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Seminar 4:

Dluznické cenné papiry. Bézny a
procentni vynos z kuponu.
Vynosy finan¢nich dokumenti




Dluznické cenné papiry CP mm%

UNIVERZITA
Vyjadiuji dluznicky vztah mezi vlastnikem CP a jeho emitentem e eommma sk
* Emitent CP je dluznik

Vlastnik CP vystupuje jako vétitel

e Kratkodobé dluznické CP:
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* Komercéni papiry
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 Dlouhodobé dluznické CP: ig‘ *ﬁ:

* Dluhopisy R

* Hypotecni zastavni listy
* Investicni certifikaty
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Kratkodobé dluznické CP: mzm%

UNIVERZITA

ODNE PODNIXATELSKA
LTA V KARVINE

*Statni pokladni¢ni poukazky (SPP) - kratkodobe cenné
papiry emitovany s cilem kryti deficitu statniho rozpoctu, tedy
kryti kratkodobého nesouladu mezi ptijmy a vydaji statniho
rozpoctu. Doba splatnosti statnich pokladni¢nich poukézek je
maximalné 1 rok, vétSinou se emituji na obdobi 3, 6 a 9 mésict.
V Ceské republice vydava statni pokladniéni poukazky
Ministerstvo financi Ceské republiky prostfednictvim Ceské
narodni banky. Statni pokladni¢ni poukazky nakupuji predevSim
komer¢ni banky. Kvili vysoké likvidité a dobré
obchodovatelnosti piinaseji statni pokladni¢ni poukéazky nizsi
vynos nez ostatni druhy cennych papiru.

*Depozitni certifikaty - uroCené cenné papiry potvrzujici uloZzeni penéznich prostiedku do
bank nebo jinych depozitnich instituci na presné stanovene obdobi.

Dluznické cenné papiry
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Kratkodobé dluznické CP: mzm%

| IKATELSKA
. INE

*Sménky - cenny papir napsany v presn¢ stanovené
formé¢, ze kterého vyplyva na jedné strané
bezpodmine¢ny pisemné potvrzeny platebni zavazek
dluznika zaplatit ¢astku uvede-nou na sménce a na

druhé strané pravo majitele sménky pozadovat ve R—

stanovené dob¢ tuto thradu. Doba splatnosti sménky s TR

= [N

je zpravidla do 12 mésicii ' i}

*Komerc¢ni papiry - kratkodoby dluznicky cenny papir, ktery emituje ekonomicky silna
spole¢nost, Casto s nadnarodni pisobnosti. Jedna se o zdroj kratkodobych penéznich pro-
sttedktl a tedy alternativou ke kratkodobym bankovnim uvérim. Cilem emise komercnich
papirl je ziskani finan¢nich prostfedkil ke kryti provoznich potieb, naptiklad vyplata mezd,
nakup surovin, zaplaceni kratkodobych zavazki vii¢i obchodnim parterim ¢i datiovému

r v 1
urdaau. Dluznické cenné papiry




Procentni vynos dluznického CP s fixnimi kuponovymi platbami%

SLEZSKA
IINTVERZITA

Vypotet procentniho vinosu zahrouje pouze kuponovou sloZku a ignoruje P
kapitalové zisky nebo ztraty.

Procentni vimos je vztah mezi kuponovou platbou a nominalni hodaotou dluhopisu.

Procentni v¥mos se vypocéte podle tohoto vztahu:

KP

“ = NH

Croes procentnd vynos (nutno prevést na %)
NH ... nomindlni hodnota dluhopisu v K¢
KP... kuponové platby v K&

Dluznické cenné papiry



Priklad — vypocet procentniho vynosu dluznického CP s %
ﬁxnimikupgngvymiplatbami ...................................................................................................................................................................................... SLEZSKA

Vypoltéte procentni vimos dluznického CP se splatnosti 1 rok, jestliZe je
nominalni cena 2 000 K¢&, fixni platby z kupoénu ¢ini 160 K& (ro¢n¢) a béZna cena

CPje 1 800 K&.

