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DLHOPISY
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AVvev

Dlhopis je typ investicie, ktora predstavuje po6zicku medzi dlznikom a veritelom. Dlhopis je
podobny ziskaniu osobnej p6Zicky od banky - s vynimkou toho, Ze v tomto pripade ste veritelom
(znamym ako investor) a dlZznikom je vo vSeobecnosti vlada alebo firma / spolo¢nost (znama ako
emitent). V pripade dlhopisov sa emitent zavazuje, ze bude pravidelne vyplacat Groky investorovi
vo vopred urcenej vyske (kupénova sadzba) z Ciastky, ktoru si pozi¢al (nomindlna hodnota) do
urceného datumu (datum splatnosti). Po splatnosti dlhopisu sa vyplata urokov zastavi a emitent
je povinny splatit nominalnu sumu istiny investorovi.

PretoZe vyplaty Urokov sa vSeobecne uskutocnuju v stanovenych ¢asovych obdobiach a su celkom
predvidatelné, sa dlhopisy ¢asto nazyvaju cenné papiere s pevnym vynosom. SU menej rizikové

ako akcie.
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Dlhopisy sa povazuju za dlhové investicie. Na druhej strane sa nakup akcii povazuje za investiciu do
vlastného imania, pretoZe investor (znamy aj ako akcionar) sa stava cCiastkovym vlastnikom spolocnosti.
Emitentmi akcii st zvycajne spoloc¢nosti; emitentmi dlhopisov m6zu byt spoloc¢nosti alebo vlady. Kym
dlhopisy zvyéajne neposkytuju prileZitost podielat sa na ziskoch spoloénosti, akcionar je opravneny ziskat
Cast zisku a mbZze mu byt udelené hlasovacie pravo. Majitelia dlhopisov ziskavaju uroky, zatial ¢o akcionari
zvyc€ajne dostavaju dividendy. Obidvoje mdzu dosahovat kapitalové zisky alebo kapitalové straty, ak cena,

za ktoru predavaju cenny papier, je vyssia alebo nizsia ako cena, za ktoru ich kupili.

Kupdnové sadzby su najcastejSie fixné - Urokova sadzba zostdva konstantnd po celu dobu Zivotnosti
dlhopisu. Niektoré dlhopisy vSak maju variabilné alebo pohyblivé kupénové sadzby (urokové platby sa
menia na zaklade vopred stanoveného harmonogramu alebo vzorca). Niektoré dlhopisy aZz do splatnosti

vObec neplatia Ziadne Uroky.

KedZe drzitelia dlhopisov su veritelmi, ak déjde k bankrotu spolo¢nosti, maju drzitelia dlhopisov vyssi
narok na aktiva ako akcionari. Tym je zaistenda vécsia bezpecénost pre investora dlhopisov - ale nemusi
Uplne eliminovat riziko. Nakoniec s dlhopismi sa obchoduje inak ako s akciami. S dlhopismi sa zvyéajne
obchoduje cez prepdazku - napriklad od makléra k maklérovi alebo z jednej firmy do druhej, namiesto na

burze cennych papierov. Na druhej strane na Slovensku je BCPB hlavne o obchodovani s dlhopismi.

Predvidatelnost prijmu

Ak je vasim cielom udrziavat si urcitd, stabilnd Groven prijmu z vasho portfélia, vysoko kvalitné dlhopisy
mozu poskytnut cely rad predvidatelnych periaznych tokov s minimalnym rizikom.

Bezpeénost

V zavislosti od kvality dlZznika Vam dlhopisy mézu ponuknut vysoky stupern istoty, Ze splatka urokov a istiny
bude prijata v plnej vyske, ak bude dlhopis drzany do splatnosti. Kvalita dlhopisu - a Uroven zabezpecenia,
ktoré je s nim spojené - sa odraza v Uverovom ratingu emitenta.

Diverzifikacia

Diverzifikacia znamena investovanie do réznych kombinacii aktiv vo vaSom portféliu. Napriklad pridanim

cennych papierov s pevhym vynosom, ako dlhopisov do akciového portfélia pomaha dosiahnut vacsiu
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diverzifikaciu. Toto je sposob, ako znizit portféliové riziko kombinovanou investiciou - a zaroven
potencialne zvysit navratnost v priebehu ¢asu, pretoze aj ked' jedna ¢ast portfélia klesa na hodnote, stéle
existuje moznost, Ze ostatné ¢asti portfélia budu rast.

Vyber

K dispozicii mate Sirokd Skalu emitentov dlhopisov s réznymi kupdnovymi sadzbami a datumami

splatnosti. To vam umozni najst dlhopisy s hotovostnymi tokmi, ktoré zodpovedaju vasim potrebam z

prijmu a zaroven doplfaju ostatné portfdliové podiely.
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AKE SU INVESTICNE RIZIKA?

Pri investovani do dlhopisov existuje niekolko rizik a navratnost investicii je spravidla nizsia, ked'je riziko

nizke; vyssie vynosy znamenaju vyssie riziko. Dve klucové rizika su riziko zlyhania a cenové riziko.
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Riziko zlyhania (zname tieZ ako kreditné riziko)

O emitentovi dlhopisu sa hovori, Ze je v omeskani, ked emitent nie je schopny splatit Urok podla planu.
Dlhopisy vlady SR nemaju takmer Ziadne riziko zlyhania. Firemné dlhopisy su viac vystavené riziku zlyhania,
pretoze spoloénosti nemo6zu vyberat dane, ked déjde k nedostatku hotovosti alebo vyuzit iné moznosti,
ktoré maju vlady k dispozicii. PretoZze financné zdravie spoloénosti sa moze pocas zivotnosti dlhopisu
menit, je doleZité sledovat zmeny. Investori mdzu posudit pravdepodobnost zlyhania spojeného s
dlhopisom, sledovanim Uverového ratingu emitenta.

