi ¢tvrtiny Cechil (74 %) maji v penéZence néjakou vérnostni karticku. Co do po-
hlavi pfevazuji zeny (80 %) nad muzi (66 %). Nejvice, a to tfetina z téch, ktefi maji
né&jakou vérnostni kartu, vlastni jednu a7 tfi. Zajimavym vysledkem je, 7e 16 % Cechii
jsou opravdovi shératelé karet a vlastni jich vice nez 10. Dalsi perlickou je, Ze vice nez
11 % nevi, kolik vérnostnich karet vlastni. Ve chvili dotazovani mélo u sebe jednu az
tfi 37 % respondentd.

Polovina dotazovanych (48 %), ktefi maji néjakou kartu, vyuziva skutecné jednou
za mésic jednu a7 dvé. Ctvrtina (27 %) mésicné vyuZiva 3-4. Pouze 4 % majitell vér-
nostnich karet nevyuzivaji zZadnou z nich.
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