KP

= NH

_ 160 _ _
G = 2(:'0‘:'—0,08—8%

Procentni vinos (rotni) diluZnického cenného papiru ¢ini 8 %.

Dluznické cenné papiry



Béznv vvnos (vvnosnost) dluznického CP s fixnimi A%

UNIVERZITA

kuponovymi platb ami g:ﬁ:jlf;ﬂ&:::;ﬂrmsu

Vipodet bé&mého vinosu zahmuje pouze kuponovou sloZkm a ignoruje kapitdlové zisky
nebo ztraty.

B&mY vinos je vztah mezi kuponovou platbou a béZmou cenou dluhopisu na trhu.

B&my vimnos se potité podle tohoto vztahu:

_ ke
=7

¢y ... b&myvynos (vynosnost, nutno pfevést na %
P... bé&mai cena (kurz) v K¢, za niZ byl dluhopis koupen
KP ... kuponové platby v K&



Priklad — vypocet bézného vynosu dluznického CP s %
ﬁxnimikupgngvymiplatbami ...................................................................................................................................................................................... SLEZSKA

Vypoltéte bé€Zny vimos dluznického CP se splatnosti 1 rok, jestlize je
nomindlni cena 2 000 K¢, fixn{ platby z kupénu &inf 160 K¢ (roén€) a b&Zna
cena CP je 1 800 K¢&.

ODNE PODNIXATELSKA

KP
<y =5
160 .
cy = -1 =0,0889 = 8,89 %

Procentini vimos (rotni) dluZnického cenného papiru &ini 8,89 %.




Soucasna (vnitrni) hodnota kratkodobého dluznického CPmm%

Vypocet soutasné hodnoty(vnitfni hodnoty) - PV kratkodobého dluZnického o
cenného papiru bez kuponovych plateb:

NH _ NH
PV = (1+r)® = 141

Py ... soucasna hodnota (tj. vnitini hodnota, odhadovana trZni cena)
vK¢

NH ... nominalni hodnota v K¢

7 pozadovany vynos (vynosnost) z investice vyjadieny &islem

n ... splatnost dluhopisu v letech, tj. 1 rok (kratkodoby CP)

Dluznické cenné papiry



Priklad — soucasna hodnota kratkodobého dluznického CP

SLEZSKA

UNIVERZITA
- \TELSKA

Vypottéie, za jakou cenu byste byli ochotni za stitni pokladniéni poukazku vydavanou MF
USA zaplatit. Jeji nomindlni hodnota je 100 USD a splatnost je 1 rok. PoZadujeme roini
vynos 4 %.

Jaka je jeji soutasnd hodnota? Jsme ochotni SPP koupit za cenu 90 USD?

PV = NH
T (A+r)r
100
PV = vt ooyt = 9615 USD

Maximdlni cena, ze kterou jsme ochotni koupit Statni pokladnicni poukazku je 96,15 USD

SPP jsme ochotmi koupit za 90 USD, protoZe ten cenny papir je na trhu podhodnoceny:

- 90 <96,15.

Dluznické cenné papiry

&



Vynos (vynosnost) kratkodobého dluznického CP bez
kll])(')llOV\?Ch Dlateb smzsﬂ%

UNIVERZITA

£ PODNIXATELSKA

Vypotet vimosu (vynosnosti} kratkodobého dluZnického CP bez kupénovych plateb:
NH

(1+r)?
r=7
_n
"= VH

Priklad: Jaky je vimos z SPP, pokud je jeji nominalni hodnota (NH) 100 USD a vnitfn
hodnota (VH) je 94 USD?

r= % —1=0,0639=6,39%

Vynos ze stdtni pokladni&ni poukizky je 6,39 % (ronf vimosnost).