Cenové riziko

Ak predate svoje dlhopisy pred ich splatnostou, ich cena alebo trhova hodnota méze byt nizsia ako cena,
za ktoru ste ich kapili. Cena koliSe pocas celej Zivotnosti dlhopisu a méze byt vyssia alebo nizsia ako jeho
nominalna hodnota alebo hodnota istiny. Ak kupujete dlhopis pod nominadlnou hodnotou, mézete
ocakavat, Ze po splatnosti dlhopisu dosiahnete kapitalovy zisk ; podobne, ak ste kupili dlhopis za vyssiu
cenu ako jeho nominalna hodnota, v ¢ase splatnosti budete mat kapitalovu stratu.

Cena dlhopisu zavisi od kupdnovej sadzby dlhopisu v porovnani so sucasnou Uroviiou Uroku, zostavajucej
doby splatnosti, Gverového rizika a zmien, ktoré mozu nastat.

Termin do splatnosti

Ked'sa dlhopisy bliZia k splatnosti, ich trhova hodnota sa bliZi ich nominalnej hodnote. VSeobecne plati, Ze
¢im dlhsia je doba splatnosti a ¢im niZzsia je kupdnova sadzba, tym je hodnota dlhopisu citlivejSia na zmeny
Urokov v ekonomike. Ked Urokové sadzby stupaju, ceny dlhopisov so vzdialenou dobou splatnosti a nizkou
kupdnovou sadzbou klesaju najviac

Nebezpecenstvo

Spravidla mo6zete oc¢akavat Uplnd Ghradu nominalnej hodnoty dlhopisu v den splatnosti, pokial je emitent
schopny splacat dlh, ale ak sa Gverovy rating zmeni pocas zivotnosti dlhopisu, méze to mat vplyv na cenu
doévodu velkych strat spoloc¢nosti, ktoré by mohli mat vplyv na schopnost spolo¢nosti splacat troky alebo
istiny, cena dlhopisu klesne, aj ked nenastala zmena Urokovych sadzieb.

Specidlne vlastnosti

Mnoho dlhopisov ma Specialne vlastnosti, ktoré mézu mat vyznamny vplyv na ich cenu, riziko a vynosy.
Mo6Zu byt splatné skor alebo m6zu byt konvertované napriklad na akcie emitujuicej spoloénosti. DIhopisy
mozu byt tiez predizené (splatky odlozené z pdvodného obdobia na neskorsi datum) alebo mézu platit iné

osobitné ustanovenia.
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Dopyt a ponuka

Dostupnost dlhopisov a dopyt po nich tiez ovplyviiuje cenu dlhopisov. S rasticim dopytom ceny stupaju.
Ak sa zniZzuje ponuka dlhopisov, vieobecne stlpaju aj ceny. V pripade drZania dlhopisov sa ich vynos do
splatnosti zvysi. Podobne, ked poklesne dopyt alebo sa zvysi ponuka, ceny klesnu a vynos do splatnosti

klesne.

Existuju tri bezné spdsoby, ako investovat do dlhopisov:

1. Trh: individualne dlhopisy sa nekupuju priamo na burze.. Namiesto toho sa nakupuju alebo predavaju
prostrednictvom investiéného poradcu, v poradensko- maklérskej firme alebo na mimoburzovom trhu.

Cena zahfna vsetky poplatky za sluzby poradcu.

Pri kipe novo vydaného dlhopisu (dlhopis, ktory predtym nevlastnil iny investor) vam investi¢ny poradca
poskytne prospekt alebo iné informacné dokumenty, ktoré vysvetluju podmienky, vlastnosti a stvisiace
rizika dlhopisu a potom kupuju dlhopis vo vaSom mene na primarnom trhu. Doteraz uz vydané dlhopisy

sa nakupuju na sekunddrnom trhu.

2. Podielové / investi¢né fondy: Dlhopisové alebo podielové fondy st nepriamou metddou investovania
do dlhopisov. Tieto produkty kombinuju profesiondlny manazment a portfélio dlhopisov, ktoré maju

rozne datumy splatnosti a Uroven kvality.

Na rozdiel od priamych investicii do dlhopisov vSak podielové fondy nemaju stanoveny datum splatnosti
alebo kupdnovu sadzbu, éo sposobuje velkost a nacasovanie vasich periaznych tokov neistymi. Moze byt
tiez tazké urcit kvalitu dlhopisov drzanych vo fonde alebo vSseobecnu Uroveri rizika. Podielové fondy Gétuju

investorom poplatok za spravu, ktory zahfna poplatky vyplatené poradcom.

3. Fondy obchodované na burze (ETF): ETF su trustové podielové fondy, ktorych jednotky sa obchoduju
na burze cennych papierov. Niektoré ETF vas vystavuju celému indexu dlhopisovych trhov, zatial ¢o iné sa
snaZia sledovat vykonnost $tatnych dlhopisov. Urovef rizika sa li&i v zavislosti od vybraného ETF. Ked%e

ETF nie su aktivne spravované, zvycajne sa vyznacuju nizsimi poplatkami za spravu.
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