Dluznické cenné papiry



DlllhOpiS s:.gzsm%

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA

*Dluhopis = obligace, bond FAKULTA v XavIng

*DluZnicky dlouhodoby cenny papir

*Emitent dluhopisu (vlada, mésta, obce, banka, podniky)
= dluznik
*Vlastnik (drzitel) dluhopisu (investor) = véritel

*Emitent se vlastnikovi zavazuje:
*7e ve stanovené dobé¢ splatnosti splati nominalni hodnotu dluhopisu

*7e v dohodnutych terminech bude vlastnikovi vyplacet vynosy z dluhopisu (kuponove platby, ptip.
prémie nebo diskont)

*Emitent vétSinou vydava dluhopis s cilem ziskat dlouhodobé finanéni prosttedky - alternativa bankovniho
uvéru

Dluznické cenné papiry



Clenéni dluhopisu dle emitenta mm%

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA

Statni dluhopisy emituje vlada obvykle zastoupena ministerstvem financi. Jedna ey
dluhové cenné papiry vyjadiujici zadvazek daného statu vuci jeho vétitelum. Statni
dluho-pisy jsou obvykle vyuzivani ke kryti statniho rozpoctu a statniho dluhu
Komunalni dluhopisy jsou emitovan¢€ mistnimi samospravnimi jednotkami,
nejcastéji mesty, obcemi nebo zemnimi celky. Emise téchto dluhopisii slouzi
zejména na pokryti deficitu rozpoctu téchto spravnich jednotek, ptipadné na podporu
ruznych investic a aktivit v ramci mésta ¢i regionu.

bankovni dluhopisy jsou vydavany bankami, které maji ¢asto 1 mezinarodni
charakter. Vydanim bankovnich dluhopisi komercni banky ziskavaji penézni
prostfedky na své ¢in-nosti a rozvoj.

podnikové dluhopisy emituji nefinancnimi spolecnosti. Cilem emise podnikovych
dlu-hopist je ziskani dlouhodobého kapitalu pro potieby spole¢nosti. Tento druh
obligaci pred-stavuje pro firmu alternativni zdroj dlouhodobého financovani podniku.
Proto jsou podni-kové dluhopisy piedevsim alternativa k dlouhodobym bankovnim

uverum Dluznické cenné papiry



Clenéni dluhopisu podle vynosu mm%

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA

* Pevna kuponova sazba (s pevnym vynosem) piinaseji vzdy stejnou vySi wems e
vyplacené kuponoveé platby. Kupdnova sazba je pevné stanovena po celou
dobu Zivotnosti dluhopisu a nemént se.

* Pohybliva (plovouci) kuponova sazba (s variabilnim vynosem) kupdénova
platba se béhem Zivotnosti dluhopisu miZze ménit podle aktualniho vyvoje
kuponove sazby. Kupdnova sazba byva obvykle navazana naptiklad na
urokovou sazbu mezibankovniho penézniho trhu jako LIBOR nebo PRIBOR

* Nulova kuponova sazba (zero coupon bonds) neptinaseji majiteli Zadnou
kuponovou platbu. Vynos z jejich drzby tak vyplyva pouze z rozdilu mezi
prodejni a nakupni cenou

Dluznické cenné papiry



Dl“hOpisy SLEZSKA %

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA
FAKULTA ¥V KARVINE

* Dluhopisy s nulovym kuponem (zerobond)
* Nepfinasi majiteli kuponovou platbu
* Vynos z drzby vyplyva z rozdilu mezi prodejni a ndkupni cenou
* Dluhopisy jsou pfi emisi prodavany za niz8i neZ nominalni cenu (s
diskontem) a v den splatnosti je vyplacena nominalni hodnota

e Postupné umorovany dluhopis (straight bond):
* Nominalni hodnota je obvykle splacenad v rovnomérnych splatkach po
celou dobu platnosti dluhopisu a kuponova platba se odvozuje pouze z

doposud nesplacené ¢asti nominalni hodnoty

Dluznické cenné papiry



Vnitini hodnota - Soucasna hodnota dluhopisu smm%

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA
FAKULTA ¥V KARVINE

* Vnitrni hodnota - soucasna hodnota dluhopisu:
e Zajakou cenu je vyhodn¢ dluhopis koupit?
* Pfi vypoctu se pouziva koncept soucasné hodnoty.

e Je to pravdépodobna cena na trhu — odhadovana
(potencionalni) trzni cena

Dluznické cenné papiry



Soucasna hodnota zerobondu A%
SLEZSK

Vypodet souasné hodnoty - PV zerobondu:

PV=

Py ...

NH
(1+r)n

NH ...

UNIVERZITA

IIXATELSKA
INE

%

Zero bond 0,0%

soucasna hodnota (tj. vnitini hodnota, odhadovana ttZni cena) v K¢
nominalni hodnota v K¢

poZadovany vynos (vynosnost) z investice vyjadfeny ¢islem
splatnost dluhopisu v letech

Dluznické cenné papiry



Priklad — soucasna zerobondu A%
SLEZSK

IINTVERZITA
A

VypoltEte soucasnou hodnotu zerobondu se splatnosti 3 roky a nominélni hodnotou
1 000 K&. Pozadujete roéni vynosnost 12 %.
Byli byste ochotai pfi poZadovaném vynosu koupit tuto obligaci za 720 K¢?

_ NH
PV = (1+r)n
PV= 33‘;)3 =711,78 K&

» Soutasna (vnitfni) hodnota zerobondu je 711,78 K&.

* Maximalni cena, za kterou jsme ochotni zerobond koupit je 711,78 K¢&.

* Nabizena cena zerobondu na trhu je 720 K¢€. 720 K¢ > 711,78 K&, zerobond je
nadhodnocen.

* Proto zerobond nekoupime.

Dluznické cenné papiry



Soucasna hodnota dluhopisu s opakovanymi kuponovymi platbami%

SLEZSKA
UNIVERZITA

NE PODNIXATELSKA
Ll

V¥polet soucasné hodnoty (vnitini hodnoty PV) dluhopisu s opakovanymi kuponovymi
platbami:

_kp KPR, . KRy __NH

T 14r | (142 (14+r)% * (1+r)R

PV

PV... Soucasni hodnota(trini hodnota, vnitfni hodnoeta) v K¢

r... poZadovany vynos vyjadfeny Cislem
KP;s poe kupénova platbav K& vroce 1, 2, ...n

Pokud je kuponova sazba (KS)10 % a nominédlni hodnota je 1 000 K&, pak kuponova platba
1e 100 K¢:
KP=KS-NH

Dluznické cenné papiry



Priklad — soucasna hodnota (vnitrni hodnota) dluhopisu s %
Qpakgvanymikupongvymiplatbami .......................................................................................................................................... gﬁﬁ%xu

Dhuhopis s dobou splatnosti 3 roky m4 nominélni hodnotu 1 000 K¢&, pevnou kuponovou sazbu 6 %
arodni poZadovany vinos 4 %. Vypo&téte soutasnu hodnotu dluhopisu.

KP, KP, KP, NH

Vet tart " tarr T aeom

60 60 60 1000

PV =1T00s T (110082 T (170,087 ¥ {+0,08)°

KP1 = KP2 = KP3 = 1000 * 0,06 = 60 K¢.
PV =1 055,50 K¢

Soutasni hodnota diuhopisu je 1 055,50 K¢&.
Souéasnd hodnota dhuhopisu znamena, Ze abychom dosahli poZzadovaného vynosu 4 % roéné,
musime diuhopis koupit za maximélng 1 035,50 K¢,

uznické cenné papiry



Vztah mezi kuponovou sazbou, cenou a pozadovanym vynosem %

SLEZSKA
UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA

Vztah mezi kuponovou sazbou, cenou a pozadovanym vynosem se vyviji podie
zaklad-nich pravidel vyplyvajicich jak z aritmetickych pravidel vypoctu, tak 1
principu ¢asoveé hodnoty penéz:

» Pokud se kuponova sazba rovna pozadovanému vynosu, cena resp. vnitini
hodnota dluhopisu se rovna nominalni hodnoté¢.

» Pokud je kuponova sazba vyssi nez poZadovany vynos, cena resp. vnitini
hodnota dluhopisu je vysSsi nez nominalni hodnota.

» Pokud je kuponova sazba nizsi nez poZadovany vynos, cena resp. vnitini hodnota
dluhopisu je nizsi neZ nominalni hodnota.

Dluznické cenné papiry
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Dékuji za pozornost